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Por meio deste Texto para Discusséao, procura-se
contribuir para a compreensao das causas do
baixo desempenho econémico de um conjunto
selecionado de paises da América Latina nas ulti-
mas duas décadas: Argentina, Brasil, Colédmbia,
Chile, Costa Rica e México. Analisa-se a evolu-
¢ao dos regimes de crescimento desses paises
entre 2000 e 2021, buscando caracteriza-los em
relacdo aos seus regimes de demanda, mas
também levando em conta os determinantes
pelo lado da oferta, que configuram diferentes
regimes de produtividade que podem ser iden-
tificados nos paises estudados. Nesse sentido,
o estudo busca identificar as caracteristicas
centrais dos regimes de crescimento dos pai-
ses latino-americanos selecionados, bem como
suas eventuais alteragdes ao longo do periodo
analisado. A caracterizagao dos regimes de
crescimento configura um passo importante
no estabelecimento de um diagndstico ade-
guado dos elementos condicionantes que se
constituem nos principais vetores do cresci-
mento econémico dos paises considerados
nesta pesquisa.

A questao central que orienta o processo
de investigagao em curso, cujos resultados ini-
ciais sao apresentados neste trabalho, esta rela-
cionada a possiblidade de caracterizar esses
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regimes de crescimento por meio de seus regi-
mes de demanda, isto €, como alguma variante
dos regimes export-led, investment-led ou
consumption-led growth, tal como descritos
pela literatura que os fundamenta. Porém, adi-
cionalmente, procura-se identificar e analisar os
elementos constitutivos daqueles que podem
ser definidos como regimes de produtividade,
que se referem a organizagao e dinamica do
processo produtivo, usualmente ndao contem-
pladas nas tipologias da literatura econémica
dos regimes de demanda.

A hipdtese fundamental que norteia este
trabalho é que o tipo de regime de crescimento
dos paises da amostra depende de cinco fato-
res, dois de natureza externa, trés de natureza
interna. Entre os fatores externos, destacam-se:
i) regimes de crescimento dos paises desen-
volvidos e/ou em desenvolvimento com mais
dinamismo econdmico; e ii) equilibrio macro-
econdmico global. Entre os fatores internos,
por sua vez, ressaltam-se: i) caracteristicas
institucionais dos paises em desenvolvimento;
ii) politicas publicas dos paises da amostra;
e iii) coalizdes politicas domésticas de suporte.
Entretanto, neste primeiro estudo, destacaremos
apenas a configuracao dos respectivos regimes
de crescimento analisados.



A abordagem tedrica aqui adotada reconhece
os avangos do enfoque nas variedades de capita-
lismo (varieties of capitalism — VoC), abordagem
formulada, originalmente, por Peter Hall e David
Soskice para a compreensao dos distintos estilos
de desenvolvimento dos paises desenvolvidos
(Hall e Soskice, 2001; Hancké, Rhodes e Thatcher,
2007; Hall e Thelen, 2009). No entanto, também
reconhece que a instabilidade faz parte da dina-
mica econdmica de longo prazo e que, para que
se possa compreender de forma plena a trajetodria
das economias no tempo, é preciso avaliar
quais sao seus drivers de crescimento pelo lado
da demanda, uma vez que esta seria a princi-
pal fonte de impulso e retragdo da economia,
assim como de instabilidade, conforme apontam
Amitrano (2010) e Baccaro e Pontusson (2016).
Desse modo, o trabalho adota a metodologia
desenvolvida pela growth model perspective
(GMP), que foca sua andlise no peso de cada
componente na demanda agregada sobre
a taxa de crescimento do produto, em linha
com grande parte da literatura pés-keynesiana
contemporanea de crescimento.

A abordagem metodoldgica adotada uti-
liza a contabilidade do crescimento pelo lado
da demanda como instrumento para a determi-
nacao dos regimes de crescimento dos paises
latino-americanos selecionados. A decompo-
sicdo da taxa de crescimento de uma variavel
discreta qualquer pode ser feita a partir da soma
da multiplicagao do peso pela taxa de cresci-
mento dos elementos constitutivos pela 6tica
da demanda, a saber: consumo, investimento,
gasto do governo e exportagdes menos importa-
¢des. Assim, a taxa de crescimento do produto
interno bruto (PIB) serd igual a soma do peso
vezes a taxa de crescimento de cada compo-
nente da demanda agregada. A partir desse
calculo, procuramos identificar os drivers do
crescimento pelo lado da demanda e, dessa
forma, caracterizar, em parte, os regimes de
crescimento de cada pais da amostra.

Diferentemente do enfoque usual da literatura,
procura-se adicionalmente identificar elementos
do lado da oferta que permitam caracterizar os
regimes de produtividade dos paises estudados,
de forma a determinar os regimes de cresci-
mento ndo somente pelos regimes de demanda.
Neste caso, também se utiliza uma técnica de
decomposigao, partindo do pressuposto de que
a produtividade do trabalho depende de quatro
elementos fundamentais: i) do peso dos setores
de atividade; ii) da intensidade do capital, isto é,
da relagao capital-trabalho; iii) do aumento da
produtividade potencial do capital; e iv) do grau
de utilizagcao da capacidade produtiva em relagao
a capacidade potencial.

A base de dados utilizada para estimar
a decomposicao para a analise comparativa
dos regimes de crescimento dos paises foi a
CEPALStat, da Comissao Econdmica para a
América Latina e o Caribe (CEPAL), tendo em
vista a qualidade e representatividade dos pai-
ses latino-americanos e a disponibilidade de
dados das contas nacionais, tanto de demanda
como de oferta. Essa base de dados foi com-
plementada pelas informagdes que constam
da Extended Penn World Tables para avaliar os
determinantes da produtividade do trabalho dos
paises selecionados.

Os resultados empiricos obtidos neste tra-
balho apontam que na América Latina como um
todo, bem como para o agregado dos paises
selecionados (Argentina, Brasil, Chile, Colombia,
Costa Rica e México), o regime de demanda
parece ter sido determinado pelos componen-
tes da demanda doméstica, sendo o consumo
privado o mais importante, seguido pela forma-
cdo bruta de capital. E ainda possivel observar
que, considerando individualmente os paises
da amostra, ndo se identifica que as exporta-
¢oes liquidas tenham sido o principal drive de
crescimento no periodo analisado, como muitas
vezes tem sido apontado em razao do boom



de commodities, decorrente do extraordina-
rio crescimento chinés. Nem mesmo o Chile,
usualmente tido como a mais dinamica econo-
mia exportadora da América Latina, pode ser
visto como pais com regime de crescimento
de tipo export-led.

E importante notar que a metodologia ado-
tada nesse estagio da analise ndo permite iden-
tificar a natureza de cada regime de demanda
domeéstico, se wage-led ou profit-led. Isto por-
que nao se tem, no estagio atual da pesquisa,
como aferir o impacto do grau de utilizagao
da capacidade produtiva e da participagao dos
lucros na renda nacional sobre a formacao
bruta de capital fixo. Infelizmente, as estatis-
ticas disponiveis nao oferecem esse tipo de
estatistica para os paises latino-americanos.
No entanto, tendo em vista que a contribuigcao
do consumo das familias supera, em geral, a do
investimento, é possivel que essas economias
sejam mais proximas do tipo wage-led.

Em relagdo aos regimes de produtividade,
mesmo que preliminarmente, as evidéncias
obtidas sao consistentes com a hipdtese de
queda da taxa de crescimento da produtividade
do trabalho na América Latina, em geral, e no
conjunto de paises selecionados. Nota-se, adi-
cionalmente, que tanto a relagao produtividade
do capital quanto a relagao capital-trabalho
mantiveram suas contribui¢cdes para a dinamica
da produtividade praticamente inalteradas ao
longo do periodo analisado. Esses resultados
se mantém para todos os paises da amostra
tomados individualmente. A Unica excegao é a
Coloémbia, cuja produtividade cresceu ao longo
da década de 2000, sendo, porém comandada
pelo aumento do peso da intensidade de capital.

Em suma, a partir do uso da metodolo-
gia de decomposicao da taxa de crescimento
do PIB, foi possivel constatar que os regimes de
crescimento da América Latina, em geral, e dos
paises selecionados, em particular, sugerem

que é seguido um padrao mais préoximos do
tipo consumption-led growth, com alguma
evidéncia de que seus regimes de demanda
tenham sido wage-led.

Por fim, vale frisar, em relacao aos regimes
de produtividade, que nao foi ainda possivel
uma identificacao categorica, mas as evidéncias
indicam o aumento da participacao das ativi-
dades financeiras no comando do crescimento
econdmico pelo lado da oferta, assim como o
declinio da produtividade do trabalho. Essas evi-
déncias sugerem que nao pode ser descartada
a hipdtese de que a regiao tenha acelerado a
financeirizagao periférica com efeitos negativos
sobre a sua taxa de crescimento (Porcile e Lima,
2023; Kaltenbrunner e Painceira, 2018; Paula,
Fritz e Prates, 2017).
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