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RESUMO

O objetivo geral desta dissertacdo € compreender como as variacdes da Taxa de
Lucro dos EUA foram determinadas entre 1963 e 2008. Por isso faz-se necessario
identificar as variaveis que afetam a Taxa de Lucro, buscar dados de variaveis proxy
e especificar e estimar modelos econométricos. Por constatar-se causalidade mutua
entre a Taxa de Lucro e as variaveis que a afetam, optou-se por estimar modelos
VEC, os quais permitiram analisar os coeficientes de curto e longo prazo, o tempo
necessario para ajuste completo das variaveis e as fun¢des impulso-resposta para
compreender as relacdes da Taxa de Lucro com as variaveis que a afetam. Os
resultados do modelo VEC s&o novos em relacdo a Basu (2010), Shaikh (1991,
2010), Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009), e Duménil e Lévy (1993, 2002).

Palavras-chave: Marxismo. Taxa de lucro. Econometria.



ABSTRACT

The overall objective of this dissertation is to understand the determinants of
variations in the U.S. economy Rate of Profit between 1963 and 2008. Therefore, it is
necessary to identify the variables that affect the rate of profit, select appropriate
proxies, and specify and estimate suitable econometric models. Due to mutual
causality between the profit rate and the variables that affect it, VEC models were
estimated. This allowed analyzing the short and long term coefficients, the time
required for full adjustment of the variables, and functions impulse-response in order
to understand the relationships involving the Profit Rate and the variables that
influence it. With basis on VEC models, some conclusions were inferred about the
variations in the rate of profit, and these results were compared with known authors.
In general, the results of VEC are new compared to Basu (2010), Shaikh (1991,
2010), Cockshott, Cottrell and Taraddinov (2009), and Duménil and Lévy (1993,
2002).

Keywords: Marxism. Rate of profit. Econometrics.
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1 INTRODUCAO

De modo geral, as principais economias capitalistas experimentaram queda
gradativa da Taxa de Lucro durante as décadas de 1960 e 1970. A partir de dados
de Marquetti (2012a), constata-se que a Taxa de Lucro média de algumas das
principais economias, Espanha, Estados Unidos, Franca, Reino Unido e Canada,
que estava em torno de 39% em 1963, baixou para aproximadamente 30% na
segunda metade da década de 1970. Ao longo das décadas de 1980 e 1990 a Taxa
de Lucro recuperou-se, atingindo o patamar de 34% na década em 1997. No periodo
subsequente, entre 1997 e 2008, houve, novamente, queda da variavel para o nivel
de 29%.

Em periodos présperos do capitalismo, como apds a segunda guerra, em que a
Taxa de Lucro era elevada e decrescente, os investimentos aumentaram, a
economia chegou préxima ao pleno emprego e o padrdo de vida da classe
trabalhadora pdde se elevar. Porém, quando a Taxa de Lucro atingiu niveis baixos
(no patamar de 25%), como ocorreu a partir de meados da década de 1970 até
meados da década de 1980, os investimentos foram reduzidos, o desemprego se
ampliou, e os capitalistas, com o apoio do Estado, promoveram ofensivas contra as
conquistas trabalhistas. Naqueles periodos de crescimento e prosperidade, a Taxa
de Lucro decaiu gradativamente até chegar ao ponto em que 0s investimentos
cessaram, os salarios diminuiram e o desemprego aumentou, configurando-se um

quadro de crise.

Diante deste comportamento da Taxa de Lucro e da importancia desta variavel
para a compreensdao da dindmica da economia capitalista, esta dissertacdo tem
como objetivo geral verificar, a partir do referencial marxista, como as variacées da
Taxa de Lucro foram determinadas na principal economia capitalista, os Estados
Unidos, durante o periodo de 1963 a 2008. Para tanto, serdo especificados modelos
VEC (Vetor de Corregéo de Erros) a partir dos dados disponibilizados por Marquetti
(2012a), BEA (2012), NBER (2012), BLS (2012) e FRED (2012).

Nesta dissertacdo se buscara identificar, por meio de revisédo de bibliografia de
O Capital (MARX, 1968), as variaveis que afetam a Taxa de Lucro. Entdo buscar-se-
a dados de variaveis proxy para as variaveis que afetam a Taxa de Lucro, para que

suas séries possam ser analisadas e inseridas nos modelos econométricos.
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Também objetiva-se especificar, estimar e analisar modelos VEC, e estimar e
analisar fungbes impulso-resposta para compreender as relagdes da Taxa de Lucro
com as variaveis que a afetam. A partir destes modelos, pretende-se Inferir
conclusdes acerca das variacbes da Taxa de Lucro e comparar estes resultados
com os argumentos de Basu (2010), Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009),
Moseley (2007), Shaikh (1991, 2010), Kliman (2009, 2010), e Duménil e Lévy (1993,
2002).

Desta forma, esta dissertacdo esta estruturada em quatro capitulos além desta
introducdo: no Capitulo 2 realiza-se uma breve revisdo de literatura sobre as
possibilidades do uso de métodos quantitativos no marxismo e sobre a teoria
marxista acerca dos movimentos da Taxa de Lucro. No Capitulo 3 apresentam-se 0s
movimentos da Taxa de Lucro de cinco dos principais paises capitalistas,
enfatizando os movimentos da Taxa de Lucro estadunidense, entre os anos de 1963
e 2008. Também serdo apresentadas as principais interpretacdes para este
fenbmeno. No Capitulo 4 sdo especificados e estimados modelos econométricos
para explicar os movimentos da Taxa de Lucro. Por fim, o Capitulo 5 apresenta as

principais conclusdes e aponta algumas limitagées do trabalho.
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2 REVISAO DA LITERATURA

Esta secdo discute a possibilidade de se utilizar métodos quantitativos em
analises marxistas, e apresenta a fundamentacéo tedrica marxista da determinacgéo

da Taxa de Lucro e da sua importancia para as economias capitalistas.

2.1 MARX, ENGELS, METODOS QUANTITATIVOS E O MARXISMO

Muitos tedricos marxistas consideram inadequado empregar métodos
guantitativos em analises marxistas. Ainda que muitos utilizem equacdes simples
para descrever relacdes entre categorias e departamentos, grande parte dos
marxistas ndo reconhece o emprego de raciocinio quantitativo por Marx e Engels.
Uma das possiveis causas da rejeicdo a matematica e a estatistica por parte dos
marxistas € o emprego de métodos quantitativos por neo-marxistas e marxistas-
analiticos. Estas subdivisbes do marxismo, ao mesmo tempo em que empregaram
métodos quantitativos, desfiguraram algumas categorias marxistas: abandonaram a
Teoria do Valor, transformaram o conceito de processo de concorréncia de Marx no
conceito de concorréncia perfeita, incorporaram variaveis neoclassicas na analise e
aplicaram o idealismo e o individualismo metodolégico. Possivelmente por estes
motivos e pelo excessivo emprego de matematica e econometria pelos neoclassicos,
muitos marxistas passaram a associar a utilizacdo de métodos quantitativos a

abordagem neoclassica positivista.

Seria verdadeira a afirmacdo de que Marx e Engels nao utilizavam raciocinio
quantitativo? Eles seriam mesmo avessos ao emprego de estatistica para
verificacdo de fendmenos econdmicos? Um trabalho de verificagdo empirica no
marxismo tem necessariamente carater positivista? A econometria pode ser
considerada um instrumento neutro ideologicamente? Os estudos marxistas podem

abrir m&o da verificagdo empirica?

As respostas as duas primeiras questdes poderiam ser obtidas a partir da
leitura de O Capital: identificar-se-iam inameras ocorréncias de aplicacdo do
raciocinio matematico e estatistico por Marx, desde o capitulo | do livro 1 - A
Mercadoria, passando pelos esquemas de reproducao no Livro 2, pela Lei da Queda
Tendencial da Taxa de Lucro, até o capitulo L do Livro 3 - As llusbes Oriundas da
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Concorréncia. Além disso, os Manuscritos Matematicos de Marx (1983) constituem
forte indicio de que Marx considerava relevante o emprego da matemética.

Uma forma mais préatica e conveniente de avaliar a importancia que Marx e
Engels atribuiam ao emprego da matematica € examinar a bibliografia de cartas que
escreveram. Em carta ao filosofo aleméo Friedrich Albert Lange, Engels faz
consideracdes sobre Hegel, Marx e a matematica:

Ha uma observacdo sobre Hegel que eu ndo posso deixar passar
sem comentarios: vocé negar-lhe qualquer conhecimento mais
profundo das ciéncias mateméticas. Hegel sabia matematica tanto
gue nenhum de seus discipulos foi capaz de editar o0s numerosos
manuscritos matematicos que ele deixou. O Unico homem que, a
meu conhecimento, tem a compreensado da matematica e da filosofia
para ser capaz de fazer isso é Marx. (ENGELS, 1865, p.3)

Desta forma, pode-se verificar que, na visdo de Engels, a matematica € (util
para Marx compreender Hegel. Além disso, verifica-se que Marx conhecia
profundamente a matematica de sua época. Engels (1852, p.2) enviou para Marx,
em 1852, dados descontinuos para o periodo de 1842 a 1851 sobre a capacidade
instalada da industria de algoddo do condado de Lancashire, na Inglaterra. Anos
depois, Engels (1856, p.1), envia dados sobre faléncias bancarias da Francga: “O
Guardian de hoje contém algumas estatisticas interessantes sobre faléncias na

Franca; Estou enviando a vocé”.

Marx (1855, p.1l) informou a Ferdinand Lassalle, precursor da social
democracia, sobre as futuras publicacbes de dados de comércio exterior e repassou
os dados oficiais de importacdo de trigo e farinha. A partir destas cartas com dados
econdmicos, pode-se inferir que Marx se importava com os dados disponiveis em
sua época. Ou seja, para Marx, a leitura de indicadores econémicos é importante
para a compreensdo dos fenbmenos que ocorrem no capitalismo, como, nos casos
abordados nas cartas, o processo de acumulacdo de capital, crises econdmicas e

comeércio exterior.
Em O Capital, capitulo XIV do livro 3, Marx (1968, p.275) afirma:

SO depois de compreendidas as condi¢cbes que formam a Taxa de
Lucro, poderemos, com métodos estatisticos, empreender analises
veridicas da taxa de salario em diferentes épocas e paises. (Marx,
1968, p.275)

Esta citacdo demonstra que, para Marx, a verificagcdo empirica € Util para a

discussdo dos movimentos da Taxa de Lucro. Porém, deve-se salientar, para evitar
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interpretacdes equivocadas desta citacao, que neste trecho Marx estava opondo-se
as explicagbes da reducdo da Taxa de Lucro como consequéncia dos aumentos na
taxa de salério, ou seja, estava opondo-se a o0 que posteriormente seria chamado de

profit squeezy.

Em carta a Engels, Marx* apud Leontief (1938, p.87) relata suas tentativas de

identificar ciclos econémicos e suas leis a partir de dados estatisticos:

Contei a Moore uma estéria (geschichte) com que venho lutando no
intimo durante muito tempo. Ele pensa, contudo, que o problema é
insolGvel, ou, pelo menos, insollvel atualmente, porquanto envolve
numerosos fatores ainda a determinar. O problema é o seguinte:
Vocé conhece as tabelas que representam precos, taxas de
desconto etc., sob a forma de zigue-zagues que flutuam para cima e
para baixo. Tentei repetidamente computar esses “ups and downs”
(Marx utiliza a expresséo inglesa) — com o objetivo de fazer uma
andlise dos ciclos econbmicos — como curvas irregulares e, assim,
calcular matematicamente as principais leis das crises econémicas.
Acredito ainda que a tarefa possa ser realizada com base em
material estatistico criticamente selecionado. (Marx apud Leontief,
1938, p.87)

A partir deste trecho pode-se notar como Marx e Engels identificavam
potencialidades na matematica e na estatistica. Os métodos quantitativos nao
seriam apenas Uteis a formalizacdo de idéias pré-construidas, mas também
auxiliariam a identificacdo de padrdes nos fendmenos econdmicos e auxiliariam o
entendimento da dindmica das crises econ6micas. “Parece, portanto, que, no fim da
vida, Marx realmente previu a aplicacdo do método estatistico, matematico, a analise
dos ciclos” (Leontief, 1938, p.87).

Mais de um século ap0s esta carta ser escrita, a estatistica, a matemética e a
disponibilidade de dados avancou de forma inimaginavel e, para viabilizar suas
utilizacdes, desenvolveram-se, a partir dos anos 1970, recursos computacionais
tremendos. Porém os instrumentos mateméaticos e estatisticos, assim como 0s
dados econdmicos oficiais, ndo sao neutros ideologicamente. A econometria, por
exemplo, foi uma importante ferramenta de combate empirico entre economistas, 0s
guais buscaram comprovar a existéncia de curvas de utilidade dos agentes, da Taxa

Natural de Desemprego, da Curva de Phillips e etc. Como os maiores utilizadores da

! Carta de Karl Marx para Frederich Engels, datada de 31 de maio de 1875.

% Okishio (1961) demonstra algebricamente que a formulacéo da Lei da queda tendencial da Taxa de
Lucro é inconsistente logicamente. Kliman (2007), Shaikh (1991), e Carchedi (2008) comprovam
gue tal acusagcédo somente pode ser demonstrada sob as suposi¢cdes ad hoc adotadas por Okishio,
as quais ndo estdo presentes na obra de Marx, mas resultam de uma leitura pés-ricardiana da obra
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econometria sdo, genericamente, neoclassicos, o desenvolvimento de algumas
novas técnicas de modelagem econométrica tiveram como objetivo gerar evidéncias
para a teoria neoclassica ou solucionar algum de seus problemas de pesquisa.
Desta forma, a econometria esta intimamente ligada a teoria econdmica
convencional, seja na motivagdo ideologica ou nos temas para a qual foi
desenvolvida. Da mesma forma, a contabilidade nacional Keynesiana € carregada
de ideologia e representa um risco de erro para as analises marxistas que se

baseiam nestas contas nacionais.

Tendo em vista a presenca de ideologia nos métodos quantitativos, a
realizacdo dos estudos empiricos que Marx previu deve ser realizada com cautela
pelos marxistas, e deve “ser realizada com base em material criticamente
selecionado” (MARX apud LEONTIEFF, 1938, P.87). Os dados econbmicos e
sociais, muitas vezes, ndo permitem uma analise marxista, pois, em alguns casos
como a Taxa de Lucro e o capital produtivo, as categorias desenvolvidas por Marx
nao correspondem e ndo se aproximam das variaveis estimadas pelos governos.
Um caso especial de insucesso na analise de dados por Marxistas foi realizado
pelos tedricos do profit squeezy: o fato de aumentar a razdo salarios em relacao aos
lucros operacionais das empresas durante as crises foi tomado como prova de que o
aumento relativo dos salarios gerava a crise. Porém, na realidade, houve um
equivoco na causalidade, pois eram 0s lucros operacionais que diminuiam em
relacdo aos salarios em decorréncia da crise (SHAIKH, 1983, p. 39). Além disso, a
utilizacao dos lucros operacionais das empresas como proxy da massa de mais-valia

foi uma distorcdo completa da categoria marxista.

Em outros casos, a utilizacdo de determinadas classes de modelos
econométricos podem levar o pesquisador marxista a conclusdes equivocadas, pois
h&4 metodologias e estimadores econométricos que partem de pressupostos
incompativeis com a teoria marxista. Em se tratando de modelagem matemética, o
pesquisador marxista deve reconhecer que todo modelo € uma simplificacdo da
realidade e, além disso, grande parte da realidade, e as rela¢des dialéticas, ndo
podem ser modeladas. Desta forma, se o pesquisador se basear estritamente na
matematica, buscando compreender a realidade a partir de modelos matematicos,
elevando-os sobre um pedestal, a compreenséo da realidade pode ndo somente ser

incompleta, mas distorcida.
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Ainda assim, como Marx previu, ha uma enorme potencialidade dos métodos
guantitativos para a compreenséo da realidade. A aversdo de muitos marxistas aos
métodos quantitativos tem feito com que os estes pesquisadores deixem de usar
poderosos instrumentos de analise. Com o emprego da matematica seria possivel
aprimorar a formalizacdo da relagdo entre varidveis marxistas e, com o0 uso da
estatistica seria possivel verificar empiricamente muitos fendbmenos econémicos e

sociais pela 6tica marxista.

2.2 ATAXA DE LUCRO E SEUS COMPONENTES

A Taxa de Lucro é definida por Marx (1968) como a razdo entre massa de
mais-valia e capital adiantado. Este capital €, contabilmente, a soma do capital
variavel ao capital constante. Esta Taxa de Lucro marxiana € apresentada por Marx
(1968) em termos de composi¢cdo organica do capital e taxa de mais-valia, como

segue:

Onde:
1, = Taxa de Lucro definida por Marx.
m' = taxa de mais-valia.

q, = composicao organica.

Marquetti et al. (2010, p.490), para simplificar a estimacdo da Taxa de Lucro,
definem esta Taxa de Lucro a partir de uma proxy que tem o estoque de capital no
denominador ao invés de todo o capital adiantado. Ou seja:

. I
k
Onde:
r = Taxa de Lucro

IT = lucros totais

k= estoque de capital

Esta proxy da Taxa de Lucro pode ser reescrita em termos de produtividade

do capital e participacéo dos lucros, como segue:
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Onde:

| =

= participagao dos lucros

| < ~

= produtividade do capital

A variavel participacdo dos lucros representa a parte do novo valor gerado
que se transforma em lucro. Assim, esta variavel reflete a distribuicdo da renda entre
capitalistas e trabalhadores.

Esta proxy da Taxa de Lucro, por ser mais facilmente estimavel, pode ser
estimada por Marquetti (2012a) para centenas de paises. Outros autores, como
Shaikh (1991), Dumeénil e Lévy (1993) e Kliman (2009) também utilizam esta proxy
para a Taxa de Lucro. Porém, esta proxy nem sempre indicard os verdadeiros
movimentos da Taxa de Lucro marxiana. Por exemplo, na contabilidade nacional de
onde se extrai o estoque de capital, contabilizam-se nesta conta os imoveis para
moradia. Obviamente, numa analise marxiana, 0os imdveis para moradia ndo devem
ser definidos como capital. Outro problema grave € a auséncia do capital variavel no
denominador desta proxy da Taxa de Lucro.

Porém, mesmo com estas ressalvas, este trabalho utilizar4 a base de dados
de Marquetti (2012a), em que a Taxa de Lucro foi estimada a partir da definicdo da

proxy da Taxa de Lucro, representada por r.

2.3 A LEI DA QUEDA TENDENCIAL DA TAXA DE LUCRO?

A Lei da Queda Tendencial da Taxa de Lucro esta no cerne da teoria marxista,
uma vez que pressupde todo o desenvolvimento tedrico exposto ao longo dos dois
primeiros livros de O capital, como as teorias do valor trabalho e da mais-valia, a
composi¢cdo organica do capital e a transformagdo da mais-valia em lucro
(CLEMENTE; HOSSAKA; TAVEIRA, 2009). Seu desenvolvimento teve origem na

? Okishio (1961) demonstra algebricamente que a formulacdo da Lei da queda tendencial da Taxa de
Lucro é inconsistente logicamente. Kliman (2007), Shaikh (1991), e Carchedi (2008) comprovam
gue tal acusacdo somente pode ser demonstrada sob as suposi¢cdes ad hoc adotadas por Okishio,
as quais ndo estao presentes na obra de Marx, mas resultam de uma leitura pés-ricardiana da obra
de Marx. Ou seja, ndo ha inconsisténcia légica na formulacéo da Lei.
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andlise de Karl Marx acerca das for¢as basicas que dao origem aos movimentos de
longo prazo da acumulagéo capitalista (SHAIKH, 1991).

Segundo a mencionada lei, a composicéo organica do capital tende a crescer
devido a competicdo entre os capitalistas, 0s quais reinvestem seus lucros em meios
de producédo cada vez mais eficientes em busca de lucro-extra (SHAIKH, 1991). Os
capitalistas que se opuserem a este processo Oou Nao conseguirem renovar sua
tecnologia estardo fadados ao desaparecimento devido ao processo de competicao.
Isso implica, ceteris paribus, uma reducao da Taxa de Lucro, pois uma quantidade
crescente de capital é necessaria para obter a mesma massa de lucro (SHAIKH,
1988). Sobre 0 aumento da composi¢ao organica do capital, Anwar Shaikh (1991)
escreve:

s

A forca que impulsiona a atividade capitalista € o desejo de
lucro, o que obriga o capitalista individual a batalhar em duas
frentes: no processo de trabalho, contra os trabalhadores
durante a producdo de mais-valia, e no processo de circulacéo,
contra outros capitalistas, durante a realizacdo da mais-valia
em forma de lucro. No enfrentamento com o trabalho, a
mecanizacdo aparece como a forma mais eficaz para
incrementar a produgdo de mais-valia, enquanto contra 0s
capitalistas, a reducdo dos custos unitarios de producao surge
como principal arma da competicdo. (SHAIKH, 1991, p.54)

Em resumo, a relacdo dialética entre capitalistas e trabalhadores e entre os
proprios capitalistas implica aumento da composicao organica e, consequentemente,
tendéncia de queda da Taxa de Lucro. Essa tendéncia, como se apresenta na
Secado 2.4, pode, temporariamente, ndo se manifestar como queda da Taxa de

Lucro.

2.4 AS CONTRATENDENCIAS A LEI

Ha contratendéncias que afetam a Taxa de Lucro positivamente, podendo
diminuir sua velocidade de queda ou, em alguns casos, fazé-la aumentar.

Marx (1968, p. 267-275) identificou como contratendéncias gerais: 0 aumento
do grau de exploracdo, os salarios abaixo do valor da forca de trabalho, o
barateamento dos elementos do capital constante, superpopulacdo relativa, o

comercio exterior e o aumento do capital acionario.
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A primeira contratendéncia, o aumento do grau de exploracdo da forca de
trabalho, segundo Marx (1968, p.267) é, basicamente, resultado do aumento da
extensdo da jornada de trabalho e da intensidade do trabalho. A segunda, a reducéo
dos salarios, € resumida por Marx (1968, p, 270) em um Unico paragrafo e refere-se
simplesmente a possibilidade de reducdo dos salarios temporariamente. Como
terceira contratendéncia, Marx (1968, p.270, 271) considera a baixa de preco dos
elementos do capital constante, que afeta a positivamente a Taxa de Lucro porque o
capital constante esta no denominador da Taxa de Lucro. A quarta, a
superpopulacéo relativa, pode afetar positivamente a Taxa de Lucro por meio da

baixa nos salarios.

Por quinto, apresenta-se o comércio exterior que pode baratear elementos do
capital constante e meios de subsisténcia, afetando a positivamente a Taxa de Lucro
por meio do aumento da taxa de mais-valia e da reducédo da composi¢cdo organica
do capital (MARX, 1968, p. 272). Por outro lado, o comércio exterior permite o
aumento da escala de producao, o que implica aumento da composi¢cao organica do
capital e reducédo da Taxa de Lucro (MARX, 1968, p. 272). Assim, é possivel que o
comércio exterior afete positivamente ou negativamente a Taxa de Lucro. Além
disso, é possivel 0 aumento da Taxa de Lucro no pais de maior produtividade ao

comerciar com paises de menor produtividade.

A sexta contratendéncia enunciada por Marx (1968, p. 267-275) é o aumento
do capital por acdes. Esta contratendéncia considera que os capitais de altissima
composicdo organica aplicados no mercado acionario ndo necessariamente devem
participar da equalizacdo da Taxa de Lucro, pois seu rendimento é semelhante aos
juros. Cada uma destas contratendéncias apontadas por Marx (1968) serdo

analisadas minuciosamente na Secéo 4.1.2.

Shaikh (1991, p.55) observa, com base em Marx, alguns fatores que podem
afetar positivamente a Taxa de Lucro: o crescimento das indUstrias de composicao
organica relativamente baixa, as importagbes de bens-salario baratos, o
barateamento das mercadorias importadas ou meios de producéo mais baratos, e a
migracdo de capital para as areas de salarios (médios) mais baixos ou de precos
mais baixos dos recursos naturais. Segundo Shaikh (1991, p.55), "essas
contratendéncias podem atuar para aumentar a Taxa de Lucro através do aumento

da taxa de exploragdo, da reducédo da composicdo organica do capital, ou ambas as
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solucdes". Além destas contratendéncias, a Taxa de Lucro de uma economia
nacional pode se elevar devido a equalizagcdo com a de outras economias nacionais.
Shaikh (1991) considera que, para haver equalizacdo mundial da Taxa de Lucro,
deve haver mercado de bens e de trabalho aberto, assim como um sistema
financeiro desenvolvido. Porém, dentro das industrias, ndo h& tendéncia a
equalizacdo da Taxa de Lucro, a qual varia de acordo com a produtividade de cada
pais. Dentro das industrias o que tende a se equalizar sdo 0s precos.

Algumas destas contratendéncias apresentadas por Marx (1968, p. 267-275)
e por Shaikh (1991, p.55) podem ser analisadas a partir da acdo do Estado. Por
exemplo, a abertura comercial de uma nacao esta relacionada a contratendéncia de
comeércio exterior e ao possivel barateamento de matérias primas e capital constante
fixo. A liberalizacdo do mercado financeiro esté vinculada ao aumento do capital por
acOes e a mobilidade de capitais. Quando o estado flexibiliza o mercado de trabalho,
os salarios podem diminuir e, assim, aumentar o grau de exploracdo da forca de

trabalho.
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3 O COMPORTAMENTO DA TAXA DE LUCRO DOS EUA ENTRE 1963 E 2008 E
AS INTERPRETACOES DE SEUS MOVIMENTOS

Este capitulo baseia-se nos dados de Marquetti (2012a). Segundo estes
dados, a Taxa de Lucro média das principais nacdes experimentou diminuicdo de
40% na década de 1960 para 30% na segunda metade da década de 1970. Ao
longo das décadas de 1980 e 1990 a Taxa de Lucro recuperou-se, atingindo o
patamar de 34% no fim dos anos 1990. Na década de 2000 a Taxa de Lucro
apresentou valores inferiores a 30%. A evolucdo da taxa média de lucro de cincos
dos principais paises capitalistas esta apresentada no Gréfico 1. No Grafico 2
apresentam-se os dados de cada pais.

GRAFICO 1 - E\{OLUQAO DA MEDIA DAS TAXAS DE LUCRO DOSESTADOS
UNIDOS, CANADA, FRANCA, REINO UNIDO E ESPANHA
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Fonte: Média ponderada pelo PIB a partir de dados de Marquetti (2012a). Elaboragéo propria.
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GRAFICO 2 — EVOLUCAO DAS TAXAS DE LUCRO DOS ESTADOS UNIDOS,
CANADA, FRANCA, REINO UNIDO E ESPANHA

Canada Spain
44 48
42 s
40
40
38
36 36
344 32
32
28
30
28 U AU U U 24 AN N U NN
65 70 75 80 85 90 95 00 05 65 70 75 80 85 90 95 00 05
Erance United States
44 40
38
40
36
36 34
32
32
30
28
28
24 U L UL N BN NI N N 26 U UM U U U U
65 70 75 80 85 90 95 0 05 65 70 75 80 85 90 95 00 05
United Kingdom
48
44
40
36
32
28 U A AU U U U
65 70 75 80 85 90 95 00 05

Fonte: Dados de Marquetti (2012a).
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A partir do Grafico 1 pode-se observar que ha um movimento ondulatério de
longo prazo da Taxa de Lucro. A partir do Grafico 2, pode-se notar certa semelhanca
entre os movimentos das taxas de lucro dos paises, o que da indicios de que o caso
dos EUA, estudado por muitos autores marxistas e foco desta disserta¢éo, ndo € um
caso isolado. Inclusive, em funcdo do tamanho do PIB dos EUA em relacdo aos
demais paises utilizados na estimacdo da média Taxa de Lucro, ao comparar o
Grafico 2 com o Grafico 1, pode-se notar que o movimento da média das Taxas de
Lucro (Grafico 1) foi em grande parte puxado pelos movimentos da Taxa de Lucro
dos EUA.

Para analisar o comportamento da Taxa de Lucro média dos EUA, optou-se
por dividir o periodo em trés. A primeira fase é marcada pela diminuicdo da Taxa de
Lucro e ocorreu entre os anos de 1963 e 1980. A segunda é marcada pelo aumento
da Taxa de Lucro até o final da década de 1990. Na terceira fase, iniciada em 1997,

houve diminuicdo da Taxa de Lucro.

3.1 DIMINUICAO DA TAXA DE LUCRO (1963 — 1980)

No periodo de 1963 a 1980, a média das Taxas de Lucro dos Estados Unidos,
Canada, Franca, Reino Unido e Espanha diminuiu de 40% para 30%. Neste mesmo
periodo a produtividade média do capital dos paises diminuiu de 0,87 para 0,54,
enquanto a variavel participacéo dos lucros diminuiu de 45% para 42%. Desta forma,
ambos componentes da Taxa de Lucro pressionaram a Taxa de Lucro para baixo.
Estes movimentos da média das Taxas de Lucro dos principais paises foram
puxados pelo movimento da Taxa de Lucro dos EUA, que, na ponderacdo da média
das Taxas de Lucro, é o pais mais importante. Neste periodo a Taxa de Lucro dos
EUA diminuiu do patamar de 39% para 30%.

A década de 1960 estd dentro da era de ouro do capitalismo, em que o
estado de bem-estar social difundiu-se e o crescimento econbémico das nacgbes
consideradas nesta analise foi elevado. A década de 1970 apresentou crises
repentinas e, neste periodo, enfraqueceu-se o estado de bem-estar social. No final
da década de 1970, surgiram e comecaram a se difundir praticas neoliberais nas

principais nacgdes capitalistas.
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3.2 AUMENTO DA TAXA DE LUCRO (1980 — 1997)

Entre os anos de 1980 e 1997 a média das Taxas de Lucro das principais
economias aumentou, passando de 30% em 1980 para 33% em 1997.

Esta fase foi marcada pela reducédo da produtividade do capital de 0,54 em
1980 para 0,42 em 1997. Porém, esta variavel, que afetou negativamente a Taxa de
Lucro, foi compensada pelo aumento da varidvel participacdo dos lucros de 42%
para 46%. Nesta fase a Taxa de Lucro dos EUA manteve-se no patamar de 30%,
com leves recuperacdes na década de 1990.

Ao longo da década de 1980, as praticas neoliberais se difundiram, inclusive
nos EUA.

3.3 REDUCAO DA TAXA DE LUCRO (1997 — 2008)

Nesta fase, a média das Taxas de Lucro experimentou reducdo de 33% em
1997 para 28% em 2008, enquanto a Taxa de Lucro média dos EUA diminuiu do
patamar de 32% para 27%. Pari passu, houve reducdo da produtividade do capital
de 0,42 em 1997 para 0,33 em 2008, e aumento da participacédo dos lucros de 0,46
para 0,47.

Como as praticas neoliberais afetaram a Taxa de Lucro? A reducdo da Taxa
de Lucro neste periodo de 1997 a 2008 é um indicio de que as praticas neoliberais
deixaram de ser eficientes para o aumento da Taxa de Lucro?

A partir da analise de todo o periodo, que engloba os trés sub periodos, entre
1963 e 2008, buscar-se-a responder as seguintes questdes: Que modelo
econométrico explica a evolucao da Taxa de Lucro no periodo estudado? Quais as
variaveis estatisticamente significativas na determinacdo da Taxa de Lucro? Que
relaces tais variaveis mantém com a Taxa de Lucro? Ocorreu alguma mudanca
estrutural no periodo analisado, alterando a forma de determinacdo da Taxa de
Lucro? Como as politicas econémicas neoliberais afetaram a Taxa de Lucro dos
paises? Essas questdes norteardo a inspecdo e interpretacdo dos resultados
obtidos.
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3.4 AS EXPLICACOES PARA O FENOMENO

Nesta se¢do se apresentam as principais explicacdes para os movimentos da
Taxa de Lucro entre 1963 e 2008. Cada um dos autores aqui apresentados utiliza
uma metodologia de calculo especifica da Taxa de Lucro e analisam periodos de
amplitudes distintas. Estas diferencas seréo discutidas e sera realizada uma sintese

da visdo de cada autor sobre o fenbmeno.

3.4.1 Duménil e Lévy

Dumeénil e Lévy publicaram, ao longo da década de 1990 e 2000, uma série
de trabalhos relacionados aos movimentos da Taxa de Lucro dos EUA e dos
principais paises europeus. Nesta subsecdo serdo brevemente apresentadas as

principais publicacdes destes autores sobre a Taxa de Lucro dos EUA.

Em 2002, Duménil e Lévy publicaram um estudo acerca da Taxa de Lucro dos
EUA no periodo de 1948 até 2000, sob o titulo de The profit rate: where and how
much did it fall? Did it recover? (USA 1948-2000). Neste artigo, aplicaram o0 mesmo
método de estimacao de variaveis marxistas apresentado no livro The Economics of
Profit Rate, publicado pelos autores em 1993, e identificam movimentos
semelhantes ao fendmeno estudado nesta dissertacdo, que tem base de dados
diferente. Porém, ha divergéncias no método de célculo da Taxa de Lucro de
Duménil e Lévy (1993) e de Marquetti (2012a). Ainda que nenhum destes autores se
preocupe em distinguir o trabalho produtivo do improdutivo, os autores franceses
diferenciam-se de Marquetti (2012a) porque decompuseram a Taxa de Lucro por
setores. Esse procedimento foi adotado para identificar a unidade central da queda
da Taxa de Lucro, que, para os autores € a unidade de negdcios capitalistas néo
financeiros, com a excluséo das atividades altamente intensivas em capital fixo. Esta
unidade representa aproximadamente 50% do produto n&o residencial
estadunidense (Dumeénil e Lévy, 2002, p.4). Para obter esta unidade de analise,
Duménil e Lévy (2002) deduziram o governo do produto ndo residencial e obtiveram
a unidade de negdcios. Desta, deduziram as atividades financeiras, o que resultou
em negocios nao financeiros. Deduzindo negdcios individuais, sobraram 0s negocios
capitalistas nédo financeiros. Desta conta, 0s autores retiram as atividades altamente

intensivas em capital fixo, e obtiveram a unidade de negdcios capitalistas néo
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financeiros com a exclusdo das atividades altamente intensivas em capital fixo.
Segundo Duménil e Lévy, esta unidade, chamada de setores corporativos restritos, é

central para estudar a queda da Taxa de Lucro.

Segundo as estimativas dos autores, a Taxa de Lucro da economia
estadunidense diminuiu aproximadamente 50% entre 1947 e 1980. Entre 1980 até o
ano 2000, a Taxa de Lucro se recuperou parcialmente, aumentando o equivalente a

50% da queda do periodo anterior.

O estudo de Dumeénil e Lévy (2002) decompde a Taxa de Lucro em termos de
produtividade do capital e participacdo dos lucros na renda. Os autores nao se
propdem a fazer uma andlise tedrica dos movimentos da Taxa de Lucro, mas
buscam enfatizar dois fatos estilizados: a) A queda da Taxa de Lucro como
expressdo da queda da produtividade do capital e da participacdo dos lucros na
renda. b) A recuperacao parcial da Taxa de Lucro desde os anos 1980 como um
efeito combinado do aumento de produtividade do capital e aumento da participagao

dos lucros.

Duménil e Lévy (2002) utilizam duas definicbes de Taxa de Lucro: a primeira,
Taxa de Lucro ampla, € definida como o produto total menos os pagamentos por
trabalho, dividido pelo capital fixo. Esta equacdo pode ser representada pela
multiplicacéo da produtividade do capital pela participacdo dos lucros. Essa definicao
€ semelhante a utilizada por Marquetti (2012b) e, segundo Duménil e Lévy (2002,
p.7) € apropriada para a analise econdmica a la Marx. A segunda, Taxa de Lucro
estrita, é definida como os lucros apés as taxacfes indiretas e juros, dividida pela
soma do capital fixo com os estoques.

Com base na Taxa de Lucro ampla da unidade de andlise corporativa restrita,
Duménil e Lévy (2002, p. 20) mostram como a Taxa de Lucro variou em relacdo a

evolucao tecnoldgica, distribuicdo de renda e precos relativos.

A partir da expressdo da Taxa de Lucro como produtividade do capital
multiplicada pela participagdo dos lucros, os autores constatam que ambos
componentes afetaram negativamente a Taxa de Lucro ao longo do periodo entre
1948 e 2000. A produtividade do capital diminuiu de 1,35 para 0,75, enquanto a
participacédo dos lucros diminuiu de 1,15 para 0,9. Porém, esta queda das variaveis
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nao foi permanente. No inicio da década de 1980, a produtividade do capital atingiu
o patamar de 0,65 e a participacdo dos lucros esteve no nivel de 0,75.

Os autores definem a participacdo dos lucros como um menos a participacao
dos salarios. A participacdo dos salarios € definida como a razédo entre o custo do
trabalho por hora em ddlares constantes e a produtividade do trabalho.

Desde o pos-guerra até 1982, o custo do trabalho por hora em ddlares
constantes cresceu mais que a produtividade do capital. Entre 1982 e 2008, a
produtividade do trabalho cresceu mais rapidamente que o custo do trabalho por
hora em doélares constantes. Isso implicou aumento da participagdo dos lucros e,
consequentemente, um impacto positivo sobre a Taxa de Lucro (DUMENIL E LEVY,
2002, p.22).

Para uma analise a la Marx, Dumeénil e Lévy (2002, p. 22) decompde a Taxa
de Lucro nas variaveis marxistas tradicionais: composicdo organica do capital e taxa
de mais-valia. Para ter um indicador de composi¢cado organica, os autores utilizam
como proxy a razao entre capital fixo e a massa salarial (labor compensation). Para
taxa de mais-valia, utilizam a razdo entre massa de lucro e massa salarial. Deste
modo os autores representam a Taxa de Lucro como taxa de mais-valia dividida pela

composic¢ao organica do capital.

A produtividade do capital foi decomposta na multiplicacdo entre
produtividade do capital em termos reais, e precos relativos entre a renda e o capital
fixo (razdo entre precos gerais e precos dos itens do capital fixo). Analisando estes
componentes, Duménil e Lévy (2002, p. 24-25) identificam que os precos relativos
diminuiram 1,05 no fim da década de 1940 para 0,85 no inicio da década de 1980.
Desde entdo, até meados dos anos 1990 os precos relativos aumentaram para 0,97
e reduziram para aproximadamente 0,92 no fim da década de 1990. Pari passu, a
produtividade do capital em termos reais diminuiu durante o pés-guerra até meados

dos anos 1980, variando de 1,1 para 0,73, e aumentou para 0,81 em 2000.

Os autores constatam que, ao longo do periodo de 1948 a 2000, houve
aumento da proporcéo de capital fixo e aumento relativo dos precos do capital fixo.
Contudo, a contribuicdo da queda da produtividade do capital foi principalmente
gerada pela reducdo da produtividade do capital em termos reais, pois a queda dos

precos relativos foi pouco significativa.
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Desta forma, para Duménil e Lévy, os movimentos da Taxa de Lucro, seja no
periodo de queda ou no periodo de recuperacao, foram um efeito combinado dos
seus componentes produtividade do capital e participacdo dos lucros. Este efeito
combinado identificado pelos autores €, simplesmente, a evolu¢cdo dos componentes
da Taxa de Lucro. Como h& uma relacdo matemética entre a Taxa de Lucro,
produtividade do capital e participacdo dos lucros, todos os movimentos da Taxa de

Lucro sempre serdo efeito de um ou dois destes componentes.

A discussao acerca das relacfes entre a Taxa de Lucro e as variaveis que a
afetam esta presente em Duménil e Lévy (1993, p. 262 — 284). Segundo os autores,
a relacdo entre a Taxa de Lucro e as variaveis que a afetam n&o € unidirecional. A
Taxa de Lucro se relaciona matematicamente, de forma contabil, com a
produtividade do capital (proxy de tecnologia) e com os salarios, que compdem o
calculo da variavel participacdo dos lucros. Porém, por outro lado, a Taxa de Lucro
influencia a produtividade do capital e os salarios.

Estas relacdes séo representadas por Duménil e Lévy (1993, p. 262 — 284)
em trés equacles, as quais complementam a equacdo da Taxa de Lucro e
contemplam a causalidade mutua das variaveis. Desta forma, o modelo dindmico
desenvolvido pelos autores para uma economia capitalista é formado trés equacdes,
as quais sdo representadas como segue®:

® O coeficiente d foi estimado por Duménil e Lévy (1993, p.272) regredindo a equacéo
ln% = ¢ + d Inw por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). A estimacéo deste coeficiente gerou

um valor de d préximo a 1 e, com o objetivo de simplificar a estimacdo do sistema de equacdes, o
autores assumiram como premissa:d = 1.
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K
lnzz a; +IL(t)+Dblnw

Y
lnz=c+dlnw

pw) = f +gp(r) + hinr

Onde: L(t) = Tendéncia Logistica, definida por L(t) = Iex—_

t = (ano — 1900), t é o ano de inflexdo da funcédo L(t) eA é um parametro que
define a inclinacdo de L(t) no ponto de inflexao.
K = estoque de capital fixo

L= Numero de horas trabalhadas por assalariados e trabalhadores
autbnomos

Y = Produto Nacional Liquido em ddlares constantes
w = salario por hora deflacionado pelo deflator NNP
K /L = razao capital trabalho
Y /L = Produtividade do capital

p = Operador de primeira diferenca
r = Taxa de Lucro
a,l,b,cd,f,g,h sdo parametros do modelo.

Sendo:

()

Segundo Duménil e Lévy (1993, p. 262 — 284) este modelo dinamico
representa as relacbes de muito longo prazo, ou seja, de flutuacbes e tendéncias
histéricas.

Apos a formalizacdo do modelo dinamico, Duménil e Lévy estimaram

utilizando um modelo n&o linear da classe SUR (seemingly unrelated regression)?,

*SUR, também chamado de joint generalized least squares (JGLS) ou estimacgéo de Zellner, € um
método de minimos quadrados generalizados (MQG) para a estimacéo de equagdes simultaneas.
Como MQO, o método SUR assume que 0s regressores sao independentes, mas SUR usa as
correlacdes entre os erros das diferentes equagdes para melhorar as estimativas de regressao.
Para tanto, o método requer uma regressao de MQO inicial para calcular residuos, os quais sédo
utilizados para estimar a matriz de covariancia cruzada (SAS SUPPORT, 2012).Sua aplicacéo é
consagrada para estimar modelos de oferta e demanda. Os instrumentos ndo séo necessarios nos
modelos SUR, porque o método assume que nao ha regressores endégenos. O método SUR foi
proposto por Arnold Zellner (1962 et 1963) e seus principais usos estdo resumidos em Perrén e
Moon (2006, p. 1, 2)
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com o software SAS/ETS, e obtiveram a seguinte estimativa para o0 sistema
(DUMENIL E LEVY, 1993, p. 282, 283):

K
lnz = 0,440 + \341_2; [(exp (t — %,_6/ )/ }_f%é )/ (1 +exp (t —34,6)/13,5)] + &6_2 Inw

tc=50  t;=9,5 t.=86,5 t;=22,7 t:=16,5

+0,289u + 0,523 v
te=4,7 tc=2,8

Y
lnz = 2,67 +Inw+ 0,525u+ 0,128 v

tc=16,5 tc=23,6 tc=1,9

p(w) =0,0414 + 0,394 p(r) + 0,0181Inr + 0,184 u + &_}1 v
t,=223  t,=195 te=12,0 t.=9,0 tc=12,0

Onde: t, = estatistica t de Student calculada para o respectivo parametro.
u = proxy da utilizacdo da capacidade ociosa.

) v = compontente ricardiano de longo prazo do custo do trabalho
(DUMENIL E LEVY, 1993, p.280, 281).

Os coeficientes estimados indicam que ha movimento ondulatério da Taxa de
Lucro, da produtividade do trabalho, da relacdo capital-trabalho e dos salarios. A
onda mais extensa é a da Taxa de Lucro, a qual esta correlacionada com a onda
dos salarios. O coeficiente do termo tendencial da equacdo da Taxa de Lucro indica
uma tendéncia de queda da Taxa de Lucro. Todos os coeficientes foram
significativos a 95% de confianca utilizando testes t de Student (DUMENIL E LEVY,

1993, p.283).

3.4.2 Shaikh

Nesta subsecdo apresentam-se o0s principais estudos de Shaikh sobre os
movimentos da Taxa de Lucro. Este autor desenvolveu uma metodologia prépria de
estimacdo da Taxa de Lucro e, desde os anos 1990, tem aplicado esta metodologia
em seus estudos ®>. Nesta dissertacdo ndo se apresentada em detalhes a
metodologia desenvolvida por Shaikh e Tonak (1996), a qual esta minuciosamente
descrita em Measuring The Wealth of The Nations. Ao invés disso, serdo
apresentados dois estudos de Shaikh acerca da Taxa de Lucro dos Estados Unidos.

O primeiro, que esta presente em Valor Acumulacion y Lucro, de Shaikh (1991),

® Por exemplo: (SHAIKH, 1991 et 2010)
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trata da economia estadunidense, mas o autor utiliza na analise as estimativas da
Taxa de Lucro ndo apenas dos EUA, mas também do Reino Unido, Suécia, Japéao,
Franca, Alemanha e Estados Unidos para o periodo de 1955 a 1985, sendo as
séries da Franca de Japéo iniciadas em 1959 e 1965 respectivamente. O segundo
estudo, publicado por Shaikh (2010), apresenta dados apenas dos EUA, mas
referentes a um periodo maior: de 1947 a 2008.

Para Shaikh (1996 et 1991, p.385), os estudos empiricos para a lei da queda
tendencial da Taxa de Lucro sédo estritamente de longo prazo. Por isso, Shaikh
corrige os dados da Taxa de Lucro e de seus componentes a fim de obter dados
para um estudo empirico da Lei. Esse procedimento é realizado ajustando os dados
em relacdo as variacbes da utilizacdo da capacidade instalada (SHAIKH, 1991,
p.385).

A analise de Shaikh (1991, p.387) dos dados da Taxa de Lucro e de seus
componentes conclui que, no pés-guerra, entre meados dos anos 1940 até o final
dos anos 1960: a) ocorreu aumento do capital fixo em relacdo ao produto. b) a
produtividade do trabalho cresceu mais rapidamente que os salarios reais, 0 que
implica taxa de exploragdo crescente. c) a Taxa de Lucro diminuiu em 50%. d) a

gueda na Taxa de Lucro gerou o estancamento do crescimento da massa de lucro.

Para Shaikh, no periodo desde o inicio dos anos 1970 ao final dos anos 1980,
a Taxa de Lucro ajustada teve movimentos de recuperacdo até meados dos anos
1970, mas desde entdo até o fim dos anos 1980 teve diminui¢cdes que superaram a
recuperacédo anterior. Durante os anos 1970 e 1980, como resposta a crise de Taxa
de Lucro baixa, ocorreram ataques contra os salarios, as condi¢des de trabalho e os
programas de assisténcia social. De modo geral, os dados de Shaikh (1991) indicam
gue o movimento da Taxa de Lucro desde o pés-guerra até o fim dos anos 1980 foi
de queda, variando de 12% em 1947 para 0,5% em 1986.

Na visdo de Shaikh (1991, p.386), a queda da Taxa de Lucro entre 1947 e
1986 ¢ “inteiramente explicada pelo aumento da razdo entre capital fixo e salarios
dos trabalhadores da produgédo”, ou seja, pelo aumento da composi¢cdo-valor do

capital.
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O argumento de compressédo salarial é totalmente rejeitado por Shaikh como
causa da queda da Taxa de Lucro, assim como o argumento de Brenner de
“excesso” de concorréncia internacional®.

A estimacdo de Shaikh das taxas de lucro para outros paises permitiram ao
autor identificar queda de 39% nesta variavel no Japdo (1963-1980), 33% na
Alemanha (1955-1978), 29% na Suécia (1963-1980), e 43% no Reino Unido (1955-
1981). Somente a Franca apresentou uma Taxa de Lucro sem queda ao longo do
periodo, aumentado de 10% em 1959 para 14% em 1972, e voltando para o patamar
de 10% a partir de 1975 (SHAIKH, 1991, p. 395-396).

Para estes paises, Shaikh (1991) ndo apresenta as estatisticas das variaveis
gue compde a Taxa de Lucro e ndo apresenta uma explicacdo especifica para cada
pais sobre as causas das variacGes nas suas taxas de lucro.

Os dados mais recentes para os EUA publicados por Shaikh estdo presentes
no artigo The First Great Depression of the 21st Century (SHAIKH, 2010). O tema do
artigo é a crise atual e o autor demonstra que ela € uma crise de baixa Taxa de
Lucro. A série de Taxa de Lucro presente no artigo contempla dados para o periodo
de 1947 até 2008. Esta série, mais longa que as anteriormente publicadas, identifica
que a Taxa de Lucro freou sua queda a partir dos anos 1980. A Taxa de Lucro se
recuperou durante o periodo entre 1986 e 1995. Neste periodo a Taxa de Lucro
aumentou de 10% para 13%. Desde entdo a Taxa de Lucro voltou a cair, baixando
para o nivel de aproximadamente 9% em 2008 (SHAIKH, p. 48).

Ao discutir o que sustentou a relativa estabilidade da Taxa de Lucro desde o
final da década de 70, Shaikh (2010, p.50), identificou que a Taxa de Lucro teve sua
gueda freada em decorréncia do aumento da taxa de exploracéo. A repressao contra
o trabalho comecada na era Reagan foi capaz de frear o crescimento dos salarios
reais e, desta forma, freou a queda da Taxa de Lucro.

Shaikh (2010, p. 49) reforca seu argumento com evidéncias econométricas.
Shaikh estima uma linha de tendéncia a partir dos dados de remuneracao real por
hora de trabalho entre 1947 e 1981. Esta linha de tendéncia foi extrapolada para o
periodo entre 1982 e 2008. Estes dados projetados pela linha de tendéncia foram

utilizados para estimar uma Taxa de Lucro contrafatual, ou seja, uma Taxa de Lucro

® Duménil, Lévy e Glick, (2000) também refutam a argumentacéo de Brenner para a queda da Taxa
de Lucro.
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que teria ocorrido caso ndo houvesse uma quebra na série de remuneracgao real por
hora de trabalho.

As estimativas de Taxa de Lucro contrafatual permitem visualizar como seria
a trajetoria da Taxa de Lucro caso a remuneracdo real mantivesse sua tendéncia a
partir dos anos 1980. A Taxa de Lucro continuaria caindo e atingiria niveis préximos
a 2% no ano de 2008 (SHAIKH, 2010, p.50). Desta forma, na visdo de Shaikh
(2010), foi 0 aumento da exploracdo do trabalho que permitiu a Taxa de Lucro frear

sua queda a partir dos anos 1980.

3.4.3 Moseley

A andlise de Moseley restringe-se a Taxa de Lucro dos EUA a partir do pés-
guerra. Sua metodologia de calculo diferencia-se das demais pelo esforco
incomparavel em isolar as atividades produtivas das improdutivas na estimacéo da
Taxa de Lucro. Maiores detalhes acerca da metodologia de estimacao das variaveis
marxistas pelo autor podem ser obtidas nos apéndices do livro The Falling Rate of
Profit in the Postwar United States Economy, de Moseley (1991).

Para analisar o comportamento da Taxa de Lucro, Moseley (1997) divide o
periodo de 1947 a 1994 em dois periodos: periodo de queda, entre 1947-1977, e
periodo de recuperacao entre 1975-1994. Segundo o autor, seus dados indicam que
no pés-guerra a Taxa de Lucro dos Estados Unidos diminuiu de 22% em 1947 para
12% em 1977, e aumentou de 12% em 1975 para 16% em 1994. No artigo The rate
of profit and future of capitalism, Moseley (1997) apresenta as estimativas da Taxa
de Lucro e de seus componentes, taxa de mais-valia, composi¢cao organica e capital
improdutivo, para o periodo de 1947 a 1994. No artigo Is the US economy headed
for a hard landing? Moseley (2007) estimou a Taxa de Lucro para o periodo de 1947
a 2002. Os dados de 1994 a 2002indicam a continuidade do aumento identificado
pelo autor nos dados de 1975 a 1994 e, desta forma, uma recuperacdo quase
completa da Taxa de Lucro aos niveis do pés-guerra. Isso, para Moseley, deve-se
em grande parte ao aumento da taxa de mais-valia nos EUA: “Trés décadas de
salarios reais estagnados e aumento da exploragdo tem substancialmente
restaurado a Taxa de Lucro” (MOSELEY, 2008, Apud, KLIMAN, 2009, p.33). Na

" MOSELEY, F.; Some Notes on the Crunch and the Crisis. International Socialism. Nimero 119.
2008.
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Otica de Moseley, a causa da crise atual € estritamente financeira e ndo tem origem

na baixa lucratividade da economia americana (KLIMAN, 2009, p.33).

De acordo com Moseley (1997), as variacdes da Taxa de Lucro dependem de
seus componentes, taxa de mais-valia, composi¢do organica do capital e massa de
capital improdutivo. No periodo de 1947 a 1977, segundo dados estimados por
Moseley (1997), a Taxa de Lucro dos EUA diminuiu 45% (de 22% para 12%), a taxa
de mais-valia aumentou 17% (de 140% para 163%) e a composicdo do capital
aumentou 41% (de 3,58 para 5,03). O capital empregado em atividades improdutivas
aumentou; o fluxo de capital improdutivo aumentou 74% (de 0,54 para 0,94) e o
estoque de capital improdutivo aumentou 122% (de 0,30 para 0,66).

Segundo Moseley (1991, p.111), o principal motivo para a diminuicdo da Taxa
de Lucro neste periodo entre 1947 e 1977 foi o aumento de 74% no fluxo do capital
improdutivo, uma vez que o capital improdutivo, em 1977, absorvia 55% da massa
de mais-valia. Os acréscimos de 41% na composicdo organica do capital e 122% no
estoque do capital improdutivo, também influenciaram negativamente a Taxa de
Lucro. Tem-se indicacdo de que o aumento de 45% na taxa de mais-valia nao foi
capaz de conter o efeito das variaveis que influenciam negativamente a Taxa de
Lucro®. Este aumento do fluxo de capital improdutivo deve-se ao fato de a
quantidade de trabalho improdutivo ter aumentado relativamente ao trabalho
produtivo, uma vez que a relacdo entre os salarios dos setores produtivo e
improdutivo se manteve constante (MOSELEY, 1997, p.5). A expansao do trabalho
improdutivo esteve relacionada principalmente as atividades de circulacdo de
mercadorias, pois este ramo representava 80% do trabalho improdutivo e a
eficiéncia da circulacdo de mercadoria aumentou num ritmo inferior a produtividade
do setor produtivo (MOSELEY, 1997). A quantidade de trabalho de supervisédo
também contribuiu para o aumento do fluxo de capital improdutivo, uma vez que o
crescimento das empresas fez com que os gastos com controle do processo de

trabalho aumentassem.

Entre os anos de 1975 e 1994, de acordo com os dados de Moseley (1997), a

Taxa de Lucro aumentou 58% (de 12% para 16%), a taxa de mais-valia aumentou

8 Moseley, no artigo The Rate of Surplus Value, the Organic Composition, and the General Rate
of Profit in the U.S. Economy, 1947-67: A Critique and Update of Wolff's Estimates, publicado em
1988, aponta a composi¢ao organica do capital como variavel que mais influenciou a diminuigdo da
Taxa de Lucro.
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36% (de 171% para 233%) e a composi¢cdo organica diminuiu 14% (de 5,39 para
4,61). O fluxo de capital improdutivo aumentou 49% (de 0,98 para 1,46) e o estoque

de capital improdutivo aumentou 20% (de 0,69 para 0,83).

Na visdo de Moseley (1997), o aumento de 58% na Taxa de Lucro no periodo
de 1975 a 1994 foi causado principalmente pelo aumento de 36% da taxa de mais-
valia, e somente foi possivel por meio do arrocho salarial, que foi feito de trés
formas: cortes diretos de salario, ajustes de salarios inferiores a inflacdo, e expanséo
da producdo para areas em que o custo da forca de trabalho € menor. Por estes
meios, segundo Moseley (1997), o salario médio real nos Estados Unidos diminuiu
20% entre 1975 e 1994.

Outro fator para o aumento da Taxa de Lucro dos EUA foi a diminuicdo de
14% da composicao organica do capital. Esta reducdo ocorreu mais intensamente a
partir do inicio da década de 1980 e esta ligada ao declinio do preco do petréleo
(capital constante circulante), a diminuicdo do ritmo das mudancas técnicas e a
desvalorizacéo do capital (MOSELEY, 1997).

A quantidade de capital improdutivo nos EUA aumentou neste periodo de
1975 a 1994 pelos mesmos motivos do periodo anterior. Tem-se indicagdo, segundo
Moseley (1997), de que o aumento de 49% no fluxo de capital improdutivo e de 20%
no estoque de capital improdutivo gerou efeito negativo sobre a Taxa de Lucro, mas
nao superou o efeito positivo da diminuicdo de 14% da composi¢do organica e do

aumento de 36% da taxa de mais-valia.

3.4.4 Kliman

Kliman (2009) desenvolve metodologias de estimacdo da Taxa de Lucro, as
quais ndo buscam estimar uma unica “verdadeira” Taxa de Lucro, mas busca
estimar diferentes taxas de lucros, as quais séo Uteis para diferentes problemas de
pesquisa. Ou seja, ao invés de buscar estimar uma Taxa de Lucro verdadeiramente
marxiana, para Kliman (2009) o pesquisador deve partir de um problema de
pesquisa para buscar estimar uma Taxa de Lucro Gtil a este problema.

Procedendo desta forma, Kliman (2009) desenvolve metodologias de
estimacdo para tipos de problema de pesquisa diferentes. Por exemplo, se o

problema de pesquisa esta relacionado ao comportamento dos investimentos das
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companhias, entdo a Taxa de Lucro adequada seria a Taxa de Lucro antecipada.
Porém, se o problema de pesquisa estd relacionado as tendéncias da Taxa de
Lucro, entdo se deve analisar a Taxa de Lucro atual realizada. Se o objetivo da
pesquisa for explicar as flutuacdes nas taxas observadas de lucro, entdo a Taxa de
Lucro ajustada pelas mudancas na expressdao monetaria do tempo de trabalho
(MELT) ou pelo nivel de precos pode ser adequada (KLIMAN, 2009, p.16).

Uma inovacdo metodologica desenvolvida por Kliman (2009, pp.39 — 50) é a
estimacao da Taxa de Lucro a custos histéricos, em contraposicao a Taxa de Lucros
a custos correntes. Algebricamente a Taxa de Lucro a custos a histéricos é expressa
por Kliman (2009, p. 11-15):

T T

h = -
clt Xitol:

Te

Onde: r* = Taxa de Lucro a custos historicos
T = massa de lucro
Cl =Estoque de capital fixo a custos histéricos
I;= Investimento no periodo t

Ao invés de utilizar custos historicos, pode-se utilizar o deflator do PIB e obter
a Taxa de Lucro a precos constantes.
q_ T/Gy T
‘r't = =
c t-1 (I
‘ Ge Xtz (Gt)

Onde: r? = Taxa de Lucro a precos constantes
ct = Estoque de capital fixo a precos constantes
G; = Indice de precos do PIB

Ou, ao invés de deflacionar pelo indice de precos do PIB, pode-se utilizar a
expressdo monetaria do tempo de trabalho para obter a Taxa de Lucro em termos
de trabalho, como segue:

, _T/My T

ri = =
T mxi(d)
t t=0 Mt

Onde: r; = Taxa de Lucro a em termos de trabalho
¢! = Estoque de capital fixo em termos de trabalho
M, = Expressdao monetaria do tempo de trabalho
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A Taxa de Lucro a custos correntes € calculada utilizando o indice de precgos
dos itens de capital fixo. Assim, esta taxa € baseada no custo real do capital fixo.
n/F; T

S S =10)
Onde: ri* = Taxa de Lucro a custos correntes

Cf = Estoque de capital fixo a custos correntes
F; = Indice de precos dos itens de capital fixo

T'tc =

Portanto, as diferencas entre os estimadores da Taxa de Lucro estdo na
forma como o estoque de capital fixo € tratado. Na taxa em custos historicos, os
precos sao tratados como constantes. Para obter a Taxa de Lucro a pregos
constantes, utiliza-se o indice de precos do PIB, enquanto em termos de trabalho,
utiliza-se a expressdo monetaria do tempo de trabalho. Por fim, a estimacdo a
custos correntes, utiliza o indice de precos dos itens do capital fixo.

Na visdo de Kliman (2010), autores como Duménil e Lévy cometem um
equivoco ao utilizar a Taxa de Lucro a custos correntes para estudar crises e
tendéncias do capitalismo. Isso porque a Taxa de Lucro a custos correntes, para
Kliman (2010), ndo é a taxa pela qual os empresarios e investidores se orientam,
pois ela ndo mede corretamente as taxas de retorno (lucro como uma porcentagem
do investimento original), e falha em medir corretamente a expectativa de taxa de
retorno, e seu uso leva a uma relacdo nebulosa entre a Taxa de Lucro real e a taxa
acumulacéo (KLIMAN, 2010, p.8).

Por outro lado, a Taxa de Lucro a custos historicos busca superar estas
limitagcOes da taxa a custos correntes. O uso da Taxa de Lucro a custos correntes,
na visdo de Kliman (2009, 2010), leva a uma interpretacdo errbnea do movimento
das tendéncias do capitalismo e da origem da crise atual. Caso fosse tomada como
referéncia de analise a Taxa de Lucro a custos correntes, como Duménil e Lévy
(2004, 2011),entender-se-ia que a Taxa de Lucro recuperou-se da queda que
ocorreu até o final dos anos 1970. Desta forma, a crise atual ndo poderia ser
explicada pela Taxa de Lucro baixa, e isso leva os autores a buscarem outras
explicagdes.

A partir da estimacdo da Taxa de Lucro a custos historicos, é possivel
identificar queda da Taxa de Lucro entre 1947 e 2007. A Taxa de Lucro, segundo
Kliman (2009) que era 40% em 1947, baixou para 34% em 1967, 29% em 1987 e



46

24% em 2007. Assim, a partir dos dados de Taxa de Lucro a custos historicos, pode-
se identificar um movimento de queda persistente da Taxa de Lucro e interpretar a
crise atual como uma crise de rentabilidade.

Kliman (2010) demonstra que o argumento de que a Taxa de Lucro dos EUA
aumentou desde os anos 1980 em decorréncia da reducédo da participagdo dos
renda dos trabalhadores € uma falacia. Primeiramente, como mostrou-se, na visao
de Kliman a Taxa de Lucro central na analise das tendéncias do capitalismo, a Taxa
de Lucro a custos historicos, ndo aumentou desde os anos 1980. Segundo, a renda
dos trabalhadores ndo diminuiu desde os anos 1980, mas aumentou (KLIMAN, A.
2010, p.18).

Para compreender como se deram os movimentos da Taxa de Lucro, Kliman
(2009, p.60 — 72), faz uma analise “espectral” da Taxa de Lucro, decompondo-a.
Porém, Kliman (2009, 2010), assim como Marquetti (2012b) e Duménil e Lévy
(1993), utilizam o estoque de capital fixo no lugar do capital constante adiantado,
gue é o denominador da Taxa de Lucro, e isso tém implicacdes sobre as formas de
decompor a Taxa de Lucro. Kliman (2009, p.66), parte desta definicdo de Taxa de
Lucro para decompoé-la em taxa de mais-valia e composi¢cdo organica do capital,

como segue:

Onde: r = Taxa de Lucro
s = Massa de mais-valia

¢ = Capital constante adiantado

A Taxa de Lucro, assim definida por Kliman (2009, 2010), pode ser reescrita

como.

Onde: 2 = Taxa de mais-valia (m’)

= Inverso da composi¢ao do capital (q)
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Desta forma, nota-se que a formulacdo da Taxa de Lucro como massa de
mais-valia dividida pelo capital constante adiantado, e nao pelo capital total
adiantado (que inclui capital constante e capital variavel), permitiu expressar a Taxa
de Lucro como a raz&o entre taxa de mais-valia e composi¢ao organica.

Para compreender as variagdes percentuais na Taxa de Lucro, Kliman (2009,
p.66) utiliza 0 seguinte raciocinio:

S v
A%r = A% —+ A% —
v c

Na estimacdo da Taxa de Lucro a custos historicos, Kliman (2009, p.67)
utiliza, respectivamente, como proxy para as variaveis massa de mais-valia, capital
constante adiantado e capital variavel as seguintes variaveis: rendas de propriedade,
estoque de capital fixo a custos historicos e compensacdes de trabalho.

Kliman (2009, p.66-69) constata que a reducdo da Taxa de Lucro a custos
historicos, seja entre 1947 e 1968 ou entre 1970 e 2003, foi conseqiéncia do
aumento da composicdo organica. A taxa de mais-valia teve efeitos somente no
curto prazo, fazendo a Taxa de Lucro oscilar para cima e para baixo. Porém, como a
taxa de mais-valia manteve-se aproximadamente constante ao longo das décadas e
a composicao organica aumentou, o0 autor atribui a esta variavel a reducao da Taxa
de Lucro.

Sem o objetivo de desqualificar a analise de Kliman (2009, 2010), deve-se
considerar que a expressao da Taxa de Lucro como taxa de mais-valia dividida pela
composicdo organica € viesada em relacdo a Taxa de Lucro marxiana. E viesada
porque exclui um elemento importante do capital adiantado, o capital variavel. O viés
existente nesta expressao da Taxa de Lucro implica viés na andlise, a qual tende a
superestimar os efeitos das variacdes da composicdo organica sobre a Taxa de
Lucro. A Taxa de Lucro, a qual em termos marxianos € expressa como a razao entre
a taxa de mais-valia e um mais a composi¢do organica, € menos suscetivel as
variagbes na composicao do capital. Para ilustrar, considere-se a Taxa de Lucro de
Marx e a Taxa de Lucro de Kliman variando em trés periodos. Nestes periodos a
composi¢cdo organica ira aumentar de 1 no primeiro periodo para 2 no segundo
periodo e, por fim, para 3 no terceiro periodo. Pari passu, a taxa de mais-valia

manter-se-a constante com valor de 200%.
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As Taxas de Lucro de Kliman (2009, 2010) para os i-ésimos periodos (r;%)

serao:
ml
K: —:—:2
T'1 q 1
m 2
‘r'sz —:—:1
q 2

k. m 2
ry = —===20,666...
q 3
Onde: X = Taxa de Lucro segundo Kliman para o i-ésimo periodo
Utilizando as mesmas variacbes na composi¢ao organica e o mesmo valor da

taxa de mais-valia para os i-ésimos periodos, tém-se 0s seguintes valores para a

Taxa de Lucro de Marx (r).

M = —-—— = — = 1
T = 1rg 1+1
m' 2
M — ——— =0,666...
T Ty q T 1+2
m’ 2
rM 0,5

3 T 1+q 1+3

Onde: M = Taxa de Lucro segundo Marx para o i-ésimo periodo

Desta forma, observando as variacfes percentuais sobre as diferentes taxas
de lucro, pode-se constatar que a Taxa de Lucro de Kliman (2009, 2010)
superestima os efeitos das variagbes da composicdo organica sobre a Taxa de
Lucro. Enquanto a Taxa de Lucro de Kliman baixou 50% entre o primeiro periodo e 0
segundo, a Taxa de Lucro de Marx diminuiu 33%. Entre o segundo periodo e o
terceiro, a Taxa de Lucro de Kliman reduziu 33%, enquanto a Taxa de Lucro de
Marx teve baixa de 25%. Este exercicio simples mostra que a Taxa de Lucro de

Kliman tem viés em relagdo a Taxa de Lucro de Marx, porém, com o aumento da
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composi¢cdo organica do capital, as estimativas a partir de Kliman e de Marx

convergem.

3.4.5 Basu e Manolakos

Basu e Manolakos (2010) identificam uma lacuna na discusséo acerca da Lei
da queda tendencial da Taxa de Lucro: a falta de trabalhos empiricos. Por isso os
autores se propuseram a superar esta lacuna, realizando o estudo empirico em duas
partes. A primeira € uma analise da série temporal, que vai de 1948 a 2007, da Taxa
de Lucro. A segunda é a verificacdo da tendéncia de queda da Taxa de Lucro

levando em conta as contratendéncias.

Na primeira parte, Basu e Manolakos (2010, p.12-17) realizam testes de raiz
unitaria e utilizam a metodologia de Box-Jenkins para fazer a andlise da série
temporal da Taxa de Lucro. Nesta parte os autores concluem que a Taxa de Lucro
tem raiz unitaria, ou seja, ndo € estacionaria, e tem uma tendéncia estocastica ndo

nula.

Partindo dos resultados da primeira parte, na segunda parte do trabalho Basu
e Manolakos (2010, p.22-32) testam a Lei da queda tendencial da Taxa de Lucro.
Para tanto, utilizando dados estimados por Duménil e Lévy (2010), Basu e
Manolakos (2010) utilizaram variaveis proxys de contratendéncia como regressores
para controlar o efeito das contratendéncias. Assim, pode-se testar a tendéncia de
gueda de forma mais rigorosa (BASU; MANOLAKQOS, 2010, p.4), pois se separa a
tendéncia de queda das forcas de contratendéncia. Algebricamente, o modelo
proposto pelos autores é:

log(ry) = a +yt + B1Z1e + oZaor + B3Z3e + PaZar + 1t

Onde: r, = Taxa de Lucro do periodo t
a = Termo constante
y = Coeficiente de tendéncia temporal
Z1+= Exploracéo do trabalho pelo capital
Z,= Desvio dos salarios em relacao ao valor da for¢a de trabalho
Z3+= Superpopulacao relativa no mercado de trabalho
Z4+= Preco relativo do capital constante

Basu e Manolakos (2010, p. 24) destacam que a variavel de contratendéncia

Z4:, preco relativo do capital constante, estd presente no calculo da composi¢do do
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capital, uma vez que a composicdo do capital € a razdo entre o valor do capital
constante e valor do capital varidvel, o preco relativo do capital constante esti

incorporado nesta variavel.

A tendéncia temporal é considerada pelos autores como uma proxy da
acumulacao de capital, a qual gera a tendéncia de queda da Taxa de Lucro: “O
passar do tempo é uma proxy para a acumulacdo do capital [...]"(BASU,;
MANOLAKOS, 2010, p. 24).

Apos regredir o modelo, Basu e Manolakos (2010, p.26) ndo puderam utilizar
0 Teste t de Student e Teste F de Snedecor para testar a significancia dos
parametros. Isso porque os residuos gerados pela regressdo ndo seguiram

distribuicdo normal.

As maiores dificuldades enfrentadas por Basu e Manolakos (2010, p.27)
decorrem do fato de as distribuicdes das varidveis do modelo serem muito distintas.
Ou seja, a distribuicdo da variavel de tendéncia deterministica, dos desvios dos
salarios em relacéo ao valor da forca de trabalho (estacionéria), e a superpopulacéo
relativa e o preco relativo do capital (ndo estacionarias), tém distribuicbes muito
distintas. Por este motivo, para testar a significAncia dos parametros, Basu e
Manolakos (2010) construiram uma funcdo de distribuicdo probabilistica a partir do
movimento Browniano. Esta funcdo pdde ser simulada a partir do método de Monte

Carlo.

Porém, como o objetivo dos autores era verificar a existéncia de uma
tendéncia de queda na Taxa de Lucro dos EUA, e ndo explicar os movimentos da
Taxa de Lucro, Basu e Manolakos (2010) ndo buscaram identificar e mensurar a
relacdo de cada variavel de contratendéncia com a Taxa de Lucro. Ou seja, as
variaveis de contratendéncia foram utilizadas apenas como variaveis de controle,
necessarias para estimar uma tendéncia da Taxa de Lucro livre dos efeitos de
contratendéncia. A estimacdo da tendéncia na regressdao de Basu e Manolakos

(2010) constatou que a Taxa de Lucro tem tendéncia de queda.

3.4.6 Cockshott e Cottrell

Cockshott e Cottrell (2003, 2011) utilizaram meétodos estatisticos e

econométricos para tratar variaveis marxistas. Em 2003, no contexto da discusséo
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do problema da transformacgéo, os autores demonstram, a partir de dados de corte
transversal, haver correcdo estatistica negativa entre a Taxa de Lucro e a
composicdo organica do capital. Em 2009, utilizando os dados de Marquetti, da
versao anterior da base de dados de Marquetti (2012a), Cockshott e Cottrell e
Tajaddinov (2009) construiram um painel de dados para estimar uma Taxa de Lucro
estacionaria, para a qual a Taxa de Lucro converge no longo prazo.

Cockshott e Cottrell (2003, pp. 750-753), a partir de dados de 96 industrias no
Reino Unido para o ano de 1984, verificam a correlacdo entre Taxa de Lucro e
composicao organica do capital. A Taxa de Lucro (r) para o Reino Unido é definida
como a massa de mais-valia dividida pelo estoque de capital fixo somado ao capital
variavel, enquanto a composi¢ao organica (q,) do capital é definida como estoque de
capital fixo (c) dividido pelo novo valor, ou seja, pela massa de mais-valia (m)
somada ao capital variavel (v) (COCKSHOTT; COTTRELL, 2003, p. 750), como
segue:

m

c+v
Cc

Q= m+v

Utilizando estas definicbes para as variaveis, o estudo verifica que, com 99%
de confianca, a composicéo organica do capital tem correlacdo negativa com a Taxa
de Lucro de cada industria no Reino Unido em 1984. O valor estimado para o

coeficiente de correlacdo é de -0,288.

Para os Estados Unidos, Cockshott e Cottrell (2003, pp. 752, 753) utilizaram
dados de Taxa de Lucro e composicdo organica de47 setores no ano de 1987.
Porém, por questdes técnicas de estimacdo das variaveis, os autores definem a
Taxa de Lucro como a massa de mais-valia dividida pelo capital constante e a
composicdo organica do capital como o capital constante dividido pelo capital

variavel.

Estimando a correlagdo entre essas variaveis para os EUA, os autores

identificam relacdo negativa da Taxa de Lucro com a composi¢do organica do
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capital. Essa verificacdo é significativa ao nivel de 99% de confianca e com
coeficiente de correlacao de -0,45.

Desta forma, como se pode notar, os resultados da pesquisa para os EUA e
para o Reino Unido foram altamente significativos, com p-valor menor que 1%, e
convergem com os resultados esperados pela teoria de Marx, que aponta o aumento
da composicdo organica como uma causa da queda da Taxa de Lucro. Porém, estas
aparentes virtudes do trabalho de Cockshott e Cottrell (2003) podem ser indicios de

problemas na pesquisa.

Podkaminer (2005, p.1), demonstra que pela forma como foi definida a Taxa
de Lucro por Cockshott e Cottrell (2003), ndo seria possivel outro resultado para a
pesquisa se ndo um coeficiente negativo entre Taxa de Lucro e composicao
organica. Podkaminer (2005, p.2) foca-se no resultado obtido na regressdo do
logaritmo da Taxa de Lucro contra o logaritmo da composi¢cado organica. A base da
sua critica € muito simples, pois necessita apenas da estimacdo da variancia e
covariancia da Taxa de Lucro e da composi¢édo organica. Dado que o coeficiente de
correlacdo estimado por Cockshott e Cottrell (2003) utiliza a covariancia das
variaveis marxistas no numerador e as variancias no denominador, a demonstracéo
de Podkaminer (2005, p.2) de que a covariancia entre a Taxa de Lucro e
composicdo organica é necessariamente negativa € suficiente para provar que a

correlacdo entre as variaveis € necessariamente negativa:

Se:

m C
_ —_ = —_ —_ = — 2
Cov [log(c),log (v)] Cov [(m—c),(c—v)] o¢
Onde: o/ = variancia do estoque de capital fixo

Sendo o coeficiente de correlagao:

2
(07 +02) (02 + oD’

p =
[
Onde: p = coeficiente de correlagao

02= variancia da massa de mais-valia

o2= variancia do capital variavel
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Desta forma, a correlagéo entre taxa e lucro e composi¢cao organica do capital
€ necessariamente negativa. Além disso, como afirma Podkaminer (2005, p.2), ndo

€ surpreendente o alto nivel de significancia para esta correlacéo.

Poder-se-ia chegar as mesmas conclusées de Podkaminer (2005) apenas
decompondo a Taxa de Lucro definida por Cockshott e Cottrell (2003). Sendo a Taxa
de Lucro igual a massa de mais-valia divida pelo estoque de capital, caso se
considere a composicdo organica do capital como o capital constante sobre o
variavel e a taxa de mais-valia como a massa de mais-valia dividida pelo capital
variavel, entdo a Taxa de Lucro pode ser escrita como taxa de mais-valia dividida

pela composi¢cao organica.

Se:

m
r=—
c
C
qo = »
, m
m = —
v

Entao:
1A
r=—
4o

Portanto, ha uma relacdo matematica entre a Taxa de Lucro e a composi¢ao
organica do capital. Se considerar-se a taxa de mais-valia constante, a Taxa de
Lucro responde de inversamente as variagbes da composicdo organica. Desta
forma, a relacéo inversa entre as variaveis, ao ser ajustada numa correlacéo linear,

gerou uma relacdo oposta entre Taxa de Lucro e composi¢ao organica.

Em suma, a composicdo organica do capital, assim como a taxa de mais-
valia, € um componente da Taxa de Lucro. A Taxa de Lucro pode ser expressa
matematicamente como a razado entre taxa de mais-valia e composi¢cdo organica.
Portanto, a composicdo organica ndo € uma variavel explicativa da Taxa de Lucro,
pois ndo tem relacdo estocastica com esta variavel, mas tem relagdo matematica.

Desta forma, o estudo de Cockshott e Cottrell (2003) ndo apenas gerou resultados
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que poderiam ser provados matematicamente, mas foi construido tautologicamente

ao testar estatisticamente uma relacdo matematica.

Recentemente, Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009) construiram um painel
de dados utilizando as Extended Penn Word Tables, disponiveis em Marquetti
(2012a). A definicdo da Taxa de Lucro utilizada foi a razdo entre massa de lucro
dividida pelo estoque de capital. Os dados utilizados foram de 18 paises, incluindo
Austria, Austrélia, Bélgica, Canada, Suica, Dinamarca, Franca, Finlandia, Reino
Unido, Hong Kong, Japédo, Paises Baixos, Noruega, Irlanda e Italia, Luxemburgo,
Suécia e Estados Unidos. O objetivo do modelo de painel foi estimar uma Taxa de
Lucro estacionaria, para a qual a Taxa de Lucro real converge e, a partir de testes,
os autores verificaram que a Taxa de Lucro estacionaria é util para a previsdo da

Taxa de Lucro de um e dois periodos a frente.

A modelagem de Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009) ndo buscou explicar
0s movimentos da Taxa de Lucro dos paises, mas apenas identificar um atrator, a
Taxa de Lucro estacionaria de longo prazo, e testad-lo como previsor da Taxa de
Lucro. Assim, o objetivo do trabalho de Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009)
difere do objetivo desta dissertacdo, porém é um exemplo de aplicacdo dos dados
da Extended Penn Word Table, de Marquetti (2012a).

3.4.7 Sintese das explicacdes dos movimentos da Taxa de Lucro

Na Secao 3.4 apresentaram-se as principais explicacdes para o fendmeno de
queda, recuperacdo e nova queda da Taxa de Lucro, apresentado respectivamente
nas secdes 3.1, 3.2 e 3.3. Os autores analisados foram Duménil e Lévy, Shaikh,
Moseley, Kliman, Basu e Manolakos, e Cockshott e  Cottrell.
De modo geral, mesmo utilizando diferentes metodologias de calculo para a Taxa
de Lucro, os autores convergem em suas opinides sobre o periodo do pés-guerra
até o fim dos anos 1960, que, na visdo dos autores, foi um periodo marcado por
aumento da composigdo organica e diminuicdo da Taxa de Lucro. Porém, surgem
grandes divergéncias entre os autores sobre o periodo de recuperagdo da Taxa de
Lucro. Enquanto Moseley considera que a Taxa de Lucro atingida nos anos 2000
alcancou patamar préximo aos dos anos dourados, Dumeénil e Lévy identificam uma

recuperacdo parcial da Taxa de Lucro, Shaikh constata apenas estabilizacdo da
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gueda da Taxa de Lucro com recuperacdes insignificantes, e Kliman, por outro lado,
utilizando a Taxa de Lucro a custos histéricos (util para a analise de tendéncias do
capitalismo), conclui que a Taxa de Lucro tem caido gradativamente, mesmo nos
anos 1980, 1990 e 2000. Outro ponto de convergéncia entre os autores € a
constatacdo de aumento da taxa de mais-valia desde os anos 1980, em
consequéncia do aumento da produtividade do trabalho e reducdo das
compensacdes pelo trabalho, o que teria efeitos positivos sobre a Taxa de Lucro.
Somente Kliman (2010) opbe-se a esta conclusdo, apontando que ocorreram

aumentos gradativos nas compensacoes pelo trabalho desde os anos 1980.

Duménil e Lévy (1993, p. 281-283) formalizaram um modelo dindmico que
contempla a endogeneidade das variaveis que afetam a Taxa de Lucro e, a partir
desta formalizacéo, realizaram a estimacao utilizando o modelo néo linear da classe
SUR (seemingly unrelated regression). A analise da regressao constatou movimento
ondulatério da Taxa de Lucro, da produtividade do trabalho, da relagdo capital-
trabalho e dos salarios. A onda mais extensa é a da Taxa de Lucro, a qual esta
correlacionada com a onda dos salarios. O coeficiente do termo tendencial da

equacao da Taxa de Lucro indica uma tendéncia de queda da Taxa de Lucro.

Basu e Manolakos (2010) e Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009) nao
estimaram séries proprias de Taxa de Lucro ao longo do tempo. Seus trabalhos
aplicaram métodos econométricos para analisar dados estimados por outros

autores.

Basu e Manolakos (2010) buscaram evidéncia para a queda tendéncial da
Taxa de Lucro. Para tanto utilizaram variaveis de contratendéncia como variaveis de
controle, uma vez que este procedimento permite a estimacao da tendéncia da Taxa
de Lucro sem o efeito das contratendéncia. Porém, uma vez que as estimac¢fes dos
parametros ndo seguiam distribuicdo normal, as varidveis regredidas eram de
diferentes ordens de integracdo e o objetivo dos autores ndo era compreender a
relacdo das contratendéncias com a Taxa de Lucro, os coeficientes das
contratendéncia ndo foram interpretados ou corrigidos. Os autores apenas
interpretaram o termo de tendéncia, que apontou tendéncia de queda na Taxa de

Lucro.

Cockshott e Cottrell (2003) correlacionaram de forma tautolégica a Taxa de

Lucro com a composicao organica do capital. Em trabalho mais recente, Cockshott,
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Cottrell e Taraddinov (2009) construiram um painel de dados com a base de
Marquetti (2012a) e estimaram uma Taxa de Lucro estacionéria, para a qual a Taxa
de Lucro atual converge. Esta Taxa de Lucro estacionaria € util para a previsao da

Taxa de Lucro.
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4 ESTIMACAO ECONOMETRICA

Nesta secdo serdo desenvolvidos modelos econométricos que auxiliardo a
compreensao acerca dos movimentos da taxa de lucro dos Estados Unidos entre
1963 e 2008. Para tanto, primeiramente serdo apresentados os dados utilizados e
sera realizada analise das séries temporais. Partindo disto serdo construidos

modelos econométricos do tipo VEC.

4.1 OS DADOS, SUAS FONTES E SUAS MEOTOLOGIAS DE ESTIMACAO

Nesta subsecédo serdo apresentados os dados, suas fontes e, brevemente,
suas metodologias de estimacdo. Primeiramente, apresentam-se os dados de
Marquetti (2012a), de onde foram extraidos os dados de taxa de lucro dos Estados
Unidos entre 1963 e 2008. Posteriormente, serd realizada uma breve discusséo
sobre a utilizacdo de proxys para as contratendéncias a queda tendencial da Taxa
de Lucro, seguida da apresentacdo dos dados utilizados para esta finalidade, suas

fontes e suas metodologias de estimacao.

4.1.1 Os dados de Taxa de Lucro estimados por Marquetti

Os dados estimados por Marquetti (2012a), apresentados na Extended Penn
World Tables (EPWP), foram construidos basicamente a partir de Penn World Table
(PWP). A Ultima verséao, publicada no ano de 2012, EPWP 4.0, foi construida a partir
da PWP 7.0.

Nesta dissertacdo, os dados de Taxa de Lucro sé&o oriundos de Marquetti
(2012a). Esta variavel € calculada utilizando as variaveis Produtividade do Capital e
Participacdo dos Salarios, as quais tém seus valores também apresentadas na
EPWP. A Produtividade do Capital resulta da divisdo do Produto Interno Bruto pelo
Estoque de Capital, o qual, por sua vez, é estimado de forma cumulativa pelo
Perpetual Inventory Method apresentado por Hulton and Wycoff (1981)° apud
Marquetti (2012b, p.3). Os dados utilizados na construcdo da variavel Estoque de

Capital estdo computados na Participacdo Real dos Investimentos no Produto

® HULTON, C; WYCOFF, F. The measurement of economic depreciation. In: HULTEN, C;
Depreciation, inflation, and the taxation of income from capita. Washington: Urban Institute
Book.
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Interno Bruto, disponiveis na PWP™. Para a estimacao da Participacéo dos Salarios,

Marquetti (2012b) fez a razéo entre as compensagodes do trabalho e o PIB.

Estes dados da EPWP foram utilizados em importantes pesquisas, como a de
Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009), apresentada na Secéo 3.4.6, de Park (2005)
e de Basu (2009), os quais tratam das formas de mudanca técnica. Assim, estes
artigos ndo tratam do mesmo tema desta dissertacdo, porém, por empregarem 0S
mesmos dados de Marquetti (2012a), sugerem que esta base de dados € uma rica

fonte de informacgdes sobre a dinamica capitalista.

Duménil e Lévy (2005), em critica ao trabalho de Park (2005), no qual os
dados de Marquetti (2012a) foram empregados, analisam as potencialidades e
limitacbes desta base de dados. Park (2005) utilizou dados de 22 paises entre o0s
anos de 1963 e 1990. Na visdo de Duménil e Lévy (2005), as evidéncias
encontradas por Park (2005) ndo sédo fortes para rejeitar a hipétese de que o critério
de Okishio de mudanca tecnoldgica foi vigente no periodo de andlise. Para Duménil
e Lévy (2005), os dados estimados por Marquetti poderiam ser Gteis para analises
acerca da Taxa de Lucro e da tendéncia da mudanca tecnoldgica, mas esta base de
dados tem algumas limitacdes: Primeiramente, os dados de Marquetti (2012a) n&o
fazem distingdo entre os setores da economia. Ou seja, sdo estimados para cada
pais como um todo, incluindo o Governo, os Empregados Autdbnomos e as
Corporacdes. Na visdo de Duménil e Lévy (2005, p.1) os setores Governo e
Trabalhadores Autbnomos necessariamente deviam ser excluidos da analise.
Segundo, a Taxa de Lucro de Marquetti ndo serve para compreender o
comportamento das empresas. Para tanto, o lucro deveria ser estimado apos
descontar os negdcios indiretos, o pagamento de juros e 0s impostos. Além disso, o
denominador da Taxa de Lucro, em que consta o capital fixo, é inapropriado. Por
fim, a abrangéncia dos dados para o periodo de 1963 a 1990, que era a maior
disponivel naquele momento, € vista por Duménil e Lévy (2005, p.1) como
insuficiente. Buscando superar estas limitagdes, Duménil e Lévy (2005) apresentam

seus dados referentes aos EUA entre o ano de 1948 e 2003.

10Marquetti (2012b, p.3) afirma que sua estimacdo do Estoque de Capital tem dois problemas:
primeiro, os dados de investimento ndo correspondem a formacgéo de Capital Fixo, e incluem
formacgdo de capital residencial bem como variagcdes em estoque. Segundo, a variavel investimento
€ reportada a um curto periodo e, para solucionar este problema, considera-se que todas as
categorias da formagao bruta de capital ttm a mesma vida Util e que esta vida é curta.
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Com o surgimento de novas versdes da Extended Penn World Tables
(EPWT), a ultima limitagdo apontada por Duménil e Lévy (2005) foi atenuada. Na
altima versdo, EPWT 4.0, Marquetti (2012a) apresenta dados de 1963 a 2008.
Alguns paises, dos 189 abordados, tém séries para periodos mais curtos ou series
descontinuas. Para o caso dos EUA, os dados cobrem o periodo completo de 1963
a 2008.

O aspecto mais favoravel a utilizacdo dos dados de Marquetti (2012a) € a sua
disponibilidade para varios paises. Nao ha registro de nenhuma outra fonte de dados
tdo abrangente quando esta. Uma vez que esta dissertagcéo faz parte de um plano
de pesquisa mais amplo sobre as tendéncias do capitalismo mundial, e ndo somente
do capitalismo estadunidense, a utilizacdo dos dados de Marquetti (2012a) neste
trabalho facilitard a comparacéo dos resultados obtidos aqui com os resultados de
trabalhos futuros sobre outros paises. Se fosse utilizada uma base de dados
diferente de Marquetti (2012a) nesta dissertacdo, a comparagcao dos seus resultados
com os resultados de trabalhos futuros deveria considerar a utilizacdo de diferentes
metodologias de estimacdo dos dados de Taxa de Lucro, o que atrapalharia a

comparagao.

Existem outras estimativas da Taxa de Lucro dos EUA que poderiam ser
utilizadas. Autores como Moseley (2011), Shaikh (2010) e Duménil e Lévy (2011),
Kliman (2010) apresentam estimativas de Taxa de Lucro para os Estados Unidos,
inclusive para periodos maiores que 1963 a 2008. Para outros paises como a
Espanha, Izquierdo (2007) também realizou estimativas. Duménil e Lévy (2001,
p.22) expdem estimativas para a Franca entre 1970 e 1999. Algumas destas
estimativas podem ser consideradas mais detalhadas que a de Marquetti (2012a),
pois consideram as particularidades da contabilidade nacional de cada pais em sua
analise. Porém, para poder comparar os resultados entre paises e para fazer uma
analise global das taxas de lucro de Espanha, Franca, Inglaterra, Canada e Estados
Unidos, é importante que a metodologia empregada no calculo das taxas seja a
mesma para todas as unidades de andlise e que o periodo de andlise seja 0 mesmo.
Por este motivo, considerando que em trabalhos posteriores outros paises serao
analisados, optou-se por utilizar os dados de Marquetti (2012a) para analisar os
EUA.
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4.1.2 As proxys das contratendéncias

Em O Capital, Marx (1968, p.266-276) apresenta as contratendéncias a
tendéncia de queda da Taxa de Lucro. Como se mostrou ha subsecéo 2.4, sdo seis
os fatores mais adversos que se contrapdem a tendéncia de queda: o aumento do
grau de exploracao, os salarios abaixo do valor da for¢a de trabalho, o barateamento
dos elementos do capital constante, a superpopulagéo relativa, 0 comércio exterior e

o0 aumento do capital acionario.

Porém, a apresentacdo destas contratendéncias ndo € apropriada para
modelagem matemética aplicada aos modelos econométricos. Isso porque ha
contratendéncias que, num modelo, sdo captadas por uma Unica variavel enquanto
outras necessitam ser decompostas em duas ou mais variaveis. Além disso, a
contratendéncia de barateamento dos elementos do capital constante ndo é um fator
adverso, mas uma variavel utilizada para o célculo da Taxa de Lucro. Assim, o
tratamento do preco do capital constante como variavel aleatéria explicativa da Taxa
de Lucro, bem como o tratamento da composicdo organica — como Cockshott e
Cottrell (2003) — e da taxa de mais-valia como varidveis explicativas pode implicar
tautologia ao modelo. Desta forma, o pesquisador que utiliza as variaveis de
contratendéncia hum modelo econométrico da Taxa de Lucro necessita reescrever,
conservando o contelido, os fatores adversos identificados por Marx (1968, p.266-
276). Por isso, faz-se necessario realizar uma leitura minuciosa sobre cada uma das
contratendéncias para que elas possam ser inseridas num modelo econométrico

contra a Taxa de Lucro.

A primeira contratendéncia, o aumento do grau de exploracdo da forca de
trabalho, para Marx (1968, p.267) €, basicamente, resultado do aumento da
extensdo da jornada de trabalho e da intensidade do trabalho. Estas duas variaveis,
na realidade, afetam a taxa de mais-valia, que € um componente da Taxa de Lucro
e, portanto, devem ser incorporadas no modelo. Ainda tratando da primeira
contratendéncia, Marx (1968, p.268) menciona o emprego de mulheres e criancas
como fator que permite o aumento do grau de exploragao da forca de trabalho, “[...]
pois toda a familia tem de fornecer quantidade de trabalho excedente maior que
antes, mesmo quando a soma global dos salarios que recebe aumenta [...]” (MARX,
1968, p.267). Diferentemente do realizado nesta dissertacao, o tratamento de Basu

(2010, p.42) para a primeira contratendéncia foi simples: utilizou o desvio da taxa de
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mais-valia em relagdo a sua tendéncia. A tendéncia foi estimada a partir do Filtro
Hodrick—Prescott (HP). Assim, esta proxy para a primeira contratendéncia foi
inserida no modelo. Nesta dissertacdo, por outro lado, sera utilizada a extensdo da

jornada de trabalho como proxy para a primeira contratendéncia.

A segunda contratendéncia, a reducdo dos salérios, € resumida por Marx
(1968, p, 270) em um Unico paragrafo. Este fator ndo € constatado por Marx a partir
de derivacdes tedricas, mas é uma possibilidade. Na analise de Basu (2010, p.42),
esta contratendéncia é captada pela diferenca entre os salarios e o valor da forca de
trabalho. O valor da forca de trabalho para o periodo t € o valor previsto para o
periodo t a partir da estimacdo da tendéncia dos salarios, a qual é calculada
aplicando o Filtro Hodrick—Prescott (HP) aos dados de salario (BASU, 2010, p.42).
Ou seja, Basu (2010) utiliza em seu modelo a diferenca dos salarios em relacao a
sua tendéncia. Porém, o mais adequado ao modelo econométrico € utilizar
regressores que nao derivem dos componentes da Taxa de Lucro. Ou seja, como
esta dissertacdo busca compreender a relacdo das contratendéncias com a Taxa de
Lucro, ndo seria Util constatar que a taxa de mais-valia, por exemplo, afeta
positivamente a Taxa de Lucro, pois isso é conhecido a priori. Assim, nesta
dissertacdo, o modelo incluira fatores que afetam aleatoriamente a Taxa de Lucro, e
nao componentes ou derivados de componentes da Taxa de Lucro.

Como terceira contratendéncia, Marx (1968, p.270, 271) considera a baixa de
preco dos elementos do capital constante. Marx (1968, p. 271) considera o aumento
da produtividade na producéao de bens de capital como um fator explicativo do preco
dos elementos do capital constante. Assim, no modelo econométrico, dever-se-ia
inserir a produtividade no departamento I, e ndo o pre¢o dos elementos do capital
constante, pois estes precos sdo utilizados para contabilizar a Taxa de Lucro
deflacionada. Desta forma, o preco dos elementos do capital constante €, na
realidade, um componente da Taxa de Lucro estimada e ndo um fator explicativo.
Basu (2010, p. 29), por outro lado, utilizou uma proxy para o preco dos elementos do
capital constante, que corresponde a razdo entre o deflator do estoque de capital
fixo e o indice de preco do consumidor. Esta proxy foi denominada pelo autor como

Preco Relativo do Capital.

A quarta contratendéncia, superpopulacdo relativa, € de fato uma variavel

aleatéria que pode afetar a Taxa de Lucro, e pode ser utilizada como regressor
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porque ndo compde a Taxa de Lucro. A superpopulacéo relativa, na visao de Marx
(1968, p. 271) € inseparavel do desenvolvimento da produtividade do trabalho e

pode afetar positivamente a Taxa de Lucro por meio da baixa nos salérios.

Por quinto, apresenta-se o comeércio exterior como contratendéncia. Esta
contratendéncia “ao baratear elementos do capital constante e meios de
subsisténcia necessarios em que se converte o capital varidvel, contribui para elevar
a Taxa de Lucro, aumentando a taxa de mais-valia e reduzindo o valor do capital
constante” (MARX, 1968, p. 272). Esta citacdo, além de esclarecer como o comércio
exterior afeta a Taxa de Lucro, ilustra como uma varidvel que ndo compde o céalculo
da Taxa de Lucro ir4 afetd-la. Nota-se que o efeito do comércio exterior ocorre via

barateamento do capital constante e reducéo do capital variavel.

O comércio exterior, por outro lado, permite 0 aumento da escala de producéo
e, desta forma, aumenta a composi¢do organica do capital e, por conseguinte,
abaixa a Taxa de Lucro (MARX, 1968, p. 272). Assim, o comércio exterior pode ter

efeito negativo sobre a Taxa de Lucro ao permitir aumento da escala de producéo.

Ainda tratando da quinta contratendéncia, Marx (1968, p.272) aborda a
questdo do comércio entre colénia e metrépole. Neste caso, pode haver aumento da
Taxa de Lucro da metrépole em decorréncia da alta Taxa de Lucro vigente na
colénia. Além deste aspecto, de relacdes estritamente de comércio entre metrdpole

e coldnia, Marx (1968, p.273) trata de capitais empregados no comércio exterior:

“Capitais empregados em comércio exterior podem conseguir taxa
mais alta de lucro, antes de mais nada, porque enfrentam a
concorréncia de mercadorias produzidas por outros paises com
menores facilidades de producdo, de modo que o pais mais
adiantado vende suas mercadorias acima do valor, embora mais
baratas que as dos paises competidores.” (MARX, 1968, p. 273).

Assim, a venda de mercadoria para regidoes de menor produtividade pode ser
realizada acima do valor da mercadoria. Esse diferencial de produtividade entre as
nacdes mais e menos desenvolvidas tecnicamente propicia efeitos positivos sobre a
Taxa de Lucro do pais de maior produtividade. Assim como o diferencial de
produtividade entre capitalistas gera o lucro extra, ou o super lucro, o diferencial de
produtividade entre nacdes pode gerar efeitos positivos sobre a Taxa de Lucro da
nacdo mais produtiva (Marx, 1968, p. 273). Desta forma é possivel entender o
comércio exterior como contratendéncia a queda da Taxa de Lucro dos paises mais

desenvolvidos.
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Ao tratar do comércio exterior, Marx (1968, p. 273) ndo se restringe ao
comércio entre nagbes, mas trata dos investimentos de capitais dos paises
avancados nos paises menos avancados. Este investimento poderia gerar maiores

lucros que nas economias centrais:

Quanto aos capitais aplicados nas colbnias, etc., podem eles
proporcionar taxas de lucro mais elevadas, pois nelas em virtude do

s

menor desenvolvimento é em geral mais alta a Taxa de Lucro e
maior a exploragcdo, com o emprego de escravos, cules, etc. Nessas
condicbes, ndo seria compreensivel que as taxas mais altas de lucro
obtidas por capitais empregados em determinados ramos e
remetidas para a metrépole ndo repercutissem ai no nivelamento da
taxa geral de lucro, elevando-a em proporcao correspondente, desde
gue ndo haja monopdlios de permeio (MARX, 1968, p. 273).

E possivel fazer analogias dos investimentos das metrépoles nas colbnias
com o0s investimentos hoje existentes das nac¢des mais avancadas (de maior
composicdo organica) nas nacdes menos avancadas (de menor composicao
organica). Por analogia, entendem-se estes investimentos internacionais como

contratendéncia a queda da Taxa de Lucro.

A sexta e ultima contratendéncia enunciada por Marx (1968, p. 275) € o
aumento do capital por acGes. Esta contratendéncia é considerada por Foley (1986)
e Basu e Manolakos (2010) como pouco clara e, de fato, Marx (1968, p. 275) afirma
que a sexta contratendéncia “por hora ndo podemos aprofundar’. Assim, Marx

(1968, p. 275) aponta apenas tracos gerais do aumento do capital por acdes.

Primeiro, Marx (1968, p.275) afirma que o capital por acdes intensivo em
capital constante tem seu rendimento orientado pela taxa de juros. Assim, 0s
capitais intensivos em capital constante aplicados no mercado acionario nao
necessariamente participam da equalizacdo da Taxa de Lucro. Exemplificando com

0 caso das estradas de ferro, Marx (1968, p.276) afirma:

“Eles nao entram no nivelamento da taxa geral de lucro, uma vez que
fornecem taxa menor que a taxa média de lucro. Se entrassem,
fariam esta cair muito e obter uma Taxa de Lucro menor que aquela
gue parece existir e realmente determina os capitais, pois €

justamente naqueles empreendimentos que o capital constante &
maior em relagc&o ao variavel.”

Assim, sem buscar inferir conclusdes além do que foi escrito por Marx (1968),
0 aumento do capital por acdes afeta positivamente a taxa média de lucro por retirar
da sua equalizag&o os capitais de maior composicéo organica e, consequentemente,

de menor Taxa de Lucro individual. Certamente esta contratendéncia nao carece de
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sentido, porém, para os dados de Marquetti (2012), que ndo excluem os capitais
aciondrios intensivos em capital constante, ndo h& sentido em aplicar esta

contratendéncia para compreender os movimentos da Taxa de Lucro.

Desta forma, exceto pela segunda contratendéncia, referente a reducéao de
salarios, Marx (1968) evidenciou que as mesmas forgas que geram queda na Taxa
de Lucro geram efeitos opostos que podem retardar, paralisar ou superar a
tendéncia de queda. Assim, “como tendéncia apenas atua a lei, e o efeito dela sé se
torna palpavel em circunstancias determinadas e no decurso de periodos longos”
(MARX, 1968, p. 274).

Partindo desta abordagem acerca dos fatores contrarios a queda da Taxa de
Lucro, nesta dissertacdo, o tratamento das contratendéncias nos modelos
econométricos ndo considerara nenhum componente da Taxa de Lucro como
regressor. Assim, ndo serdo utilizados os niveis de salério, ou o preco dos itens do
capital constante (que tem como proxy o preco dos itens do estoque de capital)
como regressores. No lugar destas variaveis, que sdo componentes da Taxa de
Lucro, serdo utilizadas varidveis que afetam a Taxa de Lucro aleatoriamente por
meio destes componentes, como o comércio exterior, que afeta o preco do capital
constante e do capital variavel, e a superpopulacdo relativa, que afeta os salarios. O
fluxograma ilustrado na Figura lresume como 0os movimentos da Taxa de Lucro sao
determinados pelas contratendéncias, as quais afetam um ou mais componentes da

Taxa de Lucro:



FIGURA 1 — DETERMINACAO DA TAXA MEDIA DE LUCRO
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Sublinhadas na Figura 1, estdo alguns fatores que geram forcas contrarias a
tendéncia de queda da Taxa de Lucro. As setas que ligam estas variaveis aos
componentes da Taxa de Lucro sdo pontilhadas, o que indica que a relacdo entre
essas variaveis € estocastica. Por outro lado, para as relagbes matematicas, que
conectam os componentes e subcomponentes a Taxa de Lucro, foram utilizadas

setas continuas.

Os fatores sublinhados séo as variaveis consideradas relevantes a partir da
leitura do Cap. XIV do livro 3 de O Capital. Estes fatores serdo testados como
variaveis que se relacionam com a Taxa de Lucro nos modelos VEC. Nesta
dissertacdo, na secdo 4, serdo utilizadas varidveis proxy para estas
contratendéncias. As variaveis proxy sao variaveis que podem atenuar o problema
de variavel omitida no modelo. Uma boa variavel proxy deve ser altamente

correlacionada com a variavel ndo observavel.

Para a variavel Jornada de Trabalho, buscou-se o indicador do niumero de
horas trabalhadas em média por semana. Para captar a superpopulacao relativa &
necessario observar as variagcbes no exeército industrial de reserva. Por isso
buscaram-se os dados de nivel de desemprego. Os dados referentes a contratacao
de mulheres e criangas dos EUA foram obtidos em FRED (2012h). Para a
contratacdo de mulheres, obteve-se a proxy de percentual de mulheres na
composicdo da forca de trabalho (female labor force; % labor force). Para a
contracdo de criancas, obteve-se o numero de criangas economicamente ativa
(Economically active children, total; % of children ages 7-14). Porém, para os EUA,
os dados de criancas economicamente ativas sao nulos entre 1963 e 2008. Por este
motivo esta variavel sera retirada da analise econométrica e apenas o percentual de
mulheres na composicdo da forgca de trabalho serd utilizado como proxy para

contratacao de mulheres e criancas.

Acerca do comércio exterior, utilizar-se-a o valor das importacbes e das

exportacdes em relagcédo ao PIB.

A contratendéncia de Investimentos externos pode ser captada pelo
investimento direto estrangeiro em outros paises em relacdo ao PIB. Esta variavel

esta presente na balanca de pagamentos.
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Para a produtividade na producédo do capital constante buscou-se a proxy de
produtividade na producéo dos itens do estoque de capital. Para os EUA h& dados
de produtividade por hora e por trabalhador para atividades industriais, disponiveis
em BLS (2012b). Estas atividades estdo subdivididas em 489 atividades, das quais
poderiam ser selecionadas as atividades tipicamente produtoras de itens do capital
constante. Porém, o periodo para o qual estes dados estéo disponiveis é insuficiente
para o0 modelo. Os dados do BLS (2012b) referentes a produtividade por atividades
industriais nos EUA restringem-se ao periodo de 1988 a 2010. Por outro lado,
existem dados de produtividade do setor de negdcios ndo agricolas disponiveis para
0 periodo de 1947 a 2012, os quais sdo fornecidos por BLS (2012b). Mas estes
dados ndo sdo capazes de captar o efeito isolado do aumento de produtividade no
Departamento | da economia e, por este motivo, optou-se por nao inserir no modelo

uma proxy de aumento da produtividade na producéo de bens de capital.

Desta forma, utilizar-se-do as variaveis proxy para as contratendéncias que

estao resumidas na Tabela 1:

TABELA 1 - RE}ACAO DE VARIAVEIS PROXY CORRESPONDENTES AS
CONTRATENDENCIAS

Contratendéncia Proxy correspondente

Jornada de trabalho

Horas trabalhadas

Superpopulacéo relativa

Taxa de Desemprego

Contratacdo de mulheres e
criangas

Participacdo feminina na
forga de trabalho

Comércio Exterior

Importacdes e exportacdes

Investimentos externos

Investimento direto
estrangeiro

Produtividade na producao
de estoque de capital

n.d.

Fonte:

Elaboracéo prépria.
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4.1.3 Construcédo das variaveis proxy e dummy, e analise das séries

temporais para os EUA

Nesta subsecado serdo apresentados em detalhes os procedimentos adotados
e as fontes dos dados utilizados para a construgdo das variaveis proxy para
contratendéncias, e serdo realizadas andlises das séries temporais que serao
utilizadas nos modelos VEC. Além das variaveis proxy, sera construida uma variavel
dummy para o tipo de governo vigente nos EUA. Todas as séries tém seus valores

apresentados no Anexo A.

A andlise de séries temporais consistira em testar a presenca de raiz unitaria
a partir do teste Dickey-Fuller. Caso a série ndo seja estacionaria, sera realizada a
diferenciacdo da série, até torna-la estaciondria. Esta andlise sera aplicada na
variavel explicada, a Taxa de Lucro, e nas explicativas, com excecao da variavel

dummy.

4.1.3.1 Proxy para Jornada de trabalho e analise da série

A contratendéncia jornada de trabalho foi medida pela proxy de numero de
horas trabalhadas em média por semana, por trabalhador. O dado obtido foi Average
Annual Hours Worked per Employed Person in the United States de BLS (2012c)™.
Esta série € uma boa medida para a jornada de trabalho, porém, seus dados iniciam
em 1970 e estd medido em horas anuais. Desta forma, esta série ndo seria util ao
modelo de determinacéo da Taxa de Lucro, pois ha a necessidade de que os dados

sejam referentes ao periodo de 1963 a 2008.

Por este motivo, buscou-se expandir a cobertura desta série. Para tanto,
obteve-se a série Average Hours of Work Per Week, Total, Household Survey for
United States (NBER, 2012), que esta disponivel desde os anos 1920 até o ano de
1969. Porém, ha uma visivel diferenca entre o patamar das séries (como se pode
visualizar no Gréafico 3) e, para resolver este problema, adotou-se o0 seguinte

procedimento:

para transformar em horas semanais, dividiu-se o valor das séries por 365 e entdo se multiplicaram
estes resultado por 7. Ou seja, os dados de horas anuais foram divididos pelo nimero médio de
semanas no ano (sem considerar anos bissextos) e, assim, foram convertidos em horas trabalhadas
por semana. Optou-se por utilizar horas semanais porque esta unidade é mais intuitiva que horas
anuais de trabalho.
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Estimou-se a média dos ultimos dois anos (1968 e 1969) da série JT (1963-
1969)* e a média dos primeiros dois anos (1970 e 1971) da série JT (1970-2008).
Entdo, realizou-se a diferenca entre estas médias e, este valor, foi somado aos
valores da série JT (1970-2008). Na construcao destas médias, optou-se por utilizar
apenas o0s dois anos iniciais e finais das séries porque h& a possibilidade de as
médias das séries ndo serem constantes ao longo do tempo. Assim, se fossem
utilizados todos os anos da série JT (1963-1969) e todos os anos da JT (1970-2008),

a quebra na juncédo das séries continuaria existindo.
Seguindo estas etapas, apresenta-se a aplicacao do procedimento descrito.
As séries apresentam uma diferenca de nivel, como se ilustra no Grafico 3.

GRAFICO 3 - AVERAGE HOURS OF WORK PER WEEK, TOTAL, HOUSEHOLD
SURVEY FOR UNITED STATES E AVERAGE ANNUAL HOURS WORKED PER
EMPLOYED PERSON IN THE UNITED STATES
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Fonte: BLS (2012c), NBER (2012).

Em traco continuo esta representada a série disponibilizada por NBER (2012),

e em traco descontinuo esta representada a série disponibilizada por BLS (2012c).

Depois de realizada a média dos ultimos dois anos da série JT(1963-1969) e
dos dois primeiros anos da série JT(1970-2008), realizou-se a subtracdo da média
da JT(1963-1969) menos JT(1970-2008), somou-se a diferenga entre as médias aos

valores da série JT(1963-1969), o que permitiu juntar as séries numa série

2A série JT (1970 — 2008) se refere & série Average Annual Hours Worked per Employed Person in
the United States de BLS (2012c), enquanto a série JT (1963-1969) se refere & Average Hours of
Work Per Week, Total, Household Survey for United States (NBER, 2012).
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denominada Jornada de Trabalho, sob a sigla JT, que contempla o periodo de 1963
a 2008. O resultado obtido esté ilustrado no Gréfico 4:

GRAFICO 4 — SERIE JT ENTRE 1963 E 2008
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Fonte: Elaborado a partir de dados de BLS (2012c), NBER (2012).

Em linha continua estd representada a série JT(1963-1969) somada a
diferenca entre as médias, que foi de -3,63. Os valores ajustados, somando o valor

da diferenca entre as médias das séries a série JT(1963-1969) foram:

TABELA 2 - VALORES DA JT(1963-1969) SOMADO COM -3,63.

ANO JT (AJUSTADA)
1963 37,0
1964 36,8
1965 37,1
1966 36,9
1967 36,8
1968 36,7
1969 36,4

Fonte: Elaborado a partir de dados de BLS (2012c), NBER (2012).

Para identificar a presenca de raiz unitaria, realizou-se o teste Dickey-Fuller
Aumentado (ADF) na série JT, que abrange o periodo de 1963 a 2008.
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TABELA 3 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE JT

Null Hypothesis: JT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.432915 0.5576

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A partir dos resultados apresentados na Tabela 3, pdéde-se detectar presenca
de raiz-unitaria na série JT. Por este motivo, diferenciou-se a série JT, obtendo-se

D(JT), representada no Grafico 5:

GRAFICO 5 — SERIE D(JT) ENTRE 1964 E 2008
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Fonte: Elaborado a partir de dados de BLS (2012c), NBER (2012).

Entdo, a ndo estacionariedade da série D(JT) foi testada. Os resultados estao

apresentados na Tabela 4.

TABELA 4 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE D(JT)

Null Hypothesis: D(JT) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.664156 0.0005
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Assim, ao nivel de significancia de 5%, rejeita-se a hipdétese nula de presenca
de raiz-unitaria na série D(JT). Ou seja, a série JT torna-se estacionaria depois de
tomada a sua primeira diferenca.

4.1.3.2 Proxy para Superpopulacéo relativa e analise da série

Para captar a contratendéncia da superpopulacéo relativa utilizou-se a proxy
de Taxa de Desemprego sem ajuste sazonal. A taxa utilizada nesta dissertacéo foi
disponibilizada por FRED (2012g), e calculada pelo Bureau of Labor Statistics. No

Gréfico 5 esta apresentada a série de Taxa de Desemprego, denominada pela
abreviacdo DES.

GRAFICO 6 — TAXA DE DESEMPREGO (DES) ENTRE 1963 E 2008
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FONTE: FRED (2012g).

Para testar a possivel ndo estacionariedade da série, realizou-se o teste

Dickey-Fuller Aumentado na série DES, como segue na Tabela 5:

TABELA 5 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE DES

Null Hypothesis: DES has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.990864 0.1462
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Tendo em vista o que o p-valor apresentado no teste ADF da série DES néo é
suficiente para rejeitar a hipotese nula de raiz unitéria, aplicou-se a primeira
diferenca a série DES, o que gerou a série D(DES). Esta série esta apresentada no

Grafico 7:

GRAFICO 7 — TAXA DE D(DES) ENTRE 1964 E 2008
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FONTE: Elaborado a partir de dados de FRED (2012g).
Sobre esta série D(DES) aplicou-se o teste ADF, apresentado na Tabela 6:
TABELA 6 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE D(DES)
Null Hypothesis: D(DES) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.452548 0.0003
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

O p-valor do teste ADF indica que ao nivel de confianca de 95%, a hip6tese
nula de presenca de raiz unitaria na série D(DES) é rejeitada. Ou seja, a série

gerada pela primeira diferenca da série DES € estacionaria.

4.1.3.3 Proxy para Contratagdo de mulheres e criangas e analise da série

A proxy para contratacdo de mulheres e criancas € a taxa de mulheres na
forca de trabalho. FRED (2012h) disponibiliza dados estimados pelo Bureau of Labor
Statistics referentes a percentagem de homens na for¢ca de trabalho, denominados

Civilian Labor Force Participation Rate - Men.
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Para estimar o percentual de mulheres que compde a forca de trabalho,
realizou-se a diferenca de 100% menos a percentagem de homens. Procedendo
desta forma em cada periodo da série, obteve-se a série de participacdo de

mulheres na forca de trabalho, denominada nesta dissertacao por MFT.

O Grafico 8 ilustra a participacdo das mulheres na forca de trabalho entre
1963 e 2008.

GRAFICO 8 - MFT ENTRE 1963 E 2008
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Fonte: Dados construidos a partir de FRED (2012h).

Pode-se notar visualmente, a partir do Grafico 8, que a série ndo é

estacionéria. Para verificar esta hipotese, realizou-se o teste Dickey-Fuller na série:

TABELA 7 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE MFT

Null Hypothesis: MFT has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.506954 0.5211
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Como o esperado, a serie MFT em nivel ndo é estacionaria. Por isso, tomou-

se a primeira diferenca da série MFT, gerando a série D(MFT):
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GRAFICO 9 — SERIE D(MFT) ENTRE 1964 E 2008
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Fonte: Dados construidos a partir de FRED (2012h).

Sobre a série diferenciada, D(MFT), realizou-se novamente o teste Dickey-
Fuller, como segue na Tabela 8.

TABELA 8 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE D(MFT)

Null Hypothesis: D(MFT) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.596061 0.0000
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Desta forma, de acordo com o p-valor apresentado na Tabela 8, ao nivel de

significancia de 5%, a série D(MFT) € estacionaria.

4.1.3.4 Proxy para Comércio Exterior e analise da série

Para o comércio exterior serdo utilizadas duas variaveis proxy: Importacdes e
Exportacdes, ambas em relacdo ao PIB. Estas variaveis sdo estimadas pelo U.S.
Department of Commerce, do Bureau of Economic Analysis, e sdo disponibilizadas
por FRED (2012i) e FRED (2012j) respectivamente.

Para facilitar a exposi¢cdo, sera apresentada primeiramente a variavel

Importacbes em relagdo ao PIB, denominada pela abreviagdo M e, por fim, sera
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apresentada a variavel Exportacbes em relacdo ao PIB, representada pela letra X.
Deve-se salientar que as séries das variaveis M e X séo formadas por numeros
puros, resultantes da razdo de doélares a precos correntes das importacdes e

exportacdes sobre dolares a precos correntes do Produto Interno Bruto.

A evolucdo das importacdes em relacdo ao PIB (M) entre 1963 e 2008 esta
apresentada no Grafico 10:

GRAFICO 10 — IMPORTACOES EM RELACAO AO PIB ENTRE 1963 E 2008
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Fonte: Dados construidos a partir de FRED (2012i).

Nota-se, visualmente, a partir do Grafico 10, que as importacbes em relacéo
ao PIB nao sédo estacionarias. Para verificar esta hipétese aplicou-se o teste de
Dickey-Fuller:

TABELA 9 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE M

Null Hypothesis: M has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.417618 0.9816
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Tendo em vista que a série M apresenta raiz unitaria (p-valor de 0,9816),

tomou-se a primeira diferenca da série e obteve-se a série D(M):



77

GRAFICO 11 — SERIE D(M) DE 1964 A 2008
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Fonte: Dados construidos a partir de FRED (2012i).

Entdo, realizou-se o teste de estacionariedade ADF na série diferenciada
D(M):

TABELA 10 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE D(M)

Null Hypothesis: D(M) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.919431 0.0000
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Segundo o teste ADF, ao nivel de significancia de 5%, rejeita-se a hip6tese
nula de presenca de raiz unitaria na série D(M). Ou seja, a série de importacées em

relacdo ao PIB torna-se estacionaria depois de tomada a sua primeira diferenca.

Para as exportacbes em relagdo ao PIB, denominada X, sera realizada a
mesma rotina de analise, comecando pela analise visual da sua evolucéo entre 1963
e 2008:
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GRAFICO 12 — SERIE X DE 1964 A 2008

0,19

0,17 /
0,15 /
o3 NS

0,11 /\/\/__\/ /"
0,09

0,07 /\/
0,05 /
; —_—

0,03

1965 |

1967

1969

1971 |

1973 |

1975 |

1977 |

1979 |

1981 |

1983 |

1985 |

1987 |

1989 |

1991 |

1993 |

1995 |

1997 _

1999 |

2001 |

2003 |

2005 |

2007 |

1963

Fonte: Dados construidos a partir de FRED (2012)).

Visualmente, identifica-se que a média das sub-amostras da série ndo é

constante. Para verificar a presenca de raiz unitéria, aplicou-se o teste ADF.

TABELA 11 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE X

Null Hypothesis: X has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.904207 0.7777
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Dado o p-valor de 0,77, como o esperado pela inspecao visual do Gréfico 12,
nao se pdde rejeitar a hipdtese nula de presenca de raiz unitaria na série X. Por isso,
aplicou-se o operador de diferenca na série, 0 que resultou na série D(X), plotada no
Gréfico 13:
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GRAFICO 13 — SERIE D(X) DE 1964 A 2008
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Fonte: Dados construidos a partir de FRED (2012)).

Sobre a série D(X), que € aparentemente estaciondria, aplicou-se o teste
ADF.

TABELA 12 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE D(X)

Null Hypothesis: D(X) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.700287 0.0074
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

O p-valor do teste ADF sugere que a série D(X) € estacionaria ao nivel de
95% de confianca. Em outras palavras, a série diferenciada de Importacbes em

relacdo ao PIB ndo apresenta raiz unitaria.

4.1.3.5 Proxy para Investimentos externos e andlise da série

Para construir a proxy dos investimentos externos, o investimento direto
estrangeiro, utilizaram-se os dados referentes a Private Direct Investment Abroad e
Gross Domestic Product (GDPA), ambos estimados pelo U.S. Department of
Commerce, do Bureau of Economic Analysis, disponiveis em FRED (2012d) e FRED
(2012f), respectivamente. Estes dados, medidos em ddlares a precos correntes, nao

necessitaram ser deflacionados, uma vez que a proxy para investimentos externos
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foi definida como a raz&o entre os Investimentos diretos estrangeiros liquidos e o
Produto Interno Bruto. Ou seja, a proxy Investimentos diretos estrangeiros liquidos
dividida pelo Produto Interno Bruto € um numero puro. A série de dados obtida a

partir desta operacéo foi denominada por IDEI, e esta apresentada no Grafico 14.

GRAFICO 14 — RAZAO ENTRE IDE E PIB ENTRE 1963 E 2008
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Fonte: indice construido a partir de dados de FRED (2012d et 2012f).

A partir do Grafico 14, pode-se notar indicio de que a série IDEI nédo é
estacionéria. Para testar a hipétese de presenca de raiz unitaria na série, realizou-se

o teste de Dickey-Fuller na série:

TABELA 13 — TESTE DICKEY-FULLER PARA A SERIE IDEI

Null Hypothesis: IDEI has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.050760 0.9580
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A partir do p-valor obtido com base na estatistica Dickey-Fuller, p-valor =
0,958, apresentado na Tabela 2, constata-se que a série IDE ndo € estacionaria em
nivel. Para verificar a ordem de integracdo da série, realizou-se a primeira diferenca

da série IDEI e obteve-se a série D(IDEI) a qual esta apresentada no Gréfico 15:
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GRAFICO 15-SERIE D(IDEI) DE 1964 A 2008
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Fonte: Diferencia¢éo dos dados obtidos FRED (2012d, 2012f)

Com o objetivo de testar a presenca de raiz unitéria, aplicou-se novamente o

teste Dickey-Fuller na série D(IDEI).

TABELA 14 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE D(IDEI)

Null Hypothesis: D(IDEI) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.552129 0.0000
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

O p-valor, gerado pela comparacédo entre o valor do t de student calculado e a
estatistica Dickey-Fuller, indica que, ao nivel de 5% de significancia, a série D(IDEI)

€ estacionaria.

4.1.3.6 Construcdo da Dummy para tipo de governo

Nos Estados Unidos, com a eleicdo de Reagan, ocorreram privatizagbes no
sistema de energia, transporte, salude e educacgdo, desregulardo do mercado de
trabalho, e incentivos para a financeirizacdo da economia. Desta forma, pode-se
entender o neoliberalismo como uma forma de governo que, por meio das

contratendéncias a queda da Taxa de Lucro e pela defesa dos interesses do capital,
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pode ter afetado a Taxa de Lucro e/ou a forma como a Taxa de Lucro é
determinada. Por este motivo, sera construida uma variavel dummy para o tipo de

governo.

Esta dummy serd experimentada no modelo como uma dummy aditiva e
como multiplicativa. Sua série ira assumir valor zero para governos ndo-neoliberais,
e valor um para governos neoliberais. Assim, para o caso dos EUA, a dummy ira
assumir valor zero entre 1963 e 1980. A partir de 1981, ano em que Ronald Reagan

assumiu a presidéncia, sera atribuido valor um para a dummy.

4.1.3.7 Anélise da série da Taxa de Lucro

A série de Taxa de Lucro dos Estados Unidos entre 1963 e 2008 apresenta,
visualmente, uma média que varia ao longo do tempo. Isso pode ser notado a partir
do Grafico 16:

GRAFICO 16 — SERIE R*'® DE 1963 A 2008
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Fonte: Marquetti (2012a)

Aplicando o teste ADF na série R, obteve-se o seguinte resultado:

®*Nos modelos econométricos desta dissertacdo, a Taxa de Lucro média dos EUA sera representada
pela letra R.
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TABELA 15 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE R

Null Hypothesis: R has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.771475 0.3895
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Tendo em vista que o teste néo rejeitou a hipdétese nula, de raiz unitaria, ndo
se pOde considerar a série R estacionaria. Por este motivo, diferenciou-se a série R,

e obteve-se a série D(R), plotada no Grafico 17:

GRAFICO 17 — SERIE D(R) DE 1964 A 2008
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Fonte: Marquetti (2012a)

Realizando o teste de estacionariedade na série diferenciada, D(R), obteve-
se:

TABELA 16 — TESTE DICKEY-FULLER PARA SERIE D(R)

Null Hypothesis: D(R) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.523670 0.0000
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Assim, ao nivel de 5% de significancia, rejeitou-se a hipétese nula de
presenca de raiz unitaria na série diferenciada da Taxa de Lucro dos EUA. Ou seja,

a série D(R) é estacionaria.

4.2 REGRESSOES DE SERIES TEMPORAIS

Com base na discussao realizada na Secéo 3, e nas variaveis apresentadas
na Secao 4.1, nesta subsecdo serdo desenvolvidos modelos econométricos VEC
gue auxiliem a compreensado acerca dos movimentos da Taxa de Lucro nos Estados

Unidos.

A estratégia adotada para a modelagem €&, primeiramente, fazer especulacfes
acerca da relacdo de cada variavel de contratendéncia com a Taxa de Lucro,
verificando a relacdo de causalidade de Granger e a correlacdo. Posteriormente,
serdo construidos modelos VEC para a Taxa de Lucro e as variaveis de

contratendéncia.

A partir da analise das séries temporais dos Estados Unidos realizada na
Secdao 4.1, conclui-se, a partir dos testes de estacionariedade sobre a série em nivel
e sobre a primeira diferenca da série, que todas as variaveis de contratendéncia e a
Taxa de Lucro séo integradas de ordem 1, ou, em notacdo econométrica, as séries
sao I(1). Este fato permite, mediante teste de cointegracdo, a construcdo de modelos

economeétricos cointegrados.

Porém, como mostrou na Secdo 3.4.1, Duménil e Lévy (1993, p. 262 — 284)
consideram que a relacdo causal entre a Taxa de Lucro e as variaveis explicativas
ndo é unidirecional. Ou seja, a modelagem que utiliza a Taxa de Lucro somente
como variavel explicada pode ser viesada. Por este motivo, serd experimentada a
modelagem VEC entre a Taxa de Lucro e as variaveis de contratendéncia, pois 0s
modelos VEC, por serem modelos da classe VAR submetidos a restricbes e
diferenciacéo, resolvem o problema de nao ortogonalidade do residuo.

Assim, nesta secado serdo construidos modelos do tipo Vetor de Correcéo de
Erros, VEC. Porém, primeiramente, na Subsecdo 4.2.1, serdo estimadas, por
Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), regressdes da Taxa de Lucro contra cada

variavel de contratendéncia. Esta primeira analise implicard apontamentos prévios
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sobre o comportamento da Taxa de Lucro. Por fim, na subsecdo 4.2.2, seréo

estimados modelos VEC.

4.2.1Correlacéo e Causalidade de Granger entre Taxa de Lucro e contratendéncias

Nesta subsecéo serdo apresentadas regressbes da Taxa de Lucro contra
cada uma de suas variaveis explicativas, mas antes serdo construidos gréficos de
dispersdo da Taxa de Lucro contra cada uma das variaveis explicativas. Nas
situacdes em que o gréafico de dispersdo dos dados sugerir uma mudanca na relacao
entre os dados, serdo utilizadas variaveis Dummy para verificar uma possivel quebra

na regressdo. Também serdo realizados testes de Causalidade de Granger.

4.2.1.1Taxa de Lucro e Jornada de Trabalho

Antes da estimacéo da regressao simples entre a Taxa de Lucro e a Jornada
de Trabalho, plotaram-se as séries uma contra a outra no Grafico 18. Esse grafico

tipo scatter permite visualizar possiveis relagdes entre as variaveis.

GRAFICO 18 — TAXA DE LUCRO CONTRA JORNADA DE TRABALHO
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Analisando o Grafico 18, pode-se identificar visualmente uma relacdo positiva
entre a Jornada de Trabalho e a Taxa de Lucro. Essa relacdo parece nao ser estavel
ao longo do tempo, pois os valores da Taxa de Lucro acima de 35%, que somente
ocorreram durante os anos 1960, sugerem uma correlacdo mais alta da variavel R
com a JT do que no restante do periodo de analise. Por outro lado, é possivel que a
maior inclinagdo nos valores de Taxa de Lucro acima de 35% decorra de uma
relacdo logaritmica ou quadrética entre R e JT. Por isso plotaram-se as séries R

contra o logaritmo e o quadrado de JT:

GRAFICO 19 — TAXA DE LUCRO CONTRA LOG(JT)
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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GRAFICO 20 — TAXA DE LUCRO CONTRA JT"2
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Comparando os gréaficos 18, 19 e 20, ndo se notam grandes mudancas na
disposicéo dos pontos e, visualmente, ndo € possivel afirmar qual a forma funcional

mais correta.

Do ponto de vista tedrico, recorrendo a Marx (1968, p. 276), ndo ha uma
forma funcional mais adequada para relacionar Taxa de Lucro e Jornada de
Trabalho. Pode-se apenas inferir, a partir de O Capital, que a jornada de trabalho
afeta a Taxa de Lucro positivamente. Por este motivo, serdo experimentadas duas
formas funcionais na regressdo simples, da Taxa de Lucro (R) contra Jornada de
Trabalho (JT) e Taxa de Lucro (R) contra Jornada de Trabalho ao quadrado (JT"2).

Realizando a regressao da Taxa de Lucro (R) contra a Jornada de Trabalho

(JT), foram obtidos os resultados apresentados na Tabela 17:
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TABELA 17 — REGRESSAO DE R CONTRA JT

Dependent Variable: R
Method: Least Squares
Sample: 1963 2008
Included observations: 46

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
JT 2.877009 0.291548 9.868043 0.0000
C -70.19187 10.28614 -6.823926 0.0000
R-squared 0.688778 Mean dependent var 31.27885
Durbin-Watson stat 0.377596  Prob(F-statistic) 0.000000

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Pode-se notar, a partir da Tabela 17, que de fato h4 uma correlagdo positiva
entre a variavel JT e a R. Para realizar o teste de hip6teses, primeiramente realizou-
se o teste de White no residuo.

TABELA 18 — TESTE DE WHITE
White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 6.130014 Probability 0.004547
Obs*R-squared 10.20559 Probability 0.006080

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Ao nivel de significancia de 5%, o teste de White indicou que o residuo da
regressdo € heterocedastico. Por este motivo, considerando que a
heterocedasticidade ndo torna a estimacdo dos parametros viesadas, foram
utilizados os coeficientes da regressao original, mas os testes de hipoteses t de
Student e F de Snedecor sobre estes coeficientes utilizaram os desvios padrdes do

modelo corrigido, que é homocedastico, como segue na Tabela 19:
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TABELA 19 — REGRESSAO DE R CONTRA JT COM CORRECAO DA
HETEROCEDASTICIDADE NO ERRO PADRAO

Dependent Variable: R

Method: Least Squares

Sample: 1963 2008

Included observations: 46

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
JT 2.877009 0.324849 8.856444 0.0000
C -70.19187 11.31601  -6.202883 0.0000
R-squared 0.688778 Mean dependent var 31.2788
Durbin-Watson stat 0.377596  Prob(F-statistic) 0.00000

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Como se pbde notar, a corre¢cdo do problema de heterocedasticidade nao
alterou a significancia do parametro que multiplica JT na regressao.

Além do problema de heterocedasticidade, que é facilmente corrigido
(utilizando como pesos as variaveis cujos coeficientes foram significativos no teste
de White) e ndo gera viés na estimacdo dos coeficientes da regressédo, a partir da
estatistica Durbin-Watson pode-se inferir que h4 uma autocorrelacdo positiva de
primeira ordem no residuo. Isso, porém, pode ser resultado de inUmeros fatores,
incluindo a omissdo de variaveis relevantes e escolha equivocada da forma
funcional. Desta forma, em se tratando de uma analise prévia da relacdo entre as
séries, optou-se por ndo corrigir o problema de autocorrelacao de residuo, ainda que
iSSO possa gerar equivocos nos testes de hipoteses dos coeficientes e possa inflar o

valor do coeficiente de determinacéo.

Por fim, experimentou-se a regredir a Taxa de Lucro contra a Jornada de

trabalho ao quadrado, como segue na Tabela 21.:
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TABELA 20 — REGRESSAO DE R CONTRA JT/2

Dependent Variable: R

Method: Least Squares

Sample: 1963 2008

Included observations: 46

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
JT"2 0.040604 0.004542 8.939362 0.0000
C -19.26321 5.519096  -3.490283 0.0011
R-squared 0.692130 Mean dependent var 31.27885
Durbin-Watson stat 0.381721 Prob(F-statistic) 0.000000

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Como o esperado pela leitura dos graficos de dispersédo, os resultados das
regressoes foram similares. As diferencas nos valores dos coeficientes decorrem da
mudanca de escala por causa da transformacdo nas variaveis explicativas.
Comparando-se os modelos, nota-se que os sinais dos coeficientes mantiveram o0s
sinais e os testes de hipétese ndo mudaram seus resultados, assim como se
manteve o problema de autocorrelacéo de residuo. Desta forma, considerando que a
presenca de autocorrelacao de residuo pode afetar o coeficiente de determinacéo,
nao é possivel elegera melhor forma funcional que descreve a relagdo entre Taxa de

Lucro e Jornada de Trabalho.

Em relacdo a aplicacdo da variavel Dummy, experimentou-se inserir a dummy
de tipo de governo, mas ela apresentou coeficiente ndo significativo ao nivel de 95%

de confianca nos trés modelos apresentados.

Sabe-se que Causalidade de Granger nem sempre tem 0 mesmo significado
de causalidade em ciéncias econbmicas. Causalidade de Granger denota
simplesmente poder de predicdo de uma variavel sobre outra ao longo do tempo.
Ainda assim, para fins de modelagem, conhecer o sentido da Causalidade de
Granger é util para a especificacdo do modelo. Portanto, realizou-se o teste de

Causalidade de Granger entre R e JT, como segue na Tabela 21:
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TABELA 21 — TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER ENTRE R E JT

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 1963 2008
Lags: 3

Null Hypothesis:

Obs F-Statistic Probability

JT does not Granger Cause R
R does not Granger Cause JT

43 2.42367
2.48909

0.08166
0.07591

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Tendo em vista que a variavel JT é importante teoricamente para explicar R,

optou-se ad hoc por utilizar o nivel de significancia de 10%. Desta forma, se rejeita a

hip6tese nula de que JT ndo Granger-causa R assim como se rejeita a hipotese nula

de que R néo Granger-causa JT.

4.2.1.2Taxa de Lucro e Superpopulacdo Relativa

A partir dos dados de Taxa de Lucro (R) e Taxa de Desemprego (DES),

construiu-se o Grafico 21, de dispersdo de uma variavel em relacdo a outra:

GRAFICO 21 — TAXA DE LUCRO CONTRA NIVEL DE DESEMPREGO

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.



92

Nota-se que hd uma grande dispersado dos dados. Intuitivamente, espera-se
que o ajustamento de uma reta de regressao nos pontos apresentados no Gréfico 21
tenha alta variancia no residuo, o que implicara baixo coeficiente de determinacéao.
N&o é possivel, a partir da inspecao visual, identificar uma forma funcional mais

adequada para relacionar R e DES.

A estimacgao da regressao utilizou o desvio padrdo corrigido pelos pesos do
teste de White, pois, como se mostra na Tabela 22, o teste rejeitou a hipétese nula

de homocedasticidade:

TABELA 22 — TESTE DE WHITE PARA O RESIDUO DA REGRESSAO DE R
CONTRA DES

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 4.840034 Probability 0.012711
Obs*R-squared 8.452592  Probability 0.014606

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Na Tabela 23, apresenta-se a regressdo da Taxa de Lucro contra o nivel de
Desemprego:

TABELA 23 — REGRESSAO DE R CONTRA DES
Dependent Variable: R
Method: Least Squares
Sample: 1963 2008
Included observations: 46

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DES -0.681053 0.313657  -2.171330 0.0353
C 35.25635 1.886124 18.69249 0.0000
R-squared 0.096781 Mean dependent var 31.27885
Durbin-Watson stat 0.114682 Prob(F-statistic) 0.035341

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Os resultados desta regressao simples sugerem que o nivel de desemprego é
correlacionado negativamente com a Taxa de Lucro. Este resultado ndo é o
esperado pela teoria, segundo a qual um aumento do nivel de desemprego geraria
enfraquecimento do poder de barganha dos trabalhadores e, consequentemente,

aumento da Taxa de Lucro via aumento da taxa de mais-valia. Porém, a disperséo



93

dos dados de forma confusa pode ser resultado de uma relacao bidirecional entre a
Taxa de Lucro e o nivel de Emprego, pois, teoricamente, quando a Taxa de Lucro
aumenta, ha um efeito negativo sobre a Taxa de Desemprego, pois 0s investimentos
aumentam. Por outro lado, quando o nivel de desemprego aumenta, ha um efeito
positivo sobre a Taxa de Lucro. Ou seja, a0 mesmo tempo em que a Taxa de Lucro
é explicada pelo nivel de emprego, o nivel de desemprego é afetado também pela

Taxa de Lucro.

Assim, para fins de modelagem, foi realizado o teste de Causalidade de
Granger para verificar se a Taxa de Lucro é Granger-causada pela Taxa de
Desemprego e/ou a Taxa de Desemprego € Granger-causada pela Taxa de Lucro.

Os resultados estdo resumidos na Tabela 24:

TABELA 24 — TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER PARA R E DES

Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1963 2008

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability
DES does not Granger Cause R 44 8.12629 0.00112
R does not Granger Cause DES 2.15270  0.12977

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Segundo o Teste de Causalidade de Granger, apresentado na Tabela 24, ao
nivel de 95% de confianca, rejeita-se a hipotese nula de que a Taxa de Desemprego
ndo Granger-causa a Taxa de Lucro. A0 mesmo tempo, ndo se rejeita a hipétese
nula de que a Taxa de Lucro ndo Granger-causa a Taxa de Desemprego. Ou seja,

considera-se que a Taxa de Desemprego Granger-Causa a Taxa de Lucro.

4.2.1.3Taxa de Lucro e Contratacdo de mulheres e criancas

A variavel Contratacdo de mulheres e criancas utiliza a participacdo das
mulheres na forca de trabalho (MFT) como proxy. Desta forma, construiu-se o

Grafico 22, de dispersao entre as variaveis:



GRAFICO 22 — R CONTRA MFT
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

O Gréfico 22 sugere uma relacdo negativa ou inversa entre a Taxa de Lucro e

a participacdo de mulheres na forca de trabalho. Para verificar esta possibilidade,

estimou-se a regressao entre R e MFT:

TABELA 25 - REGRESSAO ENTRE R E MFT

Dependent Variable: R
Method: Least Squares
Sample: 1963 2008
Included observations: 46

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
MFT -1.157145 0.105048 -11.01540 0.0000
C 58.21265 2.457238 23.69028 0.0000
R-squared 0.733880 Mean dependent var 31.27885

Durbin-Watson stat 0.448005

Prob(F-statistic) 0.000000

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Como o esperado pela andlise visual do Gréafico 22, o coeficiente angular

estimado foi significativo e negativo. Além disso, em decorréncia da baixa dispersao

dos dados em relacdo a reta de regressdo, o coeficiente de determinacao foi

elevado (0,733). Porém, esses resultados ndo eram esperados a partir da revisao
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tedrica. Uma vez que a participacdo de mulheres na forca de trabalho é uma proxy
para contratendéncia, esperava-se que a correlacdo entre esta variavel e a Taxa de
Lucro fosse positiva. Uma possivel explicacdo para a correlacdo negativa €, assim
como ocorreu na Subsecao 4.2.2, o problema de endogeneidade. Teoricamente, a
Taxa de Lucro é explicada pela participagdo das mulheres na forca de trabalho, mas
por outro lado, uma menor Taxa de Lucro e a desaceleracdo da economia tende a
estimular a participacdo de mulheres na forca de trabalho. Neste caso, em que a
Taxa de Lucro afeta a participacdo de mulheres na forca de trabalho, espera-se uma
correlagdo negativa: quanto menor a Taxa de Lucro, mais estimulos ao aumento da

participacdo de mulheres na forca de trabalho.

Para testar o sentido da causalidade, utilizou-se o teste de Causalidade de

Granger, como segue na Tabela 26

TABELA 26 — TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER ENTRE R E MFT

Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1963 2008

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability
MFT does not Granger Cause R 44 1.23790 0.30114
R does not Granger Cause MFT 4.20028 0.02228

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Segundo o Teste de Causalidade apresentado na Tabela 26, ao nivel de 95%
de confiancga, rejeita-se a hipotese nula de que a Taxa de Lucro (R) ndo Granger-
causa a Participacdo de Mulheres na Forca de Trabalho (MFT). Ao mesmo tempo,
nao se rejeita a hipétese nula de que MFT nao Granger-causa a Taxa de Lucro. Ou
seja, considera-se que a Taxa de Lucro Granger-Causa a Participacdo de Mulheres

na Forca de Trabalho.

Se considerar-se que MFT é causada pela R, €& coerente haver uma
correlagcdo negativa entre as variaveis, uma vez que reducdes na Taxa de Lucro

poderiam implicar aumentos da Participacado de Mulheres na Forca de Trabalho.
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4.2.1.4 Taxa de Lucro e Comércio Exterior

Nesta dissertacao utiliza-se a importagcdo em relacdo ao PIB e a exportacao
em relacdo ao PIB como variaveis proxy de comércio exterior. Desta forma, serao

analisadas as relacfes destas duas variaveis com a Taxa de Lucro.

Primeiramente sera analisada a relacdo da Taxa de Lucro com a razao
exportacbes sobre PIB. O Gréafico 23 apresenta a dispersdo dos dados de uma

variavel em relacdo a outra.

GRAFICO 23 — VARIAVEL R EM RELACAO A X
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Assim, pela disposi¢céo dos dados, nota-se uma relagédo negativa entre a Taxa
de Lucro e as exportacbes em relacdo ao PIB. A regresséo apresentada na Tabela

27 confirma a analise visual.
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TABELA 27 — REGRESSAO DE R CONTRA X

Dependent Variable: R
Method: Least Squares
Sample: 1963 2008
Included observations: 46

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X -112.6439 13.87143 -8.120569 0.0000
C 40.65781 1.193059 34.07863 0.0000
R-squared 0.599795 Mean dependent var 31.27885
Durbin-Watson stat 0.322092  Prob(F-statistic) 0.000000

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A regressao apresentou bom ajustamento da reta, o que é indicado pelo
coeficiente de determinagdo de 59%. O coeficiente que multiplica a variavel X foi
altamente significativo, com p-valor proximo de zero. Este coeficiente apresentou
valor negativo, ou seja, indica que a variavel X € correlacionada negativamente com
R. Esse resultado prévio indica que o comércio exterior ndo agiu como uma

contratendéncia, pois nao afetou positivamente a Taxa de Lucro.

Para verificar a causalidade temporal entre X e R, realizou-se o teste de

Causalidade de Granger, como segue na Tabela 28:

TABELA 28 — TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER ENTRE R E X

Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1963 2008

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability
X does not Granger Cause R 44 1.61922  0.21109
R does not Granger Cause X 4.43282 0.01842

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

O teste de causalidade de Granger rejeitou a hipotese de que R ndo Granger-
causa X. Ou seja, considera-se que R Granger-causa X. Por outro lado, ndo se
rejeitou a hipdtese nula de que X ndao Granger-causa R e, portanto, X ndo Granger-

causa R.

Essa pode ser a explicacdo para o coeficiente angular negativo obtido na

regressdo da Tabela 27, pois redugbes na Taxa de Lucro podem estimular as
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exportacdes para paises de menor produtividade. Desta forma, pode-se explicar a

correlacao negativa entre R e X.

A segunda variavel analisada como proxy de comércio exterior € a razao

entre as importacdes e o PIB, (M). A dispersdo desta variavel em relacdo a Taxa de

Lucro esté representada no Gréfico 24:

GRAFICO 24 — VARIAVEL R EM RELACAO A M
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

20

Nota-se que a dispersao dos dados do Gréfico 24 assemelha-se a do Grafico

23. Ou seja, fornecem indicios de que hé& correlacado negativa entre a variavel M e a

variavel R. Assim, estimou-se a regressao de M contra R, como segue na Tabela 28:
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TABELA 29 — REGRESSAO DE R CONTRA M

Dependent Variable: R
Method: Least Squares
Sample: 1963 2008

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
M -72.50663 7.243209 -10.01029 0.0000
C 38.50836 0.767972 50.14293 0.0000
R-squared 0.694881 Mean dependent var 31.27885
Durbin-Watson stat 0.409505 Prob(F-statistic) 0.000000

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Como o esperado pela inspecao visual, a correlacdo estimada entre M e R é
negativa € significativa a 5 % de significancia. O coeficiente de determinacdo da
regressao de R contra M foi de 69%, proximo ao da regressédo de R contra X, em
que R? = 0,59. Além disso, em ambas as regressdes detectaram-se, pelo teste de

DW, autocorrelacéo positiva de residuo de primeira ordem.

Para verificar o sentido da causalidade temporal, aplicou-se o teste de
Causalidade de Granger entre R e M, como segue na Tabela 30:

TABELA 30 - TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER ENTRER E M

Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1963 2008

Lags: 2
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability
M does not Granger Cause R 44 2.20534  0.12377
R does not Granger Cause M 3.79567  0.03118

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

O teste de causalidade de Granger rejeitou a hipotese de que R ndo Granger-

causa M e nédo se rejeitou a hipétese nula de que M nédo Granger-causa R.

Desta forma, assim como para o caso das Exportacdes (X), as Importacdes
em relacdo ao PIB (M) sdo Granger-causadas pela Taxa de Lucro e isso pode

explicar o fato de a correlacdo entre estas variaveis ser negativa, pois menores
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taxas de lucro podem estimular a importacdo de maquinas e insumos para producao

mais baratos.

4.2.1.5 Relacéo entre Taxa de Lucro e Investimentos externos

A proxy para investimentos externos € a variavel Investimentos Diretos
Estrangeiro (IDE). A variavel IDE contabiliza negativamente os valores investidos do
pais doméstico no pais estrangeiro e, portanto, quanto maior o investimento externo,
mais negativo sera a conta IDE. Assim, esta variavel apresenta, ao longo de toda a
série entre 1963 e 2008, valores negativos e crescentes. Portanto, para facilitar a
interpretacdo dos coeficientes, serdo utilizados nos modelos a variavel IDE
multiplicada por -1, e sera representada por IDE*-1. Assim, espera-se, por seu papel

de contratendéncia, que a variavel IDE*-1 afete positivamente a Taxa de Lucro.

Para visualizar a disposicdo dos dados, construiu-se a o Grafico 25 de

disperséo entre R e IDE*-1.:

GRAFICO 25 — DADOS DE R CONTRA IDE*-1
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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A partir do Gréfico25 pode-se notar visualmente uma correlacdo negativa
entre R e IDE*-1. Porém, esta relagdo nao esta clara e ndo parece estavel ao longo
do dos dados de Taxa de Lucro (R), havendo uma mudanca no padrao de dispersao
dos dados quando a Taxa de Lucro aumenta. Possivelmente, esta quebra pode ser
resultado da acéo do Estado Neoliberal nos EUA.

Para verificar a correlagdo entre as variaveis, estimou-se a regressdo de R

contra IDE*-1, como segue na Tabela 31:

TABELA 31 — REGRESSAO DE R CONTRA IDE
Dependent Variable: R

Method: Least Squares

Sample: 1963 2008

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
IDE*(-1) -219.8786 67.40058 -3.262265 0.0021
C 33.40273 0.777069 42.98551 0.0000
R-squared 0.194764 Mean dependent var 31.27885
Adjusted R-squared 0.176463 S.D. dependent var 3.170629
Durbin-Watson stat 0.351351 Prob(F-statistic) 0.002140

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Pode-se notar que o coeficiente que multiplica IDE*-1 na regressao € positivo
e significativo ao nivel de 5% de significancia. O coeficiente de determinacdo nao é

alto, o que era esperado dado a alta disperséo dos dados no Grafico 25.

Para verificar os efeitos do Neoliberalismo sobre a relagdo entre IDE e R,

inseriu-se a Dummy multiplicativa no modelo, como segue na Tabela 32:



102

TABELA 32 — REGRESSAO DE R CONTRA IDE*-1 E D01
Dependent Variable: R

Method: Least Squares

Sample: 1963 2008

Included observations: 46

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DO1*IDE*(-1) -462.3151 114.5623 -4.035490 0.0002
IDE*(-1) 325.7609 147.1509 2.213788 0.0322
C 31.36955 0.837850 37.44052 0.0000
R-squared 0.415956 Mean dependent var 31.27885
Adjusted R-squared 0.388791 S.D. dependent var 3.170629
S.E. of regression 2.478793  Akaike info criterion 4.716414
Sum squared resid 264.2098 Schwarz criterion 4.835673
Log likelihood -105.4775  F-statistic 15.31231
Durbin-Watson stat 0.302118 Prob(F-statistic) 0.000010

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Para tornar mais confiavel o teste de significancia sobre os parametros,

realizou-se o teste de heterocedasticidades de White:

TABELA 33 — TESTE DE WHITE COM TERMOS CRUZADOS PARA A
REGRESSAO DE R CONTRA IDE E DO1

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 4.813472  Probability 0.002821
Obs*R-squared 14.69911 Probability 0.005368

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Em decorréncia da rejeicdo da hipotese nula de homocedasticidade pelo teste
de White, realizou-se a correcdo dos desvios padrées do modelo. Assim, foram

obtidos os seguintes resultados para os testes de significancia dos parametros:
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Dependent Variable: R
Method: Least Squares
Sample: 1963 2008

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DO1*IDE*(-1) -462.3151 119.7077 -3.862032 0.0004
IDE*(-1) 325.7609 129.3133 2.519160 0.0156
C 31.36955 0.538217 58.28425 0.0000
R-squared 0.415956 Mean dependent var 31.27885
Adjusted R-squared 0.388791 S.D. dependent var 3.170629
Durbin-Watson stat 0.302118 Prob(F-statistic) 0.000010

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Desta forma, detectaram-se evidéncias de que o neoliberalismo afetou a

relacdo entre a Taxa de Lucro e os investimentos diretos estrangeiros. Inclusive,

segundo o modelo apresentado na Tabela 34, a mudanca na relagéo entre IDE*-1 e

R é abrupta. O efeito do IDE*-1 sobre a Taxa de Lucro € positivo, dado o coeficiente

angular de -325,76. Porém, a partir de 1980, quando se considera o valor da Dummy

igual a um, o efeito do IDE*-1 sobre a Taxa de Lucro torna-se negativo, pois o

somatorio dos coeficientes angulares da regresséo é positivo (-462,3 mais 325,7).

Esse resultado do coeficiente que multiplica a DO1*IDE*(-1) corresponde ao

esperado, pois nesta dissertacdo as praticas neoliberais sdo vistas como um meio

de estimular as contratendéncias e seus efeitos positivos sobre a Taxa de Lucro.

Realizando-se o teste de Causalidade de Granger, obteve-se:

TABELA 35 - TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER ENTRE R E IDE COM 2

DESAGENS

Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1963 2008
Lags: 2

Null Hypothesis:

Obs F-Statistic Probability

IDE does not Granger Cause R
R does not Granger Cause IDE

44

2.31769
0.57887

0.11192
0.56527

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Segundo a Tabela 35, ao nivel de significancia de 5%, nenhuma variavel
Granger-causa a outra. Porém, tendo em vista que os parametros da regressao da
Tabela 35 foram significativos e que a variavel IDE é teoricamente relevante para
explicar R, experimentou-se realizar novamente o teste de Causalidade de Granger

com trés defasagens ao invés de duas.

TABELA 36 — TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER ENTRE R E IDE COM 3
DEFASAGENS

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 1963 2008

Lags: 3
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability
IDE does not Granger Cause R 43 2.31185  0.09253
R does not Granger Cause IDE 0.37678  0.77027

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Assim, considerando a importancia teérica da variavel IDE e reconhecendo as
limitacbes da amostra, utilizou-se ad-hoc o nivel de significancia de 10%, e pdde-se

considerar que o IDE Granger-causa a Taxa de Lucro.

4.2.1.6 Apontamentos a partir da analise prévia acerca relagées entre a Taxa de

Lucro e as contratendéncias

Em todas as regressbes houve autocorrelacdo de residuo. Deve-se
considerar que a presenca de autocorrelacdo pode gerar equivocos nos testes de

hip6teses sobre os parametros.

A primeira relacdo identificada foi entre a Jornada de Trabalho (JT) e a Taxa
de Lucro. As duas varidveis se correlacionam positivamente. Ao nivel de
significancia de 10%, ha causalidade de Granger bidirecional entre as variaveis ao

longo do tempo.

As variaveis exportacdes e importacoes em relacdo ao PIB, a Taxa de
Desemprego e a Participacdo das Mulheres na Forca de Trabalho tiveram
correlagdo negativa com a Taxa de Lucro. No caso do desemprego, contatou-se, a

partir do teste de Causalidade de Granger, que a Taxa de Desemprego explica a
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Taxa de Lucro. Em se tratando da Participacdo de Mulheres na Forca de Trabalho
(MFT) e Taxa de Lucro, o teste de Causalidade de Granger indica que a Taxa de
Lucro Granger-causa a variavel MFT. Considera-se que este fato explica porque o
coeficiente angular da regressdo da Taxa de Lucro contra a Participacdo de

Mulheres na Forca de Trabalho é negativo.

Aplicando-se o teste de Causalidade de Granger nas variaveis exportacdes e
importacbes em relacdo ao PIB, constatou-se que ambas variaveis sdao Granger-
causadas pela Taxa de Lucro. Isso pode explicar a correlagdo negativa das variaveis

com a Taxa de Lucro e, uma vez que X e M ndo Granger-causam a Taxa de Lucro.

A relacdo estimada entre a Taxa de Lucro e o0s investimentos diretos
estrangeiros (IDE) teve o sinal esperado, uma vez, segundo o modelo apresentado
na Tabela 34, que o investimento direto estrangeiro agiu como contratendéncia de
fato. Porém, esta varidvel deixou de agir como contratendéncia a partir dos anos

1980, quando a dummy para governo neoliberal passou a ter valores iguais a um.

Utilizando ad-hoc o nivel de significancia de 10% e 3 defasagens no teste de
Causalidade de Granger, pode-se considerar que o IDE Granger-causa a Taxa de

Lucro.

Todos estes apontamentos tiveram como base a andlise prévia realizada na
Secdo 4.2.1 e nao podem ser tomados como conclusbes. O problema de nao
ortogonalidade do residuo e a presenca de autocorrelacdo de residuo podem gerar
interpretacbes equivocadas. Para uma analise mais embasada, na secédo 4.2.2
serdo desenvolvidos modelos do tipo Vetor de Correcao de Erro (VEC), capazes de
tratar a ndo ortogonalidade do residuo.

4.2.2 Especificacdo e Estimacédo dos modelos VEC, Andlise de Regressao e de

Residuo

Nesta subsecéo, a partir da analise prévia realizada na Secéo 4.2.1, serao

especificados modelos VEC.

Em funcdo do pequeno numero de elementos da amostra, para manter uma
quantidade de Graus de Liberdade razoavel para o modelo VEC, serdo estimados

modelos VEC com no maximo duas defasagens diferentes e serdo estimados
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modelos com duas variaveis, a Taxa de Lucro e cada uma variavel de

contratendéncia.

Antes de estimar o modelo VEC, sera realizado o teste de cointegracdo, uma
vez que o vetor de cointegracdo € utilizado na construcdo do VEC. Os testes de
cointegracdo poderao ser realizados entre cada variavel proxy de contratendéncia e
a Taxa de Lucro, uma vez que, segundo os testes de estacionariedade realizados na

Secdo 4.2.1, todas as variaveis sao Integradas de ordem 1, ou seja, séao I(1).

Apoés a estimacdo de cada modelo VEC, sera analisada a regresséo e o

residuo, e, entdo, o modelo poderé ser corrigido ou interpretado.

O procedimento adotado para a estimacdo de modelos VEC sera dividido em
duas partes: primeiramente sera verificada a relacdo de cointegracéo e, entdo sera

estimado o modelo VEC.

Para testar a cointegracao, utilizar-se-a o teste de cointegracao de Johansen,
que é baseado num modelo VAR, o qual é escrito como:

Ve = A1Ye-1+ -+ Apyep + Bxp e

Onde: A, = Vetor de coeficientes para a defasagem p.

x; = Vetor de Variaveis Exdgenas.
y: = Vetor de Variaveis enddgenas.

Em termos de diferencas, o modelo VAR pode ser escrito como:

p—1

Ay, =y, + Z LAy + Bx; + e
i=0

Sendo a matriz I1 definida por:

p

H=z i_I

=1

Onde: A; = Vetor de coeficientes para a defasagem i.
I = Matriz identidade.

E a matriz I; definida por:

p
L=-> 4

j=it+1
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Onde: A; = Vetor de coeficientes para a defasagem j.

Para identificar o tipo de funcéo de cointegracdo e o numero de funcdes de
cointegracdo (Rank), serdo testadas as equacgOes de cointegracdo baseadas em
Johansen*apud Eviews Guide (2004, p.725-726):

Os dados em nivel ndo témtendéncias deterministicas e as equacbes de

cointegrag&o ndo tém interceptos:
Hy(r): Iy,—1 + Bxy = af'yi

Os dados em nivel ndo tém tendéncias deterministicas e as equacdes de

cointegracdo tém interceptos:
Hi(r):My;—y + Bxt = a(B'y;—1 + p0)

Os dados em nivel tém tendéncias lineares, mas as equacdes de

cointegracéo tém apenas interceptos:

Hi(r): My, + Bxt = a(B'ye—1 + po) + @ Yo

Os dados em nivel e as equacdes de cointegracdo tém tendéncias lineares:
H*(r): My, + Bxt = a(B'yi—1 + po + p1t) + @ ¥

Os dados em nivel tém tendéncias quadraticas e as equacdes de

cointegracdo tém tendéncias lineares:
H*(r): My, + Bxt = a(B'yi_1 + po + p1t) + a; (Yo + ¥1t)

Onde: y;_, = Vetor de variaveis defasadas em um periodo
a:. = Vetor de coeficientes que multiplica termos da equacdo de
cointegragao.
a | = Vetor de coeficientes que multiplica termos deterministicos fora da
equacado de cointegracdo. O indice | indica ortogonalidade do vetor @ em relacdo
aoa |, ouseja: a’'a; =0.

A partir dos resultados do teste de Johansen, sera compreendida a relacao de
cointegracéo entre a Taxa de Lucro e as variaveis de contratendéncia.

Apés verificar a cointegracdo, os vetores de cointegracdo serdo utilizados

para a estimacdo do VEC. Seguindo o exemplo apresentado por Eviews Guide

“Johansen, S.; Likelihood-based Inference in Cointegrated Vector Autoregressive Models.
Oxford: Oxford University Press.1995, p.80-84.
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(2004, p.733), se houvesse apenas uma equacdo de cointegracdo (r=1) e esta

equacao fosse:

Yo = BY1t

Entdo, um modelo VEC correspondente seria:

Ay1e = a1(V2-1 — BY1,e-1) + €1

Ayze = aa(V2 -1 = BY1e-1) T €2
Neste modelo o equilibrio de longo prazo torna o termo de correcdo de erro
igual a zero e, desta forma, a variacdo dos termos do vetor y, € igual a zero, ou seja,
e Ay, = 0 Ay, = 0. Porém, no curto prazo, as inovacdes™ geram valor ndo-nulo no
termo de correcdo de erro e, por conseguinte, variagcbes nos termos do vetor y;.
Estas variacdes nos termos do vetor y, recuperam parcialmente o equilibrio de longo

prazo.

Em suma, o procedimento adotado na estimacdo do VEC € estimar um vetor
de cointegracdo para que, a partir dele, seja construido um termo de correcdo de
erros. Neste exemplo, o termo de corregéo de erros corresponde a (¥zt—1 — BY1.¢-1)-
Entdo se estima um VAR em primeiras diferencas, utilizando os termos de corre¢cao

de erros no lado direito das equacdes.

Desta forma, como se mostrou, 0 modelo VEC utiliza o vetor de cointegracéo,
o qual reflete as relacdes equilibrio de longo prazo. Na visdo de Harvey (1997,
p.199), o problema fundamental dos testes de cointegracdo baseados em VAR é
que estes testes podem ter propriedades estatisticas muito pobres. Além disso, em
modelos compostos por componentes autorregressivos, a utilizacdo de dados
dessazonalizados pode ndo ser valida, como afirma Maravall*®apud Harvey (1997,
p.199). Assim, mesmo sabendo que a modelagem VEC é um grande avan¢co em
relacdo aos modelos atedricos VAR, sabe-se a priori da existéncia de limitacdes na
modelagem VEC. Tendo em vista a afirmacdo de Maravall, ndo serdo utilizados

dados dessazonalizados nos modelos VEC desta dissertacéo.

>Termo referente & innovation, ou seja, aos desvios em relacéo ao equilibrio de longo prazo.
'®MARAVALL, A. Stochastic linear trends. Journal of Econometrics, vol. 56, pp. 5-37, 1993.
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4.2.2.1 Modelo VEC para Taxa de Lucro e Jornada de Trabalho

A estimacgéo de um VEC para compreender a relacéo entre a Taxa de Lucro e
a Jornada de Trabalho € capaz de tratar a endogeneidade das variaveis. Como se
constatou na Tabela 21, ao nivel de 90% de confianca, a partir do teste de
causalidade de Granger entre R e JT, ha dupla causalidade de Granger entre as

variaveis.

Antes da estimacdo do modelo VEC, realizou-se o teste de cointegracdo de
Johansen para as séries Taxa de Lucro e Jornada de Trabalho. Para identificar o
namero de equacdes de cointegracao e o tipo de equacéo de cointegracao, realizou-
se o0 teste ao nivel de 5% de significAncia para cinco tipos de equacdo de
cointegracdo: a) Sem tendéncia nos dados, com relacdo de cointegracdo sem
constante e sem tendéncia. b) Sem tendéncia nos dados, com relacdo de
cointegragdo com constante e sem tendéncia ¢) Com tendéncia linear nos dados,
com relacdo de cointegracdo com constante e com tendéncia. d) Com tendéncia

guadratica nos dados, com relacédo de cointegracdo com constante e com tendéncia.

TABELA 37 — TESTE DE JOHANSEN PARAR E JT

Sample: 1963 2008
Included observations: 43
Series: R JT

Lags interval: 1 to 2

(0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data
Trend: None None Linear Linear Quadratic
No
Test Type Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 1 1 2 0 2
Max-Eig 1 0 0 0 0

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Considerando o teste do trago e do maximo-autovalor, ha convergéncia na
concluséo dos testes sobre a rejeicdo da hipotese de ndo haver nenhuma equacgéo
de cointegracdo sem intercepto e sem tendéncia para os dados sem tendéncia

deterministica. Além disso, ambos os testes nao rejeitaram a hipotese nula de que
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h& apenas uma equacdo de cointegracdo sem intercepto e sem tendéncia para 0s
dados sem tendéncia deterministica.

Este resultado do teste de cointegracdo pode ser verificado em minucias

realizando o teste para a equacéo de cointegracdo sem intercepto e sem tendéncia
para os dados sem tendéncia deterministica.

TABELA 38 — TESTE DE JOHANSEN PARA R E JT SEM TENDENCIA
DETERMINISTICA

Sample (adjusted): 1966 2008

Included observations: 43 after adjustments
Trend assumption: No deterministic trend
Series: R JT

Lags interval (in first differences): 1 to 2

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic ~ Critical Value Prob.**
None * 0.241482 13.42534 12.32090 0.0325
At most 1 0.035194 1.540603 4.129906 0.2516

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic  Critical Value Prob.**
None * 0.241482 11.88474 11.22480 0.0382
At most 1 0.035194 1.540603 4.129906 0.2516

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Desta forma, utilizando uma®’ equacéo de cointegracdo sem intercepto e sem
tendéncia linear para dados sem tendéncia deterministica, pode-se estimar o VEC
com duas defasagens e obter o seguinte resultado:

" Mesmo se o teste do Trago e do Maximo-Autovalor indicassem a presenca de mais equacodes de

cointegracao, no modelo VEC pode-se inserir no maximo o nimero de variaveis endégenas menos
um equacbes de cointegracgao.



111

TABELA 39 — MODELO VEC PARA R E JT COM UMA E DUAS DEFASAGENS*®

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1966 2008
Included observations: 43 after adjustments

t-statistics in [ ]

Cointegrating EQ: CointeEql
R(-1) 1.000000
JT(-1) -0.845222
[-38.0468]
Error Correction: D(R) D@JT)
CointEqgl -0.185165 -0.002581
[-3.25726] [-0.16969]
D(R(-1)) -0.002397 0.082560
[-0.01684] [2.16708]
D(R(-2)) 0.237375 0.014734
[ 1.57568] [0.36554]
D(JT(-1)) 0.757823 0.258941
[1.16947] [ 1.49348]
DJT(-2)) -1.416586 -0.061799
[-2.46645] [-0.40215]
R-squared 0.292411 0.184444
Adj. R-squared 0.217928 0.098596
Akaike AIC 2.840373 0.203552
Schwarz SC 3.045164 0.408342

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Se for utilizada a representacdo do modelo apresentado na Tabela 39como:

D(R) = A(1,1) = (B(1,1) *R(—1) + B(1,2) *JT(-1)) + C€(1,1) * D(R(-1)) + €(1,2) * D(R(-2))
+ €(1,3)*D(JT(-1)) + €(1,4) * D(JT(-2))

D(JT) = A(2,1) «(B(1,1) *R(—1) + B(1,2) *JT(-1)) + C(2,1) *xD(R(-1)) + C(2,2)
* D(R(=2)) + €(2,3) *D(JT(-1)) + C(2,4)* D(JT(-2))

'8 Experimentou-se inserir a dummy para tipo de governo como variavel exégena no modelo. Porém,
o coeficiente desta variavel ndo foi significativo e ndo contribuiu para melhorar do ajuste da
regressao.
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Entdo, constata-se que apenas os coeficientes A(1,1), B(1,2), C(1,4) e C(2,1)
sao significativos. Por este motivo, experimentou-se estimar o modelo VEC com

apenas a segunda defasagem nas diferencas.

TABELA 40 — MODELO VEC PARA R E JT COM A SEGUNDA DEFASAGEM NAS
DIFERENCAS

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1966 2008
Included observations: 43 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating EQ: CointeEql
R(-1) 1.000000
JT(-1) -0.850442
(0.02115)
[-40.2033]
Error Correction: D(R) D@JT)
CointEql -0.179997  0.001905
[-3.09047] [0.11036]
D(R(-2)) 0.308366  0.039333
[ 2.20669] [0.94969]
D(JT(-2)) -1.228474  0.021372
[-2.19789] [0.12901]
R-squared 0.257837 -0.049606
Adj. R-squared 0.220729 -0.102086
Akaike AIC 2.795056  0.362828
Schwarz SC 2.917930 0.485703

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Utilizando a representacéo do VEC da Tabela 40 como:

D(R) = A(1L,1)*(B(1,1) *R(—1) + B(1,2) xJT(—-1)) + C(1,1) *xD(R(-2)) + C(1,2)

*D(T(=2))

D(JT) = A(2,1) »(B(1,1) *R(—1) + B(1,2) *JT(—1)) + C(2,1) * D(R(—2))

+ C(2,2) * DT (-2))

Pode-se afirmar que os coeficientes A(1,1), C(1,1) e C(1,2) sao significativos

ao nivel de 5% de significancia. Além da porcentagem maior de coeficientes
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significativos, a partir do critério de informacdo de Akaike e do coeficiente de
determinacdo ajustado, considera-se que o modelo apresentado na Tabela 40 é

melhor do que o modelo apresentado na Tabela 39.

O Modelo VEC para R e JT com a segunda defasagem nas diferencas
apresenta parametros significativos apenas na equacao da Taxa de Lucro. Assim,
considera-se que as variacbes na jornada de trabalho sao linearmente

independentes das variagdes em t — 2 da Taxa de Lucro e da Jornada de trabalho.

Para facilitar a leitura do modelo VEC, realizou-se novamente a estimacéo do
modelo evidenciando-se o0s p-valores e indicadores de ajuste da regressédo de cada

equacéao do VEC:



TABELA 41 — APRESENTACAO DO MODELO VEC PARA R E JT COM A
SEGUNDA DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Estimation Method: Least Squares

Sample: 1966 2008
Included observations: 43

Total system (balanced) observations 86
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Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(1) -0.179997 0.058243 -3.090468 0.0027
C(2) 0.308366 0.139741 2.206689 0.0302
C(3) -1.228474 0.558933 -2.197893 0.0308
C(4) 0.001905 0.017262 0.110362 0.9124
C(5) 0.039333 0.041416 0.949687 0.3451
C(6) 0.021372 0.165656 0.129015 0.8977
Determinant residual covariance 0.050253

Equation: D(R) = C(1)*( R(-1) - 0.8504417487*JT(-1) ) + C(2)*D(R(-2)) +
C(3)*DIT(-2))
Observations: 43

R-squared 0.257837 Mean dependent var -0.293977
Adjusted R-squared 0.220729 S.D. dependent var 1.072166
S.E. of regression 0.946468 Sum squared resid 35.83209
Durbin-Watson stat 1.878999

Equation: D(JT) = C(4)*( R(-1) - 0.8504417487*JT(-1) ) + C(5)*D(R(-2)) +
C(6)*D(JIT(-2))
Observations: 43

R-squared -0.049606 Mean dependent var -0.074785
Adjusted R-squared -0.102086 S.D. dependent var 0.267206
S.E. of regression 0.280514 Sum squared resid 3.147525
Durbin-Watson stat 1.279630

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Pode-se notar que todos os coeficientes da equacao da Taxa de Lucro
apresentada na Tabela 41 séo significativos ao nivel de significancia de 5%. Por
outro lado, nenhum coeficiente da equacéo da JT € significativo 5% ou a 10% de

significancia. Por isso, somente a equacao da Taxa de Lucro sera interpretada.

O Coeficiente C(1) multiplica o termo de corre¢céo de erro na equacao da Taxa

de Lucro, e seu significado é a parcela que sera ajustada em cada periodo para que
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o equilibrio de longo prazo seja restabelecido, dado um choque exégeno que torne o
termo de correlagdo de erro ndo nulo. Quanto mais proximo de um o valor deste
coeficiente, maior a capacidade de ajuste da variavel dependente para restabelecer
a relacéo de equilibrio de longo prazo. Neste caso, em que C(1) vale -0,17, a Taxa
de Lucro demora em torno de 6 anos (1 dividido por 0,17) para restabelecer o
equilibrio de longo prazo™.

O equilibrio de longo prazo € expresso pela equacao de cointegracao, a qual
nao tem constante nem tendéncia, e € composto apenas pelo coeficiente de longo
prazo de 0,850, que multiplica os valores da Jornada de Trabalho. Deve-se salientar
que o coeficiente 0,850 é utilizado no termo de corre¢cdo de erro com sinal oposto ao
da relacdo de cointegracdo. Ou seja, se no termo de correcdo de erros ha um
coeficiente negativo, como € ocorre na Tabela 41, ha uma relacdo de cointegracao
positiva entre as variaveis. Assim, a relacdo de longo prazo entre a Taxa de Lucro e
a Jornada de Trabalho é positiva, 0 que corrobora com a teoria e era esperado pelo
Grafico 18, de dispersédo entre R e JT. O coeficiente de longo prazo indica que, apds
0 ajuste ocorrer por completo, cada aumento em hora semanal trabalhada implica
0,85 pontos percentuais a mais na Taxa de Lucro. Porém, o coeficiente de curto
prazo, calculado a partir da multiplicacédo de C(1) e o coeficiente de longo prazo de
0.850, é negativo com valor aproximado de 0,15. Ou seja, as variacdes da Taxa de
Lucro no curto prazo respondem negativamente aos desvios em relacdo ao

equilibrio de longo prazo, o qual é expresso pela equacao de cointegracao.

Além dos coeficientes relacionados ao termo de correcdo de erro, a
significancia dos coeficientes C(2) e C(3), da Tabela 41, indicam que h&a um termo
autorregressivo de segunda ordem na equacdo da primeira diferenca da Taxa de
Lucro, e que a diferenca da Taxa de Lucro é afetada negativamente pela D((JT)-2),
ou seja, pela diferenca da Jornada de Trabalho defasada em dois periodos. A
autocorrelacdo de segunda ordem era esperada, pois é da natureza das séries
temporais serem autocorrelacionadas. Porém, o efeito negativo da diferenca da
Jornada de Trabalho defasada em dois periodos ndo era esperado, pois variacdes
positivas na Jornada de Trabalho deveriam gerar variagdes positivas na Taxa de

Lucro.

19 Equilibrio de Longo Prazo é definido como o estado em que uma variavel respondeu (ajustou-se)
completamente as variagdes das variaveis que a afetam. De forma oposta, no curto prazo ocorrem
ajustes parciais das variaveis.
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Além da néo significancia dos parametros, a reta da equacgéo da JT teve um
ajuste ruim, com coeficiente de determinagcéo proximo a zero. Desta forma, coloca-
se em questdo se, de fato, a Jornada de Trabalho é uma variavel endégena como
apontou o teste de Causalidade de Granger ao nivel de 10% de significancia. O

Gréfico 26 apresenta o residuos das duas equagdes ao longo do tempo.

GRAFICO 26 — RESIDUOS DAS EQUACOES D(R) E D(JT)
D{R) Residuals
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Nota-se que ha um padrdo nas variacdes do residuo de D(JT). Isso pode
decorrer da presenca de autocorrelacdo serial de primeira ordem, detectada pelo
teste de DW. Para verificar a presenca de outras autocorrelacbes e correlagbes

temporarias de uma variavel com a outra, apresenta-se o correlograma de R e JT:
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GRAFICO 27 — CORRELOGRAMAS DOS RESIDUOS CRUZADOS COM R E JT
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Nota-se que a varidvel JT tém uma correlacdo significativa com a primeira
defasagem de R e consigo mesma em uma defasagem. Isso foi captado também na
regressao do modelo VEC da Tabela 39. Desta forma, como se pode constatar, ao
orientar-se pelo coeficiente de determinacdo ajustado e pelo Critério de Akaike,
especificou-se um modelo mais parcimonioso, mas incapaz de captar as correlacées
de primeira ordem na variavel JT com a Taxa de Lucro. A correlacdo de JT com R

defasada corrobora com o tratamento da variavel JT como enddgena.

Além da andlise dos coeficientes de curto e longo prazo, para compreender a
relacdo entre as variaveis num modelo VEC é util analisar o Gréfico 28, que

apresenta a funcéo de impulso e resposta acumulada entre as variaveis.

GRAFICO 28 — IMPULSO DE UM DESVIO PADRAO E RESPOSTA ACUMULADA
ENTRE AS VARIAVEIS R E JT%

?® Como a equacdo da em que a D(JT) é dependente ndo apresentou coeficientes significativos, nao
se fez necessario analisar a funcdo de impulso resposta sobre a variavel JT.
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Accumulated Response of Rto JT

1 2 3 4 5 b T 8 9 10
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
A partir da funcéo de resposta acumulada de R em decorréncia das inovacdes
em JT, nota-se que JT tem efeitos positivos proximos de zero sobre R no primeiro e
no segundo periodo. Porém, a partir do segundo periodo até o sexto, o efeito de JT
sobre R é negativo e crescente a taxas decrescentes. A partir do sétimo periodo o

efeito negativo de JT sobre R se atenua.

4.2.2.2 Modelo VEC para Taxa de Lucro e Superpopulacao relativa

Previamente a estimacdo do modelo VEC, deve-se testar a cointegracdo das
séries. Este teste de cointegracdo somente pode ser realizado porque as séries
Taxa de Lucro (R) e a proxy para superpopulacéo relativa, a Taxa de Desemprego

(DES), sao integradas de ordem um, ou seja I(1).

Utilizando o teste de Johansen para diferentes formas de equacao de
cointegracéo, tem-se:
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TABELA 42 — TESTE DE JOHANSEN PARA R E DES

Sample: 1963 2008
Series: R DES
Lags interval: 1 to 2
Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data
Trend: None None Linear Linear  Quadratic
No
Test Type Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 1 0 1 0 2
Max-Eig 1 1 0 0 0

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis 1999)
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Constata-se que, a partir do teste de Traco e do Maximo-Autovalor, ha uma
equacdo de cointegracdo sem intercepto e sem tendéncia para os dados sem

tendéncia. Este teste pode ser visualizado em mindcias a partir da Tabela 43:

TABELA 43 — TESTE DE JOHANSEN PARA R E DES SEM TENDENCIA
DETERMINISTICA

Sample (adjusted): 1966 2008

Trend assumption: No deterministic trend
Series: R DES

Lags interval (in first differences): 1 to 2
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s)  Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None * 0.300031 16.46024 12.32090 0.0096
At most 1 0.025740 1.121328 4.129906 0.3372

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s)  Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None * 0.300031 15.33891 11.22480 0.0090
At most 1 0.025740 1.121328 4.129906 0.3372

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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A partir da Tabela 43, constata-se que a Taxa de Lucro cointegra com a Taxa
de Desemprego. Seja pelo teste do traco ou pelo teste do Maximo-Autovalor, ao
nivel de significancia de 5%, rejeita-se a hipotese nula de ndo haver nenhuma

equacdao de cointegracao.

Utilizando a equacédo de cointegracdo sem intercepto e sem tendéncia,
estimou-se o0 modelo VEC para R e DES com uma e duas defasagens, como segue
na Tabela 44:

TABELA 44 — MODELO VEC PARA R E DES COM UMA E DUAS DEFASAGENS

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1966 2008
Included observations: 43 after adjustments

t-statistics in [ ]

Cointegrating EQ: CointEql
R(-1) 1.000000
DES(-1) -4.480248
(0.27067)
[-16.5522]
Error Correction: D(R) D(DES)
CointEql -0.069835 -0.007668
[-3.50025] [-0.40294]
D(R(-1)) -0.194995 -0.301831
[-1.25686] [-2.03964]
D(R(-2)) 0.234205 -0.267896
[ 1.48297] [-1.77838]
D(DES(-1)) 0.064774 0.032853
[ 0.29277] [ 0.15568]
D(DES(-2)) 0.252696 -0.336869
[ 1.42233] [-1.98787]
R-squared 0.460895 0.319405
Adj. R-squared 0.404147 0.247763
Akaike AIC 2.568421 2.473902
Schwarz SC 2.773212 2.678693

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Pode-se notar que grande parte dos coeficientes foram néo significativos ao
nivel de 5% de significaAncia. Na equacdo D(R) foi significativo o coeficiente que
multiplica o termo de corregéo de erro. NA equacdo D(DES) foram significativos os
coeficientes que multiplicam D(R(-1)) e D(DES(-2)). Por este motivo, estimou-se 0
VEC com apenas a segunda defasagem, como segue na Tabela 45:

TABELA 45 — MODELO VEC PARA R E DES COM A SEGUNDA DEFASAGEM
NAS DIFERENCAS

Vector Error Correction Estimates

Sample (adjusted): 1966 2008

Included observations: 43 after adjustments
t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEql
R(-1) 1.000000
DES(-1) -4.651430
[-15.3250]
Error Correction: D(R) D(DES)
CointEql -0.069505 0.001903
[-4.22028] [ 0.11524]
D(R(-2)) 0.193978 -0.304510
[ 1.47813] [-2.31396]
D(DES(-2)) 0.186460 -0.395039
[ 1.03870] [-2.19451]
R-squared 0.419470 0.189971
Adj. R-squared 0.390444 0.149470
Akaike AIC 2.549428 2.554980
Schwarz SC 2.672303 2.677855

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Neste modelo da Tabela 45, trés dos seis coeficientes foram significativos. O
coeficiente de determinacéo ajustado e os critérios de informag¢do dos modelos da
Tabela 44 e Tabela 45 foram muito proximos. Por este motivo, buscando um modelo
mais parcimonioso, considera-se que o modelo da Tabela 45 é melhor que 0 modelo
apresentado na Tabela 44. Para facilitar a leitura VEC para R e DES com a segunda

defasagem nas diferencas, apresenta-se a Tabela 46:



TABELA 46 — APRESENTACAO DO MODELO VEC PARA R E DES COM A
SEGUNDA DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Estimation Method: Least Squares

Sample: 1966 2008

Included observations: 43
Total system (balanced) observations 86

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C@) -0.069505 0.016469 -4.220283 0.0001
C(2) 0.193978 0.131232 1.478133 0.1433
C@3) 0.186460 0.179513 1.038696 0.3021
C(4) 0.001903 0.016515 0.115242 0.9085
C(5) -0.304510 0.131597 -2.313960 0.0232
C(6) -0.395039 0.180012 -2.194509 0.0311
Determinant residual covariance 0.402978

Equation: D(R) = C(1)*( R(-1) - 4.651430291*DES(-1) ) + C(2)*D(R(-2))

+ C(3)*D(DES(-2))

Observations: 43

R-squared 0.419470 Mean dependentvar  -0.293977
Adjusted R-squared 0.390444  S.D. dependent var 1.072166
S.E. of regression 0.837083 Sum squared resid 28.02835
Durbin-Watson stat 2.514601

Equation: D(DES) = C(4)*( R(-1) - 4.651430291*DES(-1) ) + C(5)*D(R(
-2)) + C(6)*D(DES(-2))

Observations: 43

R-squared 0.189971 Mean dependent var 0.030039
Adjusted R-squared 0.149470 S.D. dependent var 0.910185
S.E. of regression 0.839410 Sum squared resid 28.18440
Durbin-Watson stat 1.720449

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Este modelo apresenta os coeficientes C(1), C(5) e C(6) significativos. Isso
significa que as variacbes em D(R) dependem exclusivamente do termo de correcéo
de erro, enquanto a equacao D(DES) independe do termo de correcdo de erro, mas
é afetado pela variacdo da Taxa de Lucro dois periodos anteriores e pela variacdo

da taxa desprego dois periodos anteriores.
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GRAFICO 29 — RESIDUOS DAS EQUACOES D(R) E D(JT)
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Visualmente, o residuo apresenta variancia decrescente ao longo do tempo.
Porém, este possivel problema nao sera testado.

Para verificar a presenca de correlacdo do residuo, apresentam-se 0s
correlogramas do Grafico 30:

GRAFICO 30 — CORRELOGRAMAS DOS RESIDUOS CRUZADOS COM R E DES
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

O correlograma indica correlacbes significativas a 5% de significancia
somente para defasagens maiores que trés periodos. Isso significa que o modelo
VEC foi capaz de captar as correlacdes de menor defasagem. Porém, os dados
apresentam correlacdes temporais para periodos mais longinquos, como no caso da

correlacdo de DES,com R;_,, e deR, com DES;_s € DES;_4,.

A correlacao de DES,com R,_, nao foi captada pelo modelo porque para tanto
seria necessario aumentar o numero de lags na regressdo do VEC. Porém,

aumentar o numero de coeficientes na regressao faz diminuir o Grau de Liberdade.
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Considerando o tamanho da amostra de 43 elementos (depois da diferenciacdo),

optou-se por ndo aumentar o nimero de lags na regressao.

Acerca das correlagcdes de R, com DES;_s e DES;_;,, considera-se que iSso
pode decorrer de um padrdo ciclico na série de desemprego e poderia ser
contemplado no modelo VEC como variavel uma Dummy ciclica exdgena para
melhorar a precisdo do modelo e o ajustamento da regresséo. Por este motivo
experimentou-se estimar diversos modelos, testando todas as possiveis dummy para
o ciclo de 5 anos?! e em todos 0os modelos VEC com no méximo dois diferentes lags,
0S quais poderiam variar entre0 e 3. Assim, obteve-se coeficiente significativo para a
dummy apenas no VEC de lags 1 e 2, para a dummy em que 0s anos terminados
em 5 e zero valem 1, e os demais anos valem zero. O resultado obtido na estimacéo

deste modelo pode ser visualizado na Tabela 47:

?!Esta Dummy tem valor um para ano terminado em 1 e 6 e valor zero para o contrario, ou valor um
para os anos terminado em 2 e 7 e valor zero para o contrario, ou valor um para anos terminado em
3 e 8 e valor zero para o contrario, ou valor um para anos terminado em 4 e 9 e valor zero para o
contrario, ou valor um para anos terminado em 5 ou 0, e valor zero para o contrario.
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TABELA 47 — APRESENTACAO DO MODELO VEC PARA R E DES COM A
PRIMEIRA E SEGUNDA DEFASAGEM NAS DIFERENCAS COM VARIAVEL

DUMMY CICLICA

Estimation Method: Least Squares
Sample: 1966 2008

Total system (balanced) observations 86

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C@) -0.063178 0.020094  -3.144205 0.0024
C(2) -0.169861 0.157935 -1.075511 0.2856
C@3) 0.227943 0.159233 1.431507 0.1565
C(4) 0.070035 0.221781 0.315785 0.7531
C(5) 0.241244 0.179583 1.343355 0.1833
C(6) -0.294978 0.320785  -0.919553 0.3608
C(7) -0.017010 0.018309  -0.929036 0.3559
C(8) -0.351021 0.143910 -2.439169 0.0171
C(9) -0.253524 0.145093  -1.747325 0.0847
C(10) 0.035973 0.202087 0.178006 0.8592
C(11) -0.292762 0.163636  -1.789107 0.0777
C(12) 0.590496 0.292298 2.020183 0.0470
Determinant residual covariance 0.250439

Equation: D(R) = C(1)*( R(-1) - 4.398055631*DES(-1) ) + C(2)*D(R(-1))
+ C(3)*D(R(-2)) + C(4)*D(DES(-1)) + C(5)*D(DES(-2)) + C(6)*D_05

Observations: 43

R-squared 0.468776 Mean dependent var -0.293977
Adjusted R-squared 0.396989 S.D. dependent var 1.072166
S.E. of regression 0.832577 Sum squared resid 25.64784
Durbin-Watson stat 2.059763

Equation: D(DES) = C(7)*( R(-1) - 4.398055631*DES(-1) ) + C(8)*D(R(
-1)) + C(9)*D(R(-2)) + C(10)*D(DES(-1)) + C(11)*D(DES(-2)) +

C(12)*D_05

Observations: 43

R-squared 0.387976 Mean dependent var 0.030039
Adjusted R-squared 0.305270 S.D. dependent var 0.910185
S.E. of regression 0.758643 Sum squared resid 21.29495
Durbin-Watson stat 1.904912

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Este modelo do um e dois Lags nas diferencas das variaveis e com variavel
Dummy apresenta vantagens em relagcdo aos modelos apresentados na Tabela 44 e
Tabela 45. Os ajustamentos das regressdoes da equacdo D(R) e D(DES) sé&o
melhores do que as obtidas anteriormente. Isso pode ser verificado pela

comparacao do coeficiente de determinacdo ajustado. Porém, a estimacdo deste
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modelo com 12 coeficientes ndo obteve maior nimero de coeficientes significativos
e, neste aspecto, considerando o critério de parciménia, este modelo € pior que 0s
apresentados na Tabela 44 e Tabela 45. Além disso, a estimacédo deste modelo de
12 coeficientes tem 6 graus de Liberdade a menos que o modelo apresentado na
Tabela 45.

A partir da equacdo de cointegracdo, pode-se analisar a relacdo de longo
prazo entre R e DES. A Taxa de Lucro, corroborando com a revisdo bibliografica,
relaciona-se positivamente com a Taxa de Desemprego no longo prazo. O
coeficiente 4,398 indica a relacdo de longo prazo positiva, segundo a qual, apés o
ajustamento completo de R, cada aumento em um ponto percentual na Taxa de

Desemprego implica aumento de 4,4 pontos percentuais na Taxa de Lucro.

O coeficiente que multiplica o termo de correlacdo de erro € um indicador de
velocidade de ajuste da variavel dependente. Para o caso da equagdo em que R é
dependente, o coeficiente C(1) foi significativo e indica que o ajustamento completo

de R demora aproximadamente 16 anos, ou seja 1/0,063.

O coeficiente de curto prazo referente ao termo de correcdo de erros da
equacao da Taxa de Lucro é obtido a partir da multiplicacdo do coeficiente de longo
prazo pelo coeficiente do termo de correcdo de erro. Desta forma, o coeficiente de
curto prazo obtido teve o valor de -0,276. Ou seja, no curto prazo, a Taxa de Lucro &
afetada negativamente pela Taxa de Desemprego.

A equacdo da Primeira diferenca da Taxa de Desemprego nao teve o
coeficiente do termo de corre¢cdo de erro significativo. Assim, considera-se a
equacdo como uma equacao de um modelo VAR em que as variaveis estdo
diferenciadas. Os coeficientes significativos C(11) e C(12) indicam, respectivamente,
gue as variacfes do nivel de desemprego ao longo do tempo dependem do nivel de

emprego do periodo t — 2 e da dummy ciclica de cinco anos.
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GRAFICO 31 — IMPULSO DE UM DESVIO PADRAO E RESPOSTA ACUMULADO
ENTRE AS VARIAVEIS R E DES
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A funcéo de resposta acumulada de R em resultado das inova¢des em DES
indica que o aumento de desemprego tem efeito acumulado positivo e crescente ao
longo do tempo. Isso converge com o0 previsto pela teoria, segundo a qual a

superpopulacéo relativa € uma contratendéncia a queda da Taxa de Lucro.

Por outro lado, a Taxa de Desemprego responde negativamente as variagdes
positivas na Taxa de Lucro. Esse resultado € o esperado, uma vez que se espera

gue a Taxa de Desemprego diminua quando a Taxa de Lucro aumenta.
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4.2.2.3 Modelo VEC para Taxa de Lucro e Participacdo feminina na Forca de
Trabalho

Para testar a cointegracdo entre a Taxa de Lucro (R) e a Participagao
Feminina na Forca de Trabalho (MFT), utilizou-se o teste de Johansen para as cinco

possiveis formas funcionais da equacéao de cointegracdo, como segue na Tabela 48:

TABELA 48 — TESTE DE JOHANSEN PARA R E MFT

Sample: 1963 2008
Series: R MFT
Lags interval: 1 to 2

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
No
Test Type Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 1 2 0 2 2
Max-Eig 1 2 0 0 0

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Constatou-se, a partir do teste do Traco e do Maximo-Autovalor, que as
variaveis cointegram. Para o teste da série sem tendéncia e a equacdo de
cointegracdo sem intercepto e sem tendéncia, obteve-se rank igual a 1, ou seja,
constata-se que ha uma equacdo de cointegracdo entre as variaveis R e MFT.
Considerando a presenca de intercepto na série sem tendéncia, ambos os testes, do

Traco e do Maximo-Autovalor, indicam que ha duas equacdes de cointegracao,

Com o objetivo de preservar o numero de graus de liberdade e, considerando
que no modelo VEC com duas variaveis enddgenas somente € possivel utilizar uma
equacao de cointegracao, considera-se que as variaveis cointegram sem intercepto
e sem tendéncia e que ha uma equacdo de cointegracdo. Os detalhes deste teste

podem ser verificados na Tabela 49:
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TABELA 49 — TESTE DE JOHANSEN PARA R E MFT SEM TENDENCIA

DETERMINISTICA, SEM INTERCEPTO E SEM TENDENCIA

Sample (adjusted): 1966 2008

Trend assumption: No deterministic trend
Series: R MFT

Lags interval (in first differences): 1 to 2

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None * 0.338441 20.41630 12.32090 0.0018
At most 1 0.059780 2.650566 4.129906 0.1223
Trace test indicates 1 cointegrating egn(s) at the 0.05 level
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)
Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None * 0.338441 17.76573 11.22480 0.0031
At most 1 0.059780 2.650566 4.129906 0.1223

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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A partir da Tabela 49 pode-se constatar, ao nivel de 5% de significancia, que

h& uma equacdo de cointegracdo entre R e MFT. Esta equacgdo de cointegracédo

sera utilizada na estimacdo do VEC com uma e duas defasagens nas diferencas,

gue segue na Tabela 50:

TABELA 50 - MODELO VEC PARA R E MFT COM UMA E DUAS DEFASAGENS

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1966 2008
t-statistics in [ ]

Cointegrating EQ: CointEql
R(-1) 1.000000
MFT(-1) -0.826761
[-6.86679]
Error Correction: D(R) D(MFT)
CointEql -0.059934 0.010145
[-3.36909] [ 2.54942]
D(R(-1)) -0.084168 -0.079947
[-0.57668] [-2.44888]
D(R(-2)) 0.209012 -0.043416
[ 1.36241] [-1.26519]
D(MFT(-1)) 1.156150 0.140918
[ 1.64639] [0.89713]
D(MFT(-2)) 0.925426 -0.068460
[ 1.36326] [-0.45086]
R-squared 0.206556 0.170699
Adj. R-squared 0.123036 0.083405
Akaike AIC 2.954893 -0.040187
Schwarz SC 3.159684 0.164604

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A estimacdo do modelo VEC apresentada na Tabela 50 teve poucos

coeficientes significativos.  Foram significativos apenas o0s coeficientes que

multiplicam o termo de correlacdo de erro e o coeficiente que multiplica a primeira

diferenca defasada da Taxa de Lucro na equagao de D(MFT).
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Tendo em vista que os coeficientes que multiplicam as segundas defasagens

das diferencas n&o foram significativos, realizou-se uma nova estimacao do modelo

VEC com apenas uma defasagem nas diferencas.

TABELA 51 - MODELO VEC PARA R E MFT COM A PRIMEIRA DEFASAGEM

NAS DIFERENCAS

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1965 2008
t-statistics in [ ]

Cointegrating EQ: CointEql

R(-1) 1.000000

MFT(-1) -0.753373

[-4.84266]

Error Correction: D(R) D(MFT)

CointEql -0.037619 0.008485
[-2.67614] [ 2.84547]
D(R(-1)) -0.019597 -0.081191
[-0.13299] [-2.59743]
D(MFT(-1)) 1.018950 0.191799
[ 1.52828] [ 1.35607]
R-squared 0.095194 0.139568
Adj. R-squared 0.051057 0.097596
Sum sq. resids 44.46258 2.000895
S.E. equation 1.041371 0.220912
F-statistic 2.156784 3.325253
Log likelihood -62.66338 5.559802
Akaike AIC 2.984699 -0.116355
Schwarz SC 3.106348 0.005295
Mean dependent -0.272659 0.181818
S.D. dependent 1.069019 0.232552
Determinant resid covariance (dof adj.) 0.052898
Determinant resid covariance 0.045930
Akaike information criterion 2.958757
Schwarz criterion 3.283156

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Esta estimacdo do VEC com apenas a primeira defasagem na diferenca

resultou em um percentual de coeficientes significativos maior que o modelo
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apresentado na Tabela 50. Além disso, o critério de Akaike melhorou de 3,0 para
2,95. Por outro lado, o coeficiente de determinagcédo ajustado diminuiu de 0,12 para
0,05. Por este motivo foi calculado um correlograma dos residuos cruzados com as
variaveis R e MFT. Esse procedimento tem o objetivo de detectar possiveis padroes

nas séries temporais que ndo foram captados pelo modelo.

GRAFICO 32 — CORRELOGRAMAS DOS RESIDUOS CRUZADOS COM R E MFT
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Nota-se, a partir do correlograma apresentado no Grafico 32, que héa
correlacdo entre R, e MFT;_5. Por este motivo, buscando melhorar o ajustamento do

modelo, estimou-se um VEC com a primeira e a terceira defasagem nas diferencas:



TABELA 52 — MODELO VEC PARA R E MFT COM A PRIMEIRA E A TERCEIRA

DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1967 2008

Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEql
R(-1) 1.000000
MFT(-1) -0.809167
[-7.76851]
Error Correction: D(R) D(MFT)
CointEql -0.077955 0.011743
[-4.13579] [ 2.59936]
D(R(-1)) -0.092332 -0.074726
[-0.65004] [-2.19493]
D(R(-3)) -0.208050 -0.020700
[-1.47949] [-0.61414]
D(MFT(-1)) 0.925497 0.155180
(0.63240) (0.15158)
[ 1.46347] [ 1.02378]
D(MFT(-3)) 1.796357 -0.178158
[ 2.74370] [-1.13530]
R-squared 0.306927 0.164319
Adj. R-squared 0.232001 0.073976
Akaike AIC 2.846915 -0.009955
Schwarz SC 3.053781 0.196911

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Esta estimacdo do VEC com a primeira e a terceira defasagem nas diferencas
nao alterou a significancia dos coeficientes que eram significativos no modelo
aninhado, o VEC com a primeira defasagem nas diferencas. Além disso, o VEC com
a primeira e a terceira defasagem nas diferencas apresentou, na equacédo de R,
coeficiente que multiplica D(MFT (—3)) significativo. Para facilitar a leitura do modelo

com primeira e a terceira defasagem nas diferencas, apresenta-se a Tabela 53:

TABELA 53 — APRESENTACAO DO MODELO VEC PARA R E MFT COM A

PRIMEIRA E TERCEIRA DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Estimation Method: Least Squares

Sample: 1967 2008

Total system (balanced) observations 84

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C() -0.077955 0.018849 -4.135793 0.0001
C(2) -0.092332 0.142041 -0.650039 0.5177
C(3) -0.208050 0.140623  -1.479491 0.1433
C4) 0.925497 0.632397 1.463475 0.1476
C(5) 1.796357 0.654721 2.743698 0.0076
C(6) 0.011743 0.004518 2.599360 0.0113
C(7) -0.074726 0.034045  -2.194932 0.0313
C(8) -0.020700 0.033705 -0.614143 0.5410
C(9) 0.155180 0.151575 1.023783 0.3093
C(10) -0.178158 0.156926  -1.135299 0.2599
Determinant residual covariance 0.036135

Equation: D(R) = C(1)*( R(-1) - 0.8091667949*MFT(-1) ) + C(2)*D(R(-1))
+ C(3)*D(R(-3)) + C(4)*D(MFT(-1)) + C(5)*D(MFT(-3))

Observations: 42

R-squared 0.306927 Mean dependent var -0.287048
Adjusted R-squared 0.232001 S.D. dependent var 1.084187
S.E. of regression 0.950134 Sum squared resid 33.40190
Durbin-Watson stat 2.089797

Equation: D(MFT) = C(6)*( R(-1) - 0.8091667949*MFT(-1) ) + C(7)*D(R(
-1)) + C(8)*D(R(-3)) + C(9)*D(MFT(-1)) + C(10)*D(MFT(-3))

Observations: 42

R-squared 0.164319 Mean dependent var 0.176190
Adjusted R-squared 0.073976 S.D. dependent var 0.236653
S.E. of regression 0.227732 Sum squared resid 1.918882
Durbin-Watson stat 2.020090

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Primeiramente, a partir do coeficiente da equacéo de cointegracéo, constata-
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se que a Taxa de Lucro tem relacéo de longo prazo positiva com a Participagéo de
mulheres na Forca de Trabalho. Isso pode ser interpretado pelo coeficiente de 0,809
que indica que a cada aumento em um ponto percentual em MFT, ha aumento de

0,809 pontos percentuais na Taxa de Lucro.

Os coeficientes da equacdo D(R) significativos foram C(1) e C(5). Desta
forma, a variagcdo da Taxa de Lucro depende do termo de correlacdo de erro e da
variacdo da MFT com trés periodos de defasagem. O coeficiente de curto prazo

equivale a 0,809 vezes -0,077, que equivale a -0,06.

O ajuste da Taxa de Lucro para voltar a condicdo de equilibrio demora 12

anos, ou seja: 1/0,077.

Acerca da equacado da taxa D(MFT), foram significativos os coeficientes C(6)
e C(7). O coeficiente C(6) multiplica o termo de correcédo de erro e € interpretado
como a parte do MFT que se ajusta a cada periodo. Assim, este ajuste é lento, de
0,011 por periodo. Isso implica dizer que o ajuste completo da MFT para retomar o

estado de equilibrio demora aproximadamente 90 anos.

O coeficiente C(7) multiplica a primeira diferenca defasada da Taxa de Lucro
na equacao de D(MFT). Por ser significativa, constata-se que a Taxa de Lucro tem
efeito no curto prazo sobre a MFT. Para compreender melhor a relacdo dinamica
entre as variaveis, ap0s uma breve analise de residuo, serdo construidos os graficos

das funcdes de impulso-resposta.
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GRAFICO 33 — RESIDUOS DO MODELO COM A PRIMERIA E A TERCEIRA
DEFASAGEM NAS DIFERENCAS
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
Como se nota, o residuo da equacdo da Taxa de Lucro apresenta,
visualmente, um possivel problema de autocorrelacdo e de heterocedasticidade.
Por outro lado, visualmente, o residuo da equacdo de MFT ndo apresenta

problemas. Para verificar a existéncia de autocorrelacéo, realizou-se o correlograma

cruzado do residuo com R e MFT, como segue na Tabela 32:
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GRAFICO 34 — CORRELOGRAMAS DOS RESIDUOS DO MODELO COM A
PRIMERIA E A TERCEIRA DEFASAGENS CRUZADOS COM R E MFT
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A correlacédo identificada entre R ;e R;_, ndo pdde ser solucionada pela
utilizacdo defasagens de segunda ordem no modelo, pois seus coeficientes néo
foram significativos e prejudicaram o Critério de Akaike. Por este motivo, preferiu-se

utilizar a especificacdo com o primeiro e o terceiro lag sobre as diferencas.

Para compreender o efeito dindmico de R sobre MFT e vice-versa,

construiram-se os graficos de impulso e resposta acumulada entre as variaveis:
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GRAFICO 35 - IMPULSO DE UM DESVIO PADRAO E RESPOSTA ACUMULADA
ENTRE AS VARIAVEIS R E MFT
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Constata-se que a resposta acumulada da Taxa de Lucro as variacdes
positivas em um desvio padrdo de MFT é positiva e crescente até 10 periodos a
frente. Este efeito acumulado aumenta a taxas crescentes até o quarto periodo apos
o choque e passa a aumentar a taxas decrescentes desde o0 quinto periodo até o

oitavo, quando volta a crescer a taxas crescentes.

O efeito acumulado sobre MFT em resposta a variacdo de R € negativo nos

primeiros 8 periodos e passa a ser positivo a partir do nono periodo.
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4.2.2.4 Modelo VEC para Taxa de Lucro e Comércio exterior

As variaveis proxy para comércio exterior sdo a razao das importacdes sobre
o PIB (M) e a razdo das exportacdes sobre o PIB (X). Por isso, serdo realizadas
duas modelagens nesta subsecdo 4.2.2.4: a primeira modelagem buscara um

modelo VEC de R e M e o0 segundo buscara um modelo VEC de R e X.

Para iniciar a modelagem do VEC entre R e M, sera realizado o teste de
cointegracdo de Johansen para diversas formas funcionais da equacao de
cointegracdo, como segue na Tabela 54:

TABELA 54 — TESTE DE JOHANSEN PARAREM

Sample: 1963 2008
Series: R M
Lags interval: 1 to 2
Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data
Trend: None None Linear Linear  Quadratic
No
Test Type Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 1 2 1 0 1
Max-Eig 1 2 1 1 1
*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis
(1999)
Information Criteria by Rank and Model
Data
Trend: None None Linear Linear  Quadratic

No
Rank or Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No. of CEs No Trend No Trend No Trend Trend Trend

Schwarz Criteria by Rank
(rows) and Model (columns)

0 -3.725393 -3.725393 -3.839256 -3.839256 -3.704850
1 -3.664432 -3.709676 -3.910800* -3.877498 -3.792070
2 -3.376947 -3.561245 -3.561245 -3.493430 -3.493430

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

De acordo com a Tabela 54, pode-se verificar a cointegracdo, seja pelo teste

do Tragco ou pelo teste do Maximo-Autovalor, em varias formas funcionais. Para



141

escolher a mais adequada, utilizou-se o critério de Schwartz, o qual apontou a
cointegracdo para as séries com tendéncia linear, numa equacao com intercepto e
sem tendéncia como a melhor equacédo de cointegracdo. O rank deste vetor de

cointegracdo é um, ou seja, ha uma Unica equacao.

TABELA 55 - TESTE DE JOHANSEN PARA R E MCOM TENDENCIA A
DETERMINISTICA, PARA EQUACAOCOM INTERCEPTO E SEM TENDENCIA

Sample (adjusted): 1966 2008

Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: R M

Lags interval (in first differences): 1 to 2

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesize
d Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic  Critical Value Prob.**

None * 0.343888 18.13511 15.49471  0.0195
At most 1 0.000324 0.013915 3.841466  0.9059

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesize
d Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic  Critical Value Prob.**

None * 0.343888 18.12120 14.26460  0.0117
At most 1 0.000324 0.013915 3.841466  0.9059

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05
level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A Tabela 55 mostra os testes de hipotese das equacdes de cointegracdo com
intercepto e sem tendéncia. A partir do Teste do Trago ou do Teste do maximo-
autovalor, constata-se que ha apenas uma equacdo de cointegracdo entre as

variaveis.

Assim, utilizando esta equacéo de cointegragdo, pode-se estimar o modelo
VEC entre R e M:



TABELA 56 — MODELO VEC PARAR E M COM A PRIMEIRA E A SEGUNDA

DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1966 2008
t-statistics in [ ]

Cointegrating EQ: CointEqgl
R(-1) 1.000000
M(-1) 57.86694
[ 5.13933]
C -36.87591
Error Correction: D(R) D(M)
CointEql -0.381730 -0.000119
[-4.37112] [-0.20818]
D(R(-1)) 0.076382 0.002279
[ 0.58306] [ 2.65161]
D(R(-2)) 0.377691 9.86E-06
[ 2.62760] [ 0.01046]
D(M(-1)) -27.41439 -0.073177
[-1.07486] [-0.43739]
D(M(-2)) -13.09052 -0.077772
[-0.55992] [-0.50712]
C -0.062549 0.004198
[-0.34401] [ 3.51936]
R-squared 0.388481 0.180836
Adj. R-squared 0.305843 0.070138
F-statistic 4.701008 1.633600
Akaike AIC 2.740969 -7.312657
Schwarz SC 2.986717 -7.066908

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Esta regressdao VEC apresentou coeficientes significativos no primeiro e

segundo lag. Tendo em vista o tamanho da amostra, optou-se por néo realizar uma

nova regressdo com mais defasagens e,

considerando a significancia dos

parametros, este modelo sera utilizado para a analise da relagédo entre R e M. Para
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facilitar esta analise, os coeficientes e seus p-valores estdo apresentados na Tabela

57:

TABELA 57 — APRESENTACAO DO MODELO VEC PARARE M COM A
PRIMEIRA E A SEGUNDA DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Estimation Method: Least Squares

Sample: 1966 2008

Total system (balanced) observations 86

Coefficient Std. Error  t-Statistic  Prob.
C(2) -0.381730 0.087330 -4.371124 0.0000
C(2) 0.076382 0.131002 0.583059 0.5616
C(3) 0.377691 0.143740 2.627600 0.0104
C(4) -27.41439 25.50514 -1.074857 0.2859
C(5) -13.09052 23.37931 -0.559919 0.5772
C(6) -0.062549 0.181824 -0.344009 0.7318
C(7) -0.000119 0.000573 -0.208180 0.8357
C(8) 0.002279 0.000859 2.651609 0.0098
C(9) 9.86E-06 0.000943 0.010457 0.9917
C(10) -0.073177 0.167306 -0.437386 0.6631
C(11) -0.077772 0.153361 -0.507120 0.6136
C(12) 0.004198 0.001193 3.519363 0.0007
Determinant residual covariance 2.02E-05

Equation: D(R) = C(1)*( R(-1) + 57.86693768*M(-1) - 36.87591427 )
+ C(2*D(R(-1)) + C(3)*D(R(-2)) + C(4)*D(M(-1)) + C(5)*D(M(-2)) +

C(6)
Observations: 43

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Durbin-Watson stat

0.388481
0.305843
0.893286
2.140584

Mean dependent var 0.293977
S.D. dependent var
Sum squared resid

1.072166
29.52454

Equation: D(M) = C(7)*( R(-1) + 57.86693768*M(-1) - 36.87591427 )
+ C(8)*D(R(-1)) + C(9)*D(R(-2)) + C(10)*D(M(-1)) + C(11)*D(M(-2))

+ C(12)

Observations: 43

R-squared 0.180836 Mean dependentvar 0.003145
Adjusted R-squared 0.070138 S.D. dependentvar  0.006077
S.E. of regression 0.005860 Sum squared resid 0.001270
Durbin-Watson stat  1.960188

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

No modelo apresentado na Tabela 57, os coeficientes significativos da
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equacao da variacdo da Taxa de Lucro sédo: C(1) e C(3). O coeficiente C(1)
multiplica o termo de correcéo de erro e, por isso, € um indicador de velocidade de
ajuste da Taxa de Lucro a relacdo de equilibrio. Fazendo a operacdo 1/C(1) tem-se
O tempo em anos necessario para o0 ajuste total. Este periodo é de
aproximadamente 2 anos e 7 meses, (1/0,38). A partir do coeficiente da equagéo de
cointegracdo pode-se analisar a relacdo de longo prazo entre R e M. A Taxa de
Lucro (R) tem relacdo negativa com M no longo prazo, com coeficiente de -57,8.
Tendo em vista que a M é a razdo entre massa de importacfes e PIB, e este valor
ndo esté representado em percentual, pode-se afirmar que o aumento de um ponto
percentual nesta variavel tem o efeito de 0,578 pontos percentuais negativos sobre a
Taxa de Lucro no longo prazo,[(0,01 x (—57,8)]. O coeficiente C(3), que também foi
significativo, representa um termo autorregressivo de segunda ordem na diferenca

da Taxa de Lucro.

Em se tratando da equacao das importagbes em relacdo ao PIB, na equacéao
D(M) foram significativos os coeficientes C(8) e C(12). O coeficiente C(8) mostra que
a variacao das importacées em relacdo ao PIB depende da variacdo da Taxa de
Lucro no periodo anterior, enquanto C(12) é simplesmente uma constante, um

coeficiente linear.

Para verificar se ha correlacdo de residuo, realizou-se o correlograma no
Gréfico 36:
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GRAFICO 36 - CORRELOGRAMAS DOS RESIDUOS DO MODELO COM A
PRIMERIA E A SEGUNDA DEFASAGENS CRUZADOS COM R EM
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A andlise do correlograma indica autocorrelacdo no correlograma entre M, e
R._,,. Porém, optou-se por ndo resolver este problema, o que preserva os graus de

liberdade do modelo.

Para complementar a analise da relacdo entre R e M, plotou-se as funcdes

impulso-resposta acumulada para estas variaveis, como segue no Grafico 37:
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GRAFICO 37 - IMPULSO DE UM DESVIO PADRAO E RESPOSTA ACUMULADA
ENTRE AS VARIAVEISR E M

Accumulated Response of Rio M
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A partir do Grafico 37 constata-se que um impulso positivo na M gera um
efeito negativo sobre R. Esse resultado ndo converge com o esperado pela teoria,
gue trata 0 comércio exterior como contratendéncia. Por outro lado, um aumento em
um desvio padrédo na Taxa de Lucro gera um efeito acumulado positivo e crescente
sobre as importacbes em relacdo ao PIB até 4 periodos depois. A partir do quinto
periodo, o efeito acumulado torna-se decrescente e a partir do oitavo periodo torna-

se negativo.



147

A segunda variavel relevante para a andlise da relacdo entre comeércio
exterior e Taxa de Lucro é a razdo das exportacbes em relagcdo ao PIB (X).
Primeiramente sera realizado o teste de Johansen para varias formas funcionais de

equacdao de cointegracao.

TABELA 58 — TESTE DE JOHANSEN PARAR E X

Sample: 1963 2008
Included observations: 43
Series: R X
Lags interval: 1 to 2
Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data
Trend: None None Linear Linear  Quadratic
No
Test Type Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend

Trace 0 1 1 0 2
Max-Eig 0 0 1 0 0
*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis
(1999)
Information Criteria by Rank and Model

Data

Trend: None None Linear Linear  Quadratic
No

Rank or Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No. of CEs No Trend No Trend No Trend Trend Trend

Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns)

0 -4.578136 -4.578136 -4.602274 -4.602274 -4.535390
1 -4.584081 -4.689367 4.756031* -4.718889 -4.672404
2 -4.412668 -4.623543 -4.623543 -4.724205 -4.724205

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Os testes do Traco e do maximo-autovalor indicam que ha uma equacgéao de
cointegracdo sem tendéncia e com constante para a seérie com tendéncia linear.
Orientando-se pelo critério de Akaike, chega-se ao mesmo resultado, como

mostrado na Tabela 58.

Os detalhes do teste de cointegracdo para a equagdo com constante e sem
tendéncia podem ser analisados na Tabela 59:
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TABELA 59 - TESTE DE JOHANSEN PARA R E X COM TENDENCIA A
DETERMINISTICA, PARA EQUACAO COM INTERCEPTO E SEM TENDENCIA

Sample (adjusted): 1966 2008

Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: R X

Lags interval (in first differences): 1 to 2
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesize
d Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic  Critical Value Prob.**

None * 0.288090 16.91456 15.49471  0.0304
At most 1 0.052150 2.303015 3.841466  0.1291

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesize
d Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic  Critical Value Prob.**

None * 0.288090 14.61154 14.26460  0.0441
At most 1 0.052150 2.303015 3.841466  0.1291

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05
level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Pode-se verificar que, ao nivel de 95% de confianca, seja pelo Teste de Traco
ou pelo Teste do Maximo-Autovalor, h4 uma equacdo de cointegracdo com
constante e sem tendéncia. Esta equacéo sera estimada e utilizada na estimacéo do
modelo VEC, como segue na Tabela 60:



TABELA 60 — MODELO VEC PARA R E X COM A PRIMEIRA E A SEGUNDA

DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Vector Error Correction Estimates

Sample (adjusted): 1966 2008
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating EQ: CointEql

R(-1) 1.000000

X(-1) 93.81039

[ 3.86716]

C -38.91387

Error Correction: D(R) D(X)

CointEql -0.288166 -0.000365
[-3.58995] [-0.86418]
D(R(-1)) 0.032791 0.001733
[0.23515] [2.36373]
D(R(-2)) 0.353091 0.000224
[2.37320] [0.28602]
D(X(-1)) -55.83100 0.626935
[-1.84021] [ 3.93049]
D(X(-2)) 34.42661 -0.193941
[1.09389] [-1.17214]
C -0.159793  0.001665
[-1.01584] [2.01384]
R-squared 0.327514 0.375376
Adj. R-squared 0.236638  0.290967
F-statistic 3.603947 4.447121
Akaike AIC 2.836003 -7.660245
Schwarz SC 3.081752 -7.414496

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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A partir da Tabela 60 pode-se verificar que ha coeficientes significativos para

0 primeiro e para o segundo lag das variaveis em diferenca. Assim, como 0s

coeficientes foram significativos, ndo serdo experimentados modelos com numero

menor de lag e, por motivo de parcimbnia, ndo serdo experimentados modelos com

maior nimero de defasagens.
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Para facilitar a interpretacdo do modelo da Tabela 60, representou-se o

mesmo modelo da seguinte forma:

TABELA 61 — APRESENTACAO DO MODELO VEC PARA R E X COM A
PRIMEIRA E A SEGUNDA DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Estimation Method: Least Squares

Sample: 1966 2008
Included observations: 43

Total system (balanced) observations 86

Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.
C@) -0.288166  0.080270 -3.589949  0.0006
C(2) 0.032791 0.139448 0.235147 0.8147
C(3) 0.353091 0.148783 2.373197 0.0202
C(4) -55.83100 30.33941 -1.840214  0.0697
C(5) 34.42661 31.47178 1.093888 0.2776
C(6) -0.159793 0.157301 -1.015837 0.3130
C(7) -0.000365 0.000422 -0.864180 0.3903
C(8) 0.001733 0.000733 2.363729 0.0207
C(9) 0.000224 0.000782 0.286024  0.7757
C(10) 0.626935 0.159506 3.930492 0.0002
C(11) -0.193941 0.165459 -1.172139 0.2449
C(12) 0.001665 0.000827 2.013844  0.0477

Equation: D(R) = C(1)*( R(-1) + 93.81038959*X(-1) - 38.9138667 ) +
C(2)*D(R(-1)) + C(3)*D(R(-2)) + C(4)*D(X(-1)) + C(5)*D(X(-2)) +

C(6)
Observations: 43

R-squared
Adjusted R-squared
S.E. of regression
Durbin-Watson stat

0.327514 Mean dependent var  0.293977
S.D. dependent var
Sum squared resid

0.236638
0.936758
2.074378

1.072166
32.46806

Equation: D(X) = C(7)*( R(-1) + 93.81038959*X(-1) - 38.9138667 ) + C(8)
*D(R(-1)) + C(9)*D(R(-2)) + C(10)*D(X(-1)) + C(11)*D(X(-2)) + C(12)

Observations: 43

R-squared

Adjusted R-squared
S.E. of regression
Durbin-Watson stat

0.375376
0.290967
0.004925
2.006273

Mean dependent var
S.D. dependent var
Sum squared resid

0.001857
0.005849
0.000897

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.
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Na equacdo da Taxa de Lucro, os coeficientes significativos foram C(1) e
C(3). O coeficiente C(1) multiplica o termo de correcdo de erro e, portanto,
representa a parte de ajustamento que ocorre a cada periodo. Neste caso, como 0
coeficiente € 0,288, para ocorrer 0 ajustamento completo da Taxa de Lucro, séo

necessarios 3 anos e 6 meses aproximadamente.

O coeficiente de longo prazo é o coeficiente da equacgéo de cointegracdo, que
equivale a -93,8. Este coeficiente significa que a cada aumento um ponto percentual
na variavel X (a qual ndo foi inseria em termos percentuais na regressao e, por iSso
deve ser dividida por 100% para sua interpretacdo em percentagem), ha o
diminuicdo de 0,938 pontos percentuais na Taxa de Lucro apds o ajustamento
completo, ou seja, no longo prazo. O coeficiente de curto prazo é estimado a partir
da multiplicacdo de C(1) pelo coeficiente de longo prazo. Assim, o coeficiente de

curto prazo vale 27,01. Ou seja, X afeta positivamente R no curto prazo.

Na equacgdo da diferenga da variavel X, foram significativos os coeficientes
C(8), C(10) e C(12). A significancia do coeficiente C(8) ao nivel de 95% de confianca
indica que a variacdo de X no periodo atual € explicada pela variacdo da Taxa de
Lucro no periodo anterior. O termo C(10) é um termo autorregressivo, e C(12) € um

termo de intercepto vertical.

Para verificar se ha problema de autocorrelacdo no residuo, construiu-se o

correlograma do Gréfico 38:
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GRAFICO 38 - CORRELOGRAMAS DOS RESIDUOS DO MODELO COM A
PRIMERIA E A SEGUNDA DEFASAGENS CRUZADOS COMR E X
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Pode-se constatar que ndo h& correlacbes significativas, com excecdo da
correlacdo de R, com X,_,,. Esta correlacdo ndo serd tratada no modelo. Para
avancar a compreensdo da relacdo entre R e X, apresenta-se a funcédo impulso
resposta acumulada entre as varidveis no modelo VEC com um e dois lags nas

variaveis defasadas:
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GRAFICO 39 - IMPULSO DE UM DESVIO PADRAO E RESPOSTA ACUMULADA
ENTRE AS VARIAVEIS R E X

Accumulated Response of R to X
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A partir do Grafico 39 pode-se visualizar que uma inovacdo de um desvio
padrdo na variavel X gera efeitos negativos crescentes sobre a Taxa de Lucro. O
mesmo pode-se afirmar sobre o efeito de uma variagéo positiva da Taxa de Lucro

sobre a variavel X.
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4.2.2.5 Modelo VEC para Taxa de Lucro e Investimento direto estrangeiro

A variavel Investimento direto estrangeiro sobre o PIB (IDE), assim como a
Taxa de Lucro (R), é integrada de ordem um, I(1). Desta forma, o teste de

cointegracdo de Johansen pode ser aplicado:

TABELA 62 — TESTE DE JOHANSEN PARA R E IDE

Sample: 1963 2008
Series: R IDE
Lags interval: 1 to 2
Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data
Trend: None None Linear Linear  Quadratic
No
Test Type Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 0 1 1 0 2
Max-Eig 0 1 1 0 0
*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis
(1999)
Information Criteria by Rank and Model
Data
Trend: None None Linear Linear  Quadratic

No
Rank or Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No. of CEs No Trend No Trend No Trend Trend Trend

Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns)

0 -4.559427 -4.559427 -4.571417 -4.571417 -4.542694
1 -4.498129 -4.742625 4.754652* -4.708750 -4.700944
2 -4.312311 -4.570297 -4.570297 -4.614301 -4.614301

A partir dos testes do Traco e do Maximo-Autovalor, ha resultado dubio.
Porém, com o auxilio do Critério de Informagdo de Akaike, considera-se que a
melhor forma funcional da equacao de cointegracdo é a equagao com intercepto e
sem tendéncia, para a série com tendéncia. Para verificar detalhes do teste de

cointegracéo especificado desta forma, pode-se visualizar a Tabela 63:
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TABELA 63 - TESTE DE JOHANSEN PARA R E IDE COM TENDENCIA A
DETERMINISTICA, PARA EQUACAO COM INTERCEPTO E SEM TENDENCIA

Sample (adjusted): 1966 2008

Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: R IDE

Lags interval (in first differences): 1 to 2
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None * 0.308770 15.95186 15.49471 0.0427
At most 1 0.001690 0.072733 3.841466 0.7874

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value  Prob.**
None * 0.308770 15.87913 14.26460 0.0275
At most 1 0.001690 0.072733 3.841466 0.7874

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Os resultados apresentados na Tabela 63 mostram que, seja no Teste do
Tragco ou o0 Teste do Maximo-Autovalor, ao nivel de 95% de confianga, ha uma
equacao de cointegracdo. Esta equacédo sera estimada e utilizada na estimacédo do
VEC, que segue na Tabela 64:
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TABELA 64 — MODELO VEC PARA R E IDE COM A PRIMEIRA E A SEGUNDA
DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Vector Error Correction Estimates
Sample (adjusted): 1966 2008

t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointeEql
R(-1) 1.000000
IDE(-1) -410.5709
[-3.02203]
C -34.96833
Error Correction: D(R) D(IDE)
CointEqgl -0.240244 0.000164
[-4.03620] [ 0.53274]
D(R(-1)) -0.034510 -0.000320
[-0.25597] [-0.45926]
D(R(-2)) 0.167629 -0.000546
[ 1.25218] [-0.78960]
D(IDE(-1)) -75.26441 -0.628047
[-2.19137] [-3.53972]
D(IDE(-2)) -30.08758 -0.436355
[-0.94472] [-2.65219]
C -0.312774 -0.001070
[-2.02698] [-1.34205]
R-squared 0.323540 0.384712
Adj. R-squared 0.232126 0.301565
F-statistic 3.539300 4.626894
Akaike AIC 2.841895 -7.689440
Schwarz SC 3.087644 -7.443691

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A partir da Tabela 64, verifica-se que ha coeficientes significativos que
multiplicam as diferengas das variaveis defasadas de primeira e segunda ordem. Por
isso ndo serad experimentado estimar o modelo com menos de 2 lags e, por

parcimodnia, ndo serao inseridos no modelo lags maiores que 2. Para facilitar a
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interpretacdo dos coeficientes e dos testes de hipoteses, pode-se analisar a

regresséo a partir da Tabela 65:

TABELA 65 — APRESENTACAO DO MODELO VEC PARA R E X COM A
PRIMEIRA E A SEGUNDA DEFASAGEM NAS DIFERENCAS

Estimation Method: Least Squares

Sample: 1966 2008

Included observations: 43
Total system (balanced) observations 86

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(1) -0.240244 0.059522  -4.036204 0.0001
C(2) -0.034510 0.134821  -0.255969 0.7987
C(3) 0.167629 0.133870 1.252181 0.2144
C(4) -75.26441  34.34579 -2.191373  0.0316
C(5) -30.08758 31.84824  -0.944717 0.3479
C(6) -0.312774 0.154305 -2.026982 0.0463
C(7) 0.000164 0.000307 0.532744 0.5958
C(8) -0.000320 0.000696  -0.459265 0.6474
C(9) -0.000546 0.000692  -0.789603 0.4323
C(10) -0.628047 0.177428  -3.539721 0.0007
C(11) -0.436355 0.164526  -2.652194 0.0098
C(12) -0.001070 0.000797  -1.342053 0.1837
Determinant residual covariance 1.54E-05

Equation: D(R) = C(1)*( R(-1) - 410.5709047*DE(-1) - 34.9683252 ) +
C@)*D(R(-1)) + C(3)*D(R(-2)) + C(4)*D(IDE(-1)) + C(5)*D(IDE(-2)) +

C(6)
Observations: 43
R-squared 0.323540 Mean dependent var -0.293977
Adjusted R-squared 0.232126 S.D. dependent var 1.072166
S.E. of regression 0.939522 Sum squared resid 32.65993
Durbin-Watson stat 2.037637

Equation: D(IDE) = C(7)*( R(-1) - 410.5709047*IDE(-1) - 34.9683252 ) +
C(8)*D(R(-1)) + C(9)*D(R(-2)) + C(10)*D(IDE(-1)) + C(11)*D(IDE(

-2)) + C(12)
Observations: 43
R-squared 0.384712 Mean dependent var -0.000373
Adjusted R-squared 0.301565 S.D. dependent var 0.005808
S.E. of regression 0.004854 Sum squared resid 0.000872
Durbin-Watson stat 2.123341

Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

Na equacéo da Taxa de Lucro foram significativos os coeficientes C(1), C(4) e

C(6). A partir do coeficiente C(1) infere-se que a Taxa de Lucro demora
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aproximadamente 4 anos (1/0,24) para se ajustar totalmente as inovac¢des que
ocorrem no termo de corregao de erro. O coeficiente C(4) indica que variagdes no
Investimento Direto Estrangeiro Sobre o PIB afetam as variagdes da Taxa de Lucro
do periodo seguinte. O coeficiente C(6) € um termo constante. O coeficiente de
longo prazo, presente no termo de correcdo de erro, equivale a 410,5. Ou seja, um
aumento de 1% na razdo entre o Investimento Direto Estrangeiro e o PIB gera, no
longo prazo, aumento de 4,1 pontos percentuais na Taxa de Lucro. O coeficiente de
curto prazo vale -98,6 (-0,2402*410,5709). Ou seja, no curto prazo as inovacdes

geram efeitos negativos sobre a Taxa de Lucro.

Tratando da equacédo da variavel D(IDE), os coeficientes significativos foram:
C(10) e C(11). Estes coeficientes séo, respectivamente, termos autorregressivos de

primeira e segunda ordem.

A estimacdo deste modelo com o primeiro e o segundo lag nas diferencas

gerou o0s seguintes residuos:
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GRAFICO 40 — RESIDUOS DO MODELO COM A PRIMERIA E A SEGUNDA
DEFASAGEM NAS DIFERENCAS
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A analise visual dos residuos da regressao de D(R) constatou que o residuo é
bem comportado. Porém, os residuos da regressdo de D(IDE) aparentemente
apresentam heterocedasticidade. Esta suposta heterocedasticidade pode tornar
equivocados os testes de hipoteses dos parametros, mas nao gera Viés nos

parametros.

Para verificar a presenca de autocorrelacdo de residuo, estimou-se 0

correlograma:



160

GRAFICO 41 - CORRELOGRAMAS DOS RESIDUOS DO MODELO COM A
PRIMERIA E A SEGUNDA DEFASAGENS CRUZADOS COM R E IDE
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A analise do correlograma indica que ndo ha nenhum padréo sistematico de
correlagcdo que nao esteja contemplado no modelo com o primeiro e o segundo lag

nas diferencas.

Para complementar a analise da relacdo de R com IDE, apresenta-se a

funcdo de impulso-resposta acumulada, no Grafico 42:
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GRAFICO 42 - IMPULSO DE UM DESVIO PADRAO E RESPOSTA ACUMULADA
ENTRE AS VARIAVEIS R E IDE
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Fonte: Saida do software Eviews 5.0.

A partir das funcbes de impulso resposta acumuladas pode-se constatar que
uma variacdo positiva em um desvio padrao na variavel IDE gera efeitos positivos e
crescentes a taxas crescentes na Taxa de Lucro. Por outro lado, variagbes na Taxa
de Lucro geram efeitos acumulados negativos em IDE até o oitavo periodo, quando

o efeito acumulado passa a ser positivo.
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4.2.2.6 Conclusdes a partir das estimagdes dos modelos VEC

No modelo VEC que utilizou a Taxa de Lucro e a Jornada de Trabalho,
constatou-se que a Taxa de Lucro demora em torno de 6 anos para restabelecer o
equilibrio de longo prazo apds um desequilibrio. A equacao de cointegracdo entre a
Taxa de Lucro e a Jornada de Trabalho indica que o aumento de uma unidade na
Jornada de trabalho, ou seja, aumento de uma hora trabalhada por semana, gera
aumento de 0,850 pontos percentuais na Taxa de Lucro no longo prazo. A partir da
funcdo de resposta acumulada, nota-se que JT tem efeitos acumulados negativos

sobre a Taxa de Lucro a partir do segundo ano apoés a inovacgéo.

No modelo VEC entre Taxa de Lucro e Desemprego, o0 melhor modelo inclui
uma variavel Dummy para ciclo de 5 anos. A partir da equacdo de cointegragéo,
pode-se analisar a relacdo de longo prazo entre R e DES. A Taxa de Lucro,
corroborando com a revisdo bibliografica, relaciona-se positivamente com a Taxa de
Desemprego no longo prazo: cada aumento em um ponto percentual na Taxa de
Desemprego implica aumento de 4,3 pontos percentuais na Taxa de Lucro. O
ajustamento completo de R as variacbes de DES demora aproximadamente 16
anos. No curto prazo, a Taxa de Lucro é afetada negativamente pela Taxa de
Desemprego. A leitura da equacao estimada da Taxa de Desemprego conclui que as
variacdes do nivel de desemprego dependem de um termo autorregressivo de
segunda ordem e da dummy ciclica de cinco anos. A funcao de resposta acumulada
de R em resultado das inovacées em DES indica que o aumento de desemprego
tem efeito acumulado positivo e crescente ao longo do tempo. ISso converge com 0
previsto pela teoria, segundo a qual a superpopulacdo relativa € uma
contratendéncia a queda da Taxa de Lucro. Por outro lado, a Taxa de Desemprego
responde negativamente as variacdes positivas na Taxa de Lucro. Esse resultado é
0 esperado, uma vez que se espera que a Taxa de Desemprego diminua quando a

Taxa de Lucro aumenta.

No VEC entre a Taxa de Lucro e a Participagdo das Mulheres na Forca de
Trabalho, constatou-se que a Taxa de Lucro tem relagdo de longo prazo positiva
com a Participacdo de mulheres na Forca de Trabalho: cada aumento em um ponto
percentual em MFT implica aumento de 0,809 pontos percentuais na Taxa de Lucro

no longo prazo. O ajuste da Taxa de Lucro para voltar a condicdo de equilibrio
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demora 12 anos, e o coeficiente de curto prazo indica relagdo negativa entre a R e

MFT no curto prazo.

Por outro lado, MFT demora aproximadamente 90 anos para restabelecer a
relacdo de equilibrio de longo prazo apés uma variacdo na Taxa de Lucro.
VariagOes positivas em um desvio padrao de MFT implicam efeitos acumulados
positivos na Taxa de Lucro. O efeito acumulado sobre MFT em resposta a variagdo

de R € negativo nos primeiros 8 anos apos a inovacao na Taxa de Lucro.

No modelo VEC entre R e M, constatou-se que a Taxa de Lucro demora
aproximadamente 2 anos e 7 meses para restabelecer a relacdo de equilibrio de
longo prazo com M. No longo prazo, a Taxa de Lucro (R) tem relagdo negativa com
M no longo prazo, o que contradiz a revisdo bibliografica. Em relacdo as
Importacdes sobre o PIB, estas dependem da variacdo da Taxa de Lucro do periodo
anterior. Um impulso positivo na M gera um efeito negativo sobre R. Por outro lado,
um aumento em um desvio padréo na Taxa de Lucro gera um efeito acumulado

positivo até o oitavo periodo apds a inovacdo na Taxa de Lucro.

No modelo VEC de R e X, a leitura da equacéo da Taxa de Lucro, conclui que
0 ajustamento completo da Taxa de Lucro demora 3 anos e 6 meses
aproximadamente. O coeficiente de longo prazo aponta relacdo negativa no longo
prazo entre as variaveis, o que nao condiz com a teoria. Também se constata nesse
modelo VEC que a variavel X é explicada pela variacdo da Taxa de Lucro no periodo
anterior. Uma inovacdo de um desvio padrdo na variavel X gera efeitos negativos
crescentes sobre a Taxa de Lucro. O mesmo pode-se afirmar sobre o efeito de uma

variacao positiva da Taxa de Lucro sobre a variavel X.

No modelo VEC entre R e IDE, constata-se que a Taxa de Lucro demora
aproximadamente 4 anos para se ajustar totalmente as inovacdes que ocorrerem no
termo de correcdo de erro. Além disso, o investimento Direto Estrangeiro sobre o
PIB afeta as variacdes da Taxa de Lucro do periodo seguinte. A partir da equacgao
de cointegracdo constata-se que um aumento de 1% na razao entre o Investimento
Direto Estrangeiro e o PIB gera, no longo prazo, aumento de 4,1 pontos percentuais
na Taxa de Lucro, enquanto no curto prazo as inovacdes geram efeitos negativos
sobre a Taxa de Lucro. A partir das funcdes de impulso resposta acumuladas pode-
se constatar que uma variagdo positiva em um desvio padrdo na variavel IDE gera

efeitos positivos e crescentes a taxas crescentes na Taxa de Lucro. Por outro lado,
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variacbes na Taxa de Lucro geram efeitos acumulados negativos em IDE até o
oitavo periodo.

4.2.3 Comparagéo com as andlises de Basu (2010), Shaikh (1991, 2010), Duménil e
Lévy (1993, 2002), Cockshott e Cottrell (2003), e Cockshott, Cottrell e Taraddinov
(2009)

Basu (2010), Shaikh (1991, 2010), Duménil e Lévy (1993, 2002), Cockshott e
Cottrell (2003), e Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009) foram analisados porque
desenvolveram algum tipo de modelo estatistico para analise dos movimentos da
Taxa de Lucro. Nesta subsecéo serdo comparados os resultados dos modelos VEC

desenvolvidos nesta dissertacdo com os modelos desenvolvidos por estes autores.

Shaikh (2010, p. 49) constata que a frenagem da queda da Taxa de Lucro e
as suas recuperacoes insignificantes foram resultado da aceleracdo no aumento da
taxa de mais-valia. Essa constatacdo foi obtida fazendo uma extrapolacdo da
tendéncia da taxa de mais-valia para o periodo de 1982 a 2008, com base nos
dados de 1947 a 1981. Os dados de taxa de mais-valia projetados foram utilizados
para estimar uma Taxa de Lucro contrafatual, a qual teve valores muito abaixo da
Taxa de Lucro real observada. Este procedimento econométrico de projecao discute
como a mudanca de um componente da Taxa de Lucro afetou a tendéncia da Taxa
de Lucro. Diferentemente da analise de Shaikh (2010), nesta dissertacéo realizou-se
estimacdes econométricas com a Taxa de Lucro e variaveis que afetam de forma

aleatéria a Taxa de Lucro, ou seja, as variaveis de contratendéncia.

Basu e Manolakos (2010), diferentemente do objetivo desta dissertacéo,
buscaram evidéncia para a queda tendéncia da Taxa de Lucro. Para tanto utilizaram
variaveis correspondentes as contratendéncias a queda da Taxa de Lucro como
variaveis de controle, ou seja, variaveis Uteis para limpar a tendéncia de queda da
Taxa de Lucro, mas que nao seriam utilizadas para compreender a relacdo das
contratendéncias com a Taxa de Lucro. Desta forma, os coeficientes das
contratendéncia nao foram interpretados ou corrigidos por Basu e Manolakos (2010).
Os autores apenas interpretaram o termo de tendéncia, que apontou tendéncia de
gueda na Taxa de Lucro. Basu e Manolakos (2010), assim como nesta dissertacao,

buscaram variaveis Uteis ao modelo econométrico nas contratendéncias a queda
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enunciadas por Marx. Porém, ha fortes diferencas na forma como as
contratendéncias foram incorporadas no modelo econométrico. Basu e Manolakos
(2010), por exemplo, construiram uma varidvel proxy para a primeira
contratendéncia, o aumento do grau de exploracao, utilizando os desvios da taxa de
mais-valia em relagdo a sua tendéncia (estimada a pelo Filtro Hodrick—Prescott).
Nesta dissertacdo o aumento do grau de exploragéo foi concebido como resultado
de diversos fatores, como o aumento da jornada de trabalho, aumento do comércio
exterior, e aumento da Taxa de Desemprego. Assim, ndo houve a necessidade de
utilizar os desvios da taxa de mais-valia em relacdo a sua tendéncia. Para a
contratendéncia de redugdo dos salarios, Basu e Manolakos (2010) utilizaram
desvios dos salarios em relacdo a sua tendéncia estimada pelo filtro HP, enquanto
nesta dissertacdo entende-se que esta variavel € captada pela superpopulagéo

relativa, para a qual a Taxa de Desemprego foi utilizada como proxy.

Duménil e Lévy (1993, p. 281-283) formalizaram um modelo dindmico que
contempla a endogeneidade das variaveis que afetam a Taxa de Lucro. A estimacéo
dos modelos VEC nesta dissertacéo utilizou uma especificacdo genérica de modelo
VEC e néo se baseou num modelo dinadmico elaborado a partir da teoria marxista,
como fizeram Duménil e Lévy. Porém, assim como o modelo SUR estimado por
Duménil e Lévy (1993), o modelo VEC modela a endogeneidade das variaveis. Em
funcdo das diferencas de modelagem e da utilizacdo de diferentes variaveis, as
constatacdes do modelo SUR de Duménil e Lévy (1993) ndo podem ser comparadas
com as constatacdes a partir dos modelos VEC. Enquanto os autores constataram
movimento ondulatério da Taxa de Lucro, da produtividade do trabalho, da relacédo
capital-trabalho e dos salérios, e tendéncia de queda da Taxa de Lucro, a analise
dos modelos VEC constatou relacdo de longo prazo entre a Taxa de Lucro e as
variaveis de contratendéncia, estimou a velocidade de ajuste da Taxa de Lucro aos
desequilibrios e a resposta da Taxa de Lucro aos impulsos nas contratendéncias.

Cockshott e Cottrell (2003) correlacionaram de forma tautolégica a Taxa de
Lucro com a composicao organica do capital e isso serviu de alerta para nao utilizar
componentes da Taxa de Lucro como regressores nesta dissertacdo. Cockshott,
Cottrell e Taraddinov (2009) construiram um painel de dados com a base de
Marquetti (2012a) e estimaram uma Taxa de Lucro estacionaria, para a qual a Taxa

de Lucro atual converge. Em relagcdo a este trabalho de Cockshott, Cottrell e
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Taraddinov (2009), ndo ha como comparar os resultados porque ha uma forte
divergéncia no método estatistico empregado e nos objetivos dos modelos. Porém, a
utilizacado da base de Marquetti (2012a) para a elaboracdo de modelo econométrico
de painel de dados é inspiradora para trabalhos futuros, nos quais se pretende
estimar modelos que tratem a endogeneidade, como o VEC ou VAR realizados
nesta dissertacdo, e ao mesmo tempo tenham a capacidade de agregar grandes
quantidades de informac&do, como o modelo de painel de dados estimado por
Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009).
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5 CONCLUSAO

Nesta dissertacdo, por meio de revisédo de bibliografica das contratendéncias
a queda tendencial da Taxa de Lucro, foram identificadas variaveis que afetam a
Taxa de Lucro de forma aleatéria: Jornada de trabalho, Superpopulacao relativa,
Contratacdo de mulheres e criangas, Comércio Exterior, Investimentos externos, e
Produtividade na producdo de estoque de capital. Para todas estas variaveis forma
obtidas varidveis proxy, exceto para a produtividade na producdo de estoque de

capital.

A analise das séries temporais, incluindo a Taxa de Lucro e as variaveis
proxy, concluiu que todas as séries ndo sdo estacionarias em nivel, mas sao
estacionarias quando tomada a sua primeira diferenca. Ou seja, todas as séries
analisadas sao integradas de ordem 1. Essa caracteristica das séries permitiu que
fossem realizados testes de cointegracdo entre a Taxa de Lucro e cada variavel
proxy de contratendéncia. Assim, depois de verificar a cointegracdo entre as
variaveis proxy e a Taxa de Lucro, foram estimados os coeficientes das equacdes de

cointegracao e, a partir destas estimacodes, foram estimados modelos VEC.

Os principais resultados obtidos nos modelos VEC estao resumidos na Tabela
66.

TABELA 66 — RESUMO DE RESULTADOS DOS MODELOS VEC

Séries utilizadas no Relacéo de longo Tempo para ajuste
modelo VEC prazo de R

ReJT Positiva 6 anos

R e DES Positiva 16 anos

R e MFT Positiva 12 anos
ReM Negativa 2,5 anos
ReX Negativa 3,5 anos

R e IDE Positiva 4 anos

Fonte: Elaboracao prépria.

Na Tabela 66 mostrou-se que as relacdes de longo prazo das variaveis proxy
de contratendéncia com a Taxa de Lucro séo positivas, exceto nos casos das
Importacdes e das Exportacbes em relagdo ao PIB. Assim, pode-se afirmar que, no
longo prazo, JT, DES, MFT e IDE agem como contratendéncias a queda da Taxa de

Lucro.

A utilizacdo de variaveis Dummy para tipo de governo nos modelos VEC e

nao gerou coeficientes significativos. Ao invés de Dummy para tipo de governo, no
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caso do VEC entre R e DES, utilizou-se uma Dummy para ciclos de 5 anos e obteve-

se coeficiente significativo para a variavel no modelo.

As respostas acumuladas da Taxa de Lucro as variacbes positivas nas
variaveis de contratendéncia tiveram 0s seguintes resultados: até o quinto ano apos
a inovacao, ha uma resposta acumulada positiva as variacdes da em DES e IDE. As
demais variaveis geram efeito acumulado negativo sobre a Taxa de Lucro até o
quinto ano apos a inovacdo. Até o décimo periodo, a resposta acumulada da Taxa
de Lucro é positiva as variacdes de DES, IDE e MFT. As demais variaveis geram

efeito acumulado negativo até o décimo periodo.

O diferencial desta dissertacdo em relacdo as outras modelagens como de
Basu (2010), Shaikh (1991, 2010),Duménil e Lévy (1993, 2002),Cockshott e Cottrell
(2003) e Cockshott, Cottrell e Taraddinov (2009), é que, nesta dissertacdo, 0s
modelos VEC utilizaram somente fatores que afetam aleatoriamente a Taxa de
Lucro, e ndo componentes ou derivados de componentes da Taxa de Lucro.

Deve-se destacar que as conclusdes obtidas a partir dos modelos VEC
contribuem para compreender os movimentos da Taxa de Lucro somente dos EUA,
somente para o periodo de 1963 e 2008. Além disso, um modelo econométrico VEC,
ou qualquer outro tipo de modelo, ndo tem o poder de comprovar ou rejeitar
qualguer teoria econdmica. Os modelos econométricos apenas identificam
evidéncias que corroboram ou ndo com determinada teoria. Desta forma, as
relacbes de longo prazo positivas entre R e as variaveis de contratendéncia JT,
DES, MFT, e IDE sédo evidéncias de que estas varidveis agiram como
contratendéncia de fato, enquanto as relagdes de longo prazo negativas entre R e as
variaveis proxy de comércio exterior sdéo uma evidéncia de que o comércio exterior
nao agiu como contratendéncia nos EUA entre 1963 e 2008. Além da prépria
limitag&o do instrumental econométrico, devem-se enfatizar as limita¢cdes dos dados:
ao utilizar variaveis proxy, ha a possibilidade de utilizar uma proxy de ma qualidade,
OuU Seja, uma proxy pouco correlacionada com a variavel que ela representa. Ou
seja, talvez a concepcdo de comércio exterior de Marx ndo fosse simplesmente
soma de todas as Exportacdes e Importacdes sobre o PIB, assim como a concepgao
de Superpopulacao Relativa € obviamente distinta de Taxa de Desemprego. Porém,
a utilizacdo de variaveis proxy representa uma boa solucédo para suprir a falta de

estimacdes de séries de dados marxistas. Por fim, a maior das limitacdes do
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trabalho € o numero de elementos da amostra. Com um maior nimero de elementos
na amostra, 0os modelos seriam mais robustos, os testes de significancia dos
parametros teriam maior probabilidade de rejeitar a hipotese nula. Assim,
provavelmente, mais coeficientes seriam significativos. Além disso, testes mais

sofisticados e que exigem maiores graus de liberdade poderiam ser aplicados.

Em trabalhos futuros a maior das limitacdes, que € o numero pequeno de
elementos da amostra, podera ser superada. Uma possibilidade para a construcao
de modelos econométricos mais robustos, com maiores graus de liberdade e que
permitam a aplicacdo de métodos estatisticos mais sofisticados, é a elaboracdo de
um painel de dados a partir da EPWT de Marquetti (2012a). A abundancia de paises
(189 paises) contemplados pela base de dados de Marquetti (2012a) permitira a
construcdo de um modelo do tipo VAR em painel, em que poderdo ser utilizadas
todas as contratendéncias e a Taxa de Lucro num unico modelo. Outra possibilidade
de trabalho futuro leva em conta a critica acida de Harvey (1997) aos modelos VEC:
“[...] Eu ndo consigo pensar em um artigo que trouxe uma relacdo de cointegracao
gue nos jA ndo sabiamos a partir de teoria econémica [...]”. Assim, seguindo a
sugestéo de Harvey (1997, p.200), modelos multivariados estruturais formulados em
componentes de curto e longo prazo sao uma alternativa interessante aos modelos
VEC.
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ANEXO A - DADOS

ano R (D01 IT DES | MFT X M IDE

1963| 38,138 O (36,9651|5,6417|18,60|0,04794|0,04113|-0,00564
1964| 38,691 0O (36,7651|5,1583|19,00|0,05024|0,04117(-0,00567
1965| 39,335 0 (37,0651|4,5083|19,30|0,04907|0,04258(-0,00697
1966| 38,75 [ 0 |(36,8651|3,7917|19,60|0,04942|0,04569 |-0,00688
1967| 37,183 0O |(36,7651|3,8417|19,60|0,04966|0,04653-0,00577
1968 35,821 0O [36,6651|3,5583|19,90|0,05006|0,04978-0,00582
1969| 34,034 0O (36,3651|3,4917(20,20|0,05000|0,04991 (-0,00605
1970| 32,083 0O [36,6685|4,9833(20,30|0,05455|0,05238(-0,00731
1971| 32,713 0 |(36,3616|5,9500|20,90|0,05296|0,05412(-0,00676
1972| 32,632 0 (36,3041|5,6000|21,00|0,05430|0,05870(-0,00626
1973|32,439( 0 |36,2658|4,8583(21,20|0,06601|0,06463 (-0,00821
1974| 30,194 0O |(35,7288|5,6417|21,30|0,08062|0,08349 |-0,00604
1975| 30,552 0O (35,0959|8,4750(22,10|0,08096|0,07338-0,00870
1976| 31,046 0O (34,9808|7,7000(22,50|0,07822|0,08155(-0,00655
1977|31,344( 0 |(34,9616|7,0500|22,30|0,07502|0,08844 (-0,00586
1978| 31,18 [ 0 (35,0959|6,0667|22,10|0,07779|0,09076-0,00700
1979| 32,871 0 |(35,0767|5,8500|22,20|0,08748|0,09706 |-0,00984
1980| 29,644 0O (34,8082|7,1750|22,60|0,09750|0,10446|-0,00689
1981|30,002( 1 (34,4822|7,6167|23,00/0,09415|0,09933(-0,00308
1982 28,447 1 |(34,2521|9,7083|23,40|0,08460|0,09203-0,00140
1983|30,291( 1 (34,4247|9,6000|23,60|0,07529|0,09163|-0,00354
1984| 31,456 1 |(34,7315|7,5083|23,60|0,07405|0,10180(-0,00417
1985| 31,269 1 |(34,8274|7,1917|23,70|0,06854|0,09744-0,00449
1986| 30,963 1 (34,4630|7,0000|23,70|0,06951|0,10057(-0,00538
1987|30,665( 1 (34,5205|6,1750|23,80|0,07366|0,10568(-0,00740
1988| 30,693 1 (34,7890|5,4917(23,80|0,08453|0,10699 (-0,00442
1989| 30,974 1 |35,0575|5,2583(23,60|0,08884|0,10583(-0,00793
1990| 30,211 1 (34,6932|5,616723,60|0,09227|0,10621(-0,00641
1991| 29,542 1 (34,5397|6,8500(24,20|0,09652|0,10171(-0,00632
1992 29,779 1 |(34,3863|7,4917(24,20|0,09726|0,10345(-0,00761
1993| 29,954 1 (34,7123|6,9083|24,60|0,09642|0,10696(-0,01259
1994 32,312 1 (35,0384|6,1000(24,90|0,09926|0,11316(-0,01131
1995| 31,848 1 (35,4027|5,5917(25,00|0,10714|0,12014(-0,01332
1996| 31,77 | 1 |35,3452|5,4083(25,10|0,10864|0,12192(-0,01172
1997|31,934( 1 (35,6137|4,9417|25,00|0,11215|0,12514(-0,01258
1998/ 30,591 1 (35,8630|4,5000(25,10|0,10612|0,12501(-0,01622
1999| 29,8 1 |36,0164|4,2167|25,30|0,10338|0,13152(-0,02405
2000( 28,314| 1 |35,6137(3,9667|25,20(0,10780|0,14566|-0,01600
2001| 27,389 1 |35,1534|4,7417|25,50(0,097970,13314|-0,01384
2002 27,119| 1 |34,7890|5,7833|25,90(0,09217|0,13139(-0,01451
2003 27,426| 1 |34,2712|5,9917|26,50(0,09186|0,13592|-0,01342
2004| 27,85 | 1 |34,2712(5,5417|26,70|0,09813|0,14920|-0,02668
2005| 28,109| 1 |34,2137(5,0833|26,70(0,10199|0,15813|-0,00287
2006( 27,606| 1 |34,2137|4,6083|26,50(0,109130,16544|-0,01831
2007 27,169| 1 |34,0603|4,6167|26,80(0,11794|0,16761|-0,02951
2008| 26,694| 1 |33,8493|5,8000|27,00(0,12894|0,17780|-0,02303
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Fontes: R — Marquetti (2012a). D_01 — Elaboragéo propria. JT — Elaborado a partir de dados

de BLS (2012c), NBER (2012). DES - FRED (2012g). MFT - FRED (2012h). X - FRED
(2012i). M - FRED (2012j). IDE — Elaborado a partir de dados de FRED (2012d et 2012f).



