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RESUMO

O crescimento desproporcional de Cingapura em relacdo a outros paises chama a
atencdo de estudiosos da macroeconomia que buscam encontrar os principais motivos para
tamanho sucesso. Mesmo sendo uma nacdo bastante jovem, Cingapura hoje possui uma das
maiores rendas per capita do mundo e elevados niveis de desenvolvimento humano. Grande
parte deste éxito deve-se ao fato de crescer expressivamente ao longo dos seus 50 anos de
independéncia. O presente trabalho tem por objetivo analisar os principais fatores que
contribuiram para o crescimento de Cingapura baseado nas teorias de crescimento econdmico
e apresentando os pontos macroeconémicos estruturais do pais. Por fim é feito uma anélise
empirica para encontrar os valores aproximados de cada fator contributivo e medir a evolugéo
de produtividade. Os resultados encontrados mostram que a produtividade de Cingapura
cresceu modestamente ao longo do periodo analisado e o fator que maior contribuiu para o

crescimento econdmico foi o capital humano.

Palavras-chave:.Cingapura, Crescimento Econdmico, Produtividade.



ABSTRACT

The disproportionate growth of Singapore when compared to other countries draws
attention of macroeconomics scholars who seek to find the main reasons for such success.
Despite being a fairly young nation, Singapore now has one of the highest per capita incomes
in the world and high levels of human development. Much of this success is due to the fact
grow significantly over the 50 years of independence. This study aims to analyze the main
factors that contributed to the growth of Singapore in compliance with the theories of
economic growth and presenting structural macroeconomic parts of the country. Finally it is
made an empirical analysis to find approximate values of each contributory factor and
measure the evolution of productivity. The results show that the productivity of Singapore
grew modestly over the analysis period and the biggest factor that contributed to the economic
growth is human capital.

Keywords: Singapore, Economic Growth, Productivity.
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1. INTRODUCAO

Poucos anos apds a sua independéncia, a economia de Cingapura ja apresentava
nameros de crescimento econdémico bastante expressivos em relacdo a outros paises em
situacdo semelhante. Nos anos subsequentes, a expansdo econdmica do pais ganhou
notoriedade conquistando as primeiras colocacdes em diversos indices econémicos como
renda per capita, liberdade econémica e taxa de crescimento.

De acordo com Vu (2011), uma maneira interessante de entender a marcante
performance de Cingapura € calcular a evolucdo da produtividade e decompor seu
crescimento econdmico para identificar a participacdo de cada fator responsavel. Diversos
autores ja discorreram sobre o calculo e andlise de produtividade total dos fatores, como
Young (1995), Akkemik (2007), Siddiqui (2010) entre outros. Contudo, os resultados
apresentados diferem em certos aspectos abrindo espago para novas analises com abordagens
diferentes e dados atualizados.

A presente investigacdo propGe a identificacdo de quais sdo os fatores que melhor
explicam o crescimento marcante de Cingapura nas Ultimas cinco décadas, e tem como
objetivo central analisar as fontes de crescimento do PIB e da evolugéo de produtividade dos
fatores de Cingapura no periodo de 1960 até 2010. Para melhor contextualizacéo do trabalho,
sera feito um mapeamento da situacdo politica e econdmica da na¢do em questdo para ser
possivel compreender com mais clareza o desenvolvimento e o crescimento de Cingapura,
para assim tirarmos as devidas conclusdes.

O trabalho esta dividido em trés capitulos. No primeiro, € feito uma apresentacdo do
conceito da produtividade total dos fatores como método de andlise detalhado do crescimento
econémico de um determinado pais. No segundo capitulo, apresenta-se o contexto histérico
de Cingapura, mostrando como foi estruturado o plano de crescimento econdmico do Pais ao
longo do seus poucos anos como nagao independente. Por fim, serdo apresentados os calculos
de contabilidade e decomposi¢do do crescimento efetuados atraves da metodologia exposta

com posterior analise e comparag¢do com outros estudos acerca do tema.
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2. CRESCIMENTO ECONOMICO E PRODUTIVIDADE TOTAL DOS FATORES

2.1. CRESCIMENTO ECONOMICO

Em seu famoso trabalho sobre crescimento econdmico de 1956, Robert Solow faz
uma revisdao do modelo de Harrod-Domar assumindo todos 0s pressupostos ja estabelecidos
pelos pesquisadores no modelo de equilibrio de longo prazo. Contudo, para Solow, 0 modelo
prévio equivoca-se em utilizar ferramentas de analise de curto prazo para problemas de longo
prazo. O modelo sugerido entdo consiste em analisar o produto em decorréncia de dos fatores
capital e trabalho, considerando progresso técnico, taxa de poupanca e crescimento da
populacdo como sendo variaveis explicadas exogenamente. No longo prazo, as economias
tenderdo a encontrar seu nivel de crescimento balanceado (estado estacionario) e a partir da
relacdo da taxa de poupanca e crescimento populacional é possivel determinar o nivel de
renda per capita da populacdo. A conclusdo de Solow reside no fato de que paises que tém
altas taxas de poupanca, considerando que todas as outas varidveis permanegam constantes,
tenderdo a ser mais ricos. Entretanto, nas economias que possuem taxas de crescimento
populacional elevadas tendem a obter um nivel mais baixo de produto. Nesses casos, €
necessario uma elevacdo na taxa de poupanca apenas para melhorar a relacdo a capital-
produto, caso ndo seja possivel, o resultado € uma menor acumulacdo de capital por
trabalhador.

Em uma analise um pouco mais contemporanea sobre crescimento econémico,
Mankiw, Romer e Weil (1992) examinaram dados disponiveis para um grande conjunto de
paises, e descobriram que a poupanca e o crescimento da populacéo afetam sim o rendimento;
no entanto, para os autores, nem tudo esta certo para 0 modelo neoclassico:

Although the model correctly predicts the directions of the effects of saving and the
and population growth, it does not correctly predict the magnitudes. In the data the
effects of saving and population growth on income are too large. To understand the

relation between saving, population growth and income one must go beyond the
textbook Solow model (MANKIW, ROMER e WEIL, 1992, p. 407-408).

Para ir alem do livro-texto de Solow, conforme citado, é preciso inserir uma variavel

ndo inclusa no modelo convencional: capital humano. O estoque de capital humano foi
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inserido de forma a ampliar o nimero de varidveis no modelo neoclassico, e foi considerado
apenas em forma de educacdo. Salde e outras possiveis formas de investimento em capital
humano foram descartadas do modelo aumentado. A extrema dificuldade de medir capital
humano foi levantada no trabalho em questdo, visto que os dados do quanto foi gasto em
educacao sdo imprecisos e que nem todo o gasto em educacéo é destinado para gerar aumento
de produtividade. Portanto, para testar o modelo aumentado de Solow, os pesquisadores
Mankiw, Romer e Weil incluiram uma proxy para acumulacao do capital humano como uma
variavel explicativa adicional nas regressdes entre paises. Eles encontraram que a acumulacéo
de capital humano é correlacionada com a taxa poupanca e com a taxa de crescimento
populacional. O modelo aumentado responde por cerca de 80 por cento da comparagéo entre
paises na variagdo na renda. Para os autores, mesmo com as imperfei¢cbes consideradas
inevitaveis para este tipo de dados entre paises, 0s mesmos consideraram o0 ajuste deste

simples modelo essencial para aprimoramento do estudo.

We conclude that adding human capital to the Solow model
improves its performance. [..]JThe parameter estimates seem
reasonable. And even using an imprecise proxy for human capital,
we are able to dispose of a fairly large part of the model's residual
variance. (MANKIW, ROMER e WEIL, 1992, p. 421).

A partir das conclusbes de de Mankiw, Romer e Weil (1992) acerca das sugestfes
sobre 0 modelo de crescimento de Robert Solow, é possivel utilizar este modelo aumentado
como base e migrar para analises um pouco mais especificas da contabilidade do crescimento
econdémico e que abordem nosso objetivo de forma esclarecedora. Portanto, este trabalho
parte agora agora para as teorias de calculo e anéalise da evoluc¢do de produtividade dos fatores
responsaveis pelo crescimento econémico.

O capital humano, de acordo com Theodoro Schultz (1961), deve ser contabilizado
nas medidas de crescimento econémico visto que influencia diretamente os salérios e
qualifica diretamente a estrutura produtiva. Além disso, Schultz afirma que os ganhos de
produtividade ocorridos na economia americana no come¢o do século XX devem-se
principalmente ao aumento dos investimentos em capital humano. Paises com altos niveis de
investimento em capital humano e que sofreram destruicbes em massa devida a guerras ou
outros tipos de desastre, costumam recuprar-se rapidamente. Para o autor, o fator mais
importante para o crescimento econémico é o capital humano. Sem este fator, a economia

seria rudimentar, baseada em trabalhos manuais e apresentaria altos nives de pobreza.
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2.2. PRODUTIVIDADE TOTAL DOS FATORES

A Produtividade Total dos Fatores desempenha um papel fundamental na explicacéo
do crescimento econdmico global. A gama de pesquisadores sobre 0 assunto € bastante grande
devido a sua relevancia. Nas analises de crescimento econémico, além de Solow (1956) e
Mankiw, Romer e Weil (1992) pode-se incluir Moses Abramovitz que, em 1956, no seu
trabalho “Resource and Output Trends in the United States Since 1870 tenta encontrar
explicagfes do crescimento americano e discorre sobre a participacdo do aumento de
produtividade. Ele afirma que o crescimento do produto per capita durante o periodo
especifico de sua andlise, ndo foi causado por um acréscimo do fator trabalho per capita nem
pelo fator capital per capita. E apesar de ndo encontrar resultados definitivos das principais

fontes de crescimento do produto nos Estados Unidos nesse periodo, ele afirma:

Its source must be sought principally in the complex of little
understood forces which caused productivity, that is, output
per unit of utilized resources, to rise (ABRAMOVITZ,
1956, p.6).

Como marco teorico da contabilidade crescimento, serdo utilizados os trabalhos de
Bandeira (2002) e de Gomes, Péssoa e Veloso (2003) que apontam com clareza as definigdes
necessarias do célculo de produtividade total dos fatores (PTF).

Para Bandeira (2002), O modelo consiste em decompor a taxa de crescimento
observada a partir das variacdes de cada fator presente na equacao do produto, e da evolucéo
de um residuo, convencionalmente chamado de “evolu¢do de produtividade” no qual é
determinado, entre outras coisas, pelo progresso tecnoldgico. Por meio dessa decomposicao, é
possivel apontar a contribuicdo de cada um dos determinantes do crescimento, seja através da
acumulacdo dos fatores ou da variacdo da taxa de produtividade. Ja para Gomes, Pessba e
Veloso (2003) a abordagem acerca do célculo da PTF é feita de forma um pouco diferente, em
que e possivel verificar de uma forma mais detalhada a participacéo do progresso tecnologico,
visto que nesses estudos ela ndo é incorporada dentro do fator produtividade, e ambas
variaveis sdo tratadas individualmente. Ou seja, nos estudos de Gomes, Pessba e Veloso
(2003), a PTF é separada em duas parcelas: a primeira corresponde ao progresso tecnoldgico
(ou fronteira tecnoldgica) que € comum a todas economias e pode ser definido como uma taxa
calibrada de crescimento da produtividade do trabalho. Ela é calculada com base no
comportamento de longo prazo do produto por trabalhador da economia lider mundial. A

segunda parcela do célculo de evolucdo de produtividade corresponde a diferenca entre a
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evolucdo da PTF e a da fronteira tecnoldgica e é chamada de evolucdo da produtividade total
dos fatores descontada ou PTFD.

toda a distincdo que ha entre as economias — seja institucional, seja
de recursos naturais etc. — manifesta-se em diferencas nos
incentivos a acumulacéo dos fatores(seja capital ou educagdo) e em
um termo multiplicativo associado a eficiéncia com que a economia
em questdo transforma capital e trabalho em produto. (GOMES,
PESSOA E VELOSO, 2003, p.393).

O impacto do capital sobre o produto é definido pela remuneracdo de mercado do
capital. Isso implica que o impacto sobre o produto da acumulagdo de fatores de producéo,
tanto na educacdo quanto no capital fisico, é dado pelo setor privado. Os parametros
encontrados na funcdo de producdo e a taxa de depreciacdo fisica do capital sdo iguais para
todas as economias, com excecao do caso ja mencionado da PTFD. Como ponto de partida,
serdo analisados a funcdo de producdo utilizada no trabalho de Gomes, Pessba e Veloso
(2003) que também sera empregada no método de célculo deste trabalho.

2.2.1. FUNCAO DE PRODUCAO

A funcéo de producéo € representada por:

Yie = Aief (Kie, HigAt) (1)

onde y;;é a renda por trabalhador da i-ésima economia no instante t. A parcela da
produtividade descontada é representado por A;;. O capital fisico por trabalhador e o capital
humano (educacdo) serdo representados, respectivamente, por k;; e H;;. Por fim a a evolucao
da fronteira tecnoldgica é denotada por A;. Neste modelo € utilizada a funcdo de producéo
neoclassica. Vale ressaltar que ela possui propriedades especificas: produtividade marginal
positiva e decrescente nos insumos e apresenta homogeneidade de primeiro grau. A funcdo de

producdo utilizada € uma Cobb-Douglas tradicional:

Yit = Aitkg(Hitlt)l_a (2)
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Conforme é justificado por Gomes, Pessba e Veloso (2003), o € utilizado para
representar a elasticidade do produto em relagdo ao capital, a qual é igual & participacdo do
capital na renda em equilibrio competitivo. Nesse modelo, o capital e o produto por
trabalhador crescem a mesma taxa, enquanto que a produtividade marginal do capital e a
relacdo capital-produto devem se manter constantes. A partir da funcdo de producéo, é
possivel encontrar a funcdo de produtividade marginal do capital:

PMgK;; = aAl.tqut_l(Hitllt)l_a (3)

2.2.2. FUNCAO DO ESTOQUE DE CAPITAL

O estoque de capital por trabalhador é outra variavel determinante dentro da fungéo de
producdo (1) e que é calculado utilizando-se 0 método do inventario perpétuo, descrito pela

seguinte equacdo:

Kipi = (1= 8K, +1 4)

A variavel & representa a taxa de depreciagdo fisica do capital, I, representa o
investimento bruto em t, e Kt representa o estoque de capital agregado em t. Para Ko, é
necessario um valor inicial. Este valor pode ser encontrado em bases de dados que contenham
indicadores de contas nacionais. As bases de dados utilizadas serdo apresentadas

posteriormente.

2.2.3. FUNCAO DE CAPITAL HUMANO

O Capital Humano H;; corresponde a um dos fatores a serem analisados no calculo de
produtividade. J& que ndo séo utilizados outros recursos além da educacdo para mensurar a
quantidade e participacdo do capital humano, os anos médios de escolaridade da populacéo

economicamente ativa sao os unicos dados que serdo aplicados na equacdo. Gomes, Pessoa e
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Veloso (2003) utilizaram a abordagem de Mincer (1975) com taxas de calibragem
encontradas por Bills e Klenow (2000). Neste modelo teorico é utilizado o capital humano
como um fator de crescimento; portanto, € necessario estipular que o impacto da educacgéo
sobre a produtividade do trabalhador é diretamente relacionada com a remuneracdo do
trabalhador no mercado de trabalho.

O trabalho de Mincer tem por objetivo encontrar a relacdo entre investimentos em
capital humano (ndo apenas em escolaridade), renda e anos subsequentes de trabalho. Bills e
Klenow (2000) adaptaram a equacao e inseriram funcgdes de calibragem para explicar melhor
0s impactos da educacdo no capital humano.

We calibrate the model to quantify the strength of the effect of
schooling on growth. To do so, we introduce a measure of the
impact of schooling on human capital based on exploiting Mincerian

returns to education and experience (BILLS E KLENOW, 2000, p.
1160).

O aprofundamento tedrico dessa questdo ndo faz parte dos objetivos centrais ou
paralelos deste trabalho; portanto, sera feito apenas uma breve explicacdo, na secdo 4.3,

acerca das variaveis e das taxas de calibragem que serdo empregadas nesse trabalho.
H; = e ®(ir) 7

A funcdo de calibragem do capital humano, também baseado em Bils e Klenow
(2000), ¢é denotado por:

$(h) = o 1Y ®
e
06>0e0<y <1

2.2.4. PRODUTIVIDADE TOTAL DOS FATORES DESCONTADA

A produtividade total dos fatores descontada é o componente de produtividade e,
diferentemente da fronteira tecnoldgica, é especifica de cada pais. A funcdo é representada

por:
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Ay = 25— ©

ki(HitA)1™®

A motivacdo para direcionar o foco da andlise na PTFD é que o
modelo neoclassico de crescimento supde que todos os paises tém
acesso a fronteira tecnoldgica e, desse modo, diferengas na PTFD
refletem diferencas no nivel da PTF que independem do progresso
tecnoldgico. (GOMES, PESSOA E VELOSO, 2003, p. 396)

2.2.5. PROGRESSO TECNICO

O progresso técnico € calculado a partir da taxa de crescimento anual de produto por
trabalhador da economia lider e eleva produtividade do trabalhador e resulta no crescimento
da rentabilidade do capital, estimulando a acumulacdo de capital a partir de melhores
resultados obtidos na atividade econdmica. Conforme sugere o equilibrio de longo prazo de
crescimento balanceado, o capital por trabalhador e a produtividade do trabalhador devem
crescer a uma taxa equivalente ao progresso tecnolégico. A fungdo do progresso tecnoldgico

é representada por:

Ay =(1+9)" (10)

2.2.6. DECOMPOSICAO DO CRESCIMENTO

O ponto central desse trabalho, conforme mencionado na introducdo, é mostrar a
evolucdo da produtividade e como forma de andlise de crescimento de Cingapura e mensurar
0 cada fator produtivo. Para efetuar isso, € necessario realizar uma decomposicdo de
crescimento a partir do modelo geral. No trabalho de Gomes, Péssoa e Veloso (2003) foram

utilizadas duas formas para decompor crescimento econdomico, a denominada “decomposi¢ao
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logaritimica do crescimento” e a denominada “decomposi¢do logaritimica alternativa do
crescimento”. Como base tedrica, serdo considerados apenas o método de decomposicdo
logaritimica alternativa do crescimento e, para facilitar o entendimento, este trabalho ira se

referir a ele como simplesmente “decomposi¢do do crescimento”.

De (2), pode-se calcular a variacao logaritmica da PTFD a partir da seguinte equac&o:
— ki @ —
yie® = A (52) (Hud)'™ (11)

ou, simplificando:

1 a

Yie = Al ki Hice (12)

a relacdo capital-produto é denotado por Kit da economia i no instante t. A partir de (12), é

possivel fazer a seguinte decomposicéo logaritmica do crescimento:

= Lt ey @ K g PR

Yit+N 1
In —_—
Yit 1-a Ait /1t 1-a Kil' e¢(Hit)

(13)

Para finalizar, seré identificado a importancia relativa na no crescimento do produto
por trabalhador de cada uma das variaveis. Dentre elas a fronteira tecnoldgica, a PTFD, a
acumulacdo de capital fisico por trabalhador e a variacdo da escolaridade média da forca de

trabalho, que serdo representados, respectivamente, por:

InA: 2 k: e¢(hit+N)
Alitt+N (1-a) ln_t):';N a ln_lkt;'tN (1-a) 1n—e¢,(hit) 14)
In J’it+N’ Inyitin ' In Yit+N ’ Inyitsn

2.3. ESTUDOS EMPIRICOS
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Com o marco tedrico estabelecido serdo analisados alguns trabalhos empiricos e suas
respectivas conclusfes. Quando o objetivo é examinar o papel da acumulagdo de fatores no
crescimento de longo prazo, Bandeira (2002) classifica os trabalhos de contabilidade do
crescimento de duas maneiras: a primeira corresponde a exercicios mais detalhados para um
ou poucos paises que utilizam informagfes desagregadas a respeito do capital fisico, do
capital humano e da participagdo dos fatores na renda. Como exemplo de estudo para essa
classificacdo, observa-se o trabalho de Akkemik (2007) que faz uma analise setorial no
periodo de 1965 a 2002 acerca da evolucdo de produtividade dos setores manufatureiros da
economia de Cingapura. Os dados coletados por Akkemik (2007) foram divididos em 18
indUstrias que, logo apds a emancipacao do Pais (1965), eram responsaveis por quase toda
atividade econdmica. As informacdes coletadas foram principalmente utilizadas para estimar
o crescimento de produtividade dos fatores capital e trabalho. Como resultado dos seus
estudos empiricos, foram encontrados valores agregados de crescimento produtividade
negativos e proximos de zero nos anos anteriores a 1985. Nos periodos mais recentes, 0s
valores chegam a 1,4% de média anual de variacdo. Ja para analise individual de cada
industria, nos primeiros anos 0s valores mais elevados de produtividade sdo identificados
principalmente na industria téxtil, quimica e de transportes. Nos anos 1980 os setores de
tratamento de celulose e mdveis apresentam elevacdo de produtividade mais acentuada que os
demais. J& nos anos seguintes, o setor eletro-eletrénico e indlstria de precisdao foram 0s
destagues na evolu¢do de produtividade. De uma maneira geral, os nimeros encontrados de
crescimento de produtividade em Akkemik (2007) sdo relativamente baixos

Disregarding the strong impacts of the Asian financial crisis of
1997-98 and later the slump in the world markets for Singapore’s
main exports on the Singapore economy, the post-1985 era can also
be confined to span the years between 1986 and 1997. The results
for 1986-97 reveal that ELEC' has a highly positive capital
reallocation effect that dominates in manufacturing. In other words,
capital reallocations towards ELEC in this period had a high payoff
for aggregate manufacturing TFPG. Negative labour reallocation

effects in this period result mainly from ELEC too because of the

release of some labour from the restructuring ELEC industry to
service sectors (AKKEMIK, 2007).

A segunda classificacdo de Bandeira (2002), é feita a partir de exercicios agregados
para uma amostra ampla de paises, nos quais se utilizam dados e estimativas gerais do estoque

de capital e um valor médio para o parametro da participacdo do capital. Dentre os trabalhos

L ELEC no trabalho de Akkemik (2007) representa o setor de eletro-eletrdnicos
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existentes, pode-se identificar o trabalho de Madsen (2008) que discorre sobre como a
disseminacdo de conhecimento entre os paises industrializados afeta o nivel de produtividade
internacional. A andlise engloba um numero maior de paises que sdo analisados de forma
agregado e entdo comparados os valores de crescimento de produtividade. De acordo com
seus estudos, devido &s importacGes de tecnologias, patentes internacionais e transmissdo de
conhecimento através de canais ndo relacionados a comércio, o conhecimento adquirido entre
paises influencia diretamente na evolucdo de produtividade dos fatores e, principalmente,
identifica uma tendéncia de convergéncia de PTF entre os paises.

O trabalho de Gomes, Pessoa e Veloso (2003), pode ser considerado como uma forma
agregada dessas duas classificagdes. Enquanto que por um lado utiliza dados de contas
nacionais para o estoque de capital do Brasil e faz uma analise mais detalhada do pais,
também é feito um estudo em cima de grupos de paises da América Latina, Europa, Asia e
América do Norte onde sdo utilizadas estimativas gerais de estoque de capital e um valor
médio para o parametro da participacdo do capital
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3. ASPECTOS MACROECONOMICOS DE CINGAPURA

3.1. DADOS GERAIS

Cingapura é uma cidade-estado localizado no sudeste da Asia com cerca de 5,5
milhGes de pessoas vivendo em cerca de 716 quildmetros quadrados de terra. 100% da
populagdo vive em zona urbana e possui uma densidade populacional de mais de 8000
habitantes por quildmetro quadrado com uma taxa de crescimento populacional de 2% ao ano
de acordo com o relatdrio de 2014 das Nacdes Unidas. (NACOES UNIDAS, 2014).

Para o estudo de crescimento econdmico, é preciso observar alguns indicadores
macroecondmicos. Conforme Huff (1995), Siddiqui (2010) e Akkemik (2007), de uma forma
geral, a economia de Cingapura pode ser classificada como altamente direcionada para a
exportacdo. Além disso, a intervencdo governamental na economia pode ser identificada em
diversos segmentos e, para os autores, foi determinante para o crescimento econémico do
pais. Portanto, serdo observados alguns indicadores macroecondémicos mais recentes para
analisar que possam exemplificar essas caracteristicas. A partir de dados coletados do Fundo
Monetério Internacional (2015) € possivel fazer analises basicas para compreender a situacdo
que Cingapura se encontra atualmente. Como ponta de partida, sera analisado o pib per capita
para obter-se uma nocdo geral da situacdo econémica de Cingapura. Posteriormente, serdo

observados os dados da balanca de pagamentos e dados de gastos do governo.
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GRAFICO 1 — PIB per capita baseado no poder de paridade de compra (em US$) de 2000 a 2014.
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Fonte: Adaptado do Fundo Monetério Internacional (2015)

O gréfico 1 informa o PIB per capita de Cingapura com base na paridade do poder de

compra. A amplitude da diferenca com a economia americana e com a de Hong Kong é
notdria, e os US$ 82762,14 de PIB per capita contra US$ 54594,63 dos Estados Unidos deve

ser enfatizado. Obviamente, a China que também est4d em comparacdo vai aparecer em

situacdo mais defasada nos indices que consideram razdo populacional. De acordo com VU

(2013),

0 PIB per Capita de Cingapura se manteve em bons patamares desde a sua

independéncia. Mesmo que nessa analise nossos dados sejam posteriores ao ano 2000, a

comparacao historica também é vélida:

With its per capita GDP growing at an average rate of more than 6%
per year in the past four and a half decades (1965-2010), Singapore
has transformed itself from a third world country into a prosperous
developed nation (VU, 2013)
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GRAFICO 2 — Balanga de pagamentos (em bilhdes de délares)
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Fonte: Adaptado do Fundo Monetario Internacional (2015)

O gréafico 2 apresenta os dados para balanca de pagamentos. Os valores bastante
discrepantes de China e Estados Unidos chamam atencdo e foram colocados fixados no eixo
secundario para facilitar nossa analise. Nesse quesito, Cingapura mantém uma tendéncia de

alta (com excec¢do de 2008) e mostra rapida recuperacao apés a crise financeira.

GRAFICO 3 — Gastos do Governo (em % do PIB)
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O gréfico 3 mostra os gastos do governo do em relacdo ao PIB. Estados Unidos e Brasil
aparecem como 0s maiores gastos durante toda a série, e Hong Kong e China apresentam
tendéncia de alta nos anos mais recentes. Nas proximas secdes serd apontado a participacdo
do Estado na economia de Cingapura e, de acordo com alguns autores, 0 governo teve papel
fundamental no crescimento econdmico. Curiosamente, apresenta 0S menores gastos em

relacdo ao PIB dentre os paises analisados neste estudo.

3.2. HISTORICO DE CRESCIMENTO

Nesta secdo sera feito um levantamento bibliografico dos pontos macroeconémicos mais
marcantes que contribuiram para o crescimento econdémico de Cingapura em sua historia
recente. Vu (2011), Huff (1995) e Siddiqui (2010) apontam de forma clara as principais fontes
do crescimento econdmico de Cingapura, identificando os componentes responsaveis pela
formacéo econémica do pais.

Logo depois da unido da ilha com a Malaya para formar a Malésia em 1963, o
rompimento politico com a recém formada Malasia acontece. Em agosto de 1965 Cingapura
realiza sua independéncia e passa a encarar uma serie de desafios macroeconémicos apos a
nova reestruturacdo governamental. (HUFF, 1995). Nos primeiros anos de desenvolvimento
de Cingapura, o governo teve papel fundamental na implementacdo de politicas estratégicas
para alterar o quadro econdmico que havia sido instaurado antes de independéncia do Pais.
Havia um grande grupo de trabalhadores pouco qualificados, altos niveis de desemprego e
pobreza, e juntamente com a baixa disponibilidade de recursos naturais, as opcfes de
desenvolvimento eram limitadas. O governo ndo mediu esforgos para criar uma indastria
pujante capaz de revertar a situacdo. A producéo direcionada ao mercado internacional foi
responsavel por boa parte da criacdo da renda bruta do pais, e permanece até 0s anos recentes
como caracteristica fundamental para obtencéo éxito econémico (SIDDIQUI, 2010).

Ao tornar-se uma Republica em 1965, a Cidade-Estado dificultou a entrada de pessoas
e regulou os fluxos de trabalho para evitar a eroséo da renda per capita atraves do aumento da
imigracdo da regido circundante. As vantagens locacionais foram determinantes para o

modelo de crescimento implementado no Pais. Huff ressalta que a posicdo geografica de
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Cingapura ajudou a tornar a Republica em um local atraente de empresas manufatureiras por

manter baixos custos de de exportagdo devido a “curta” distancia para paises do oeste.

between 1965 and 1980, exports of manufactured products became
important for the country’s rapid economic growth. The proportion
of direct manufactured exports to GDP increased from 12.7 % in
1965 to nearly 50 % in 1980 and further to 60 % by 1992. The
importance of export could be seen from this that exports of
manufactures grew faster than manufactured out in the country
between these periods (SIDDIQUI, 2010, p.9).

Seu papel de facilitador nas principais vias leste-oeste de comunicacgdo, e de ponte
para a diferenca de fuso horario entre Nova York/Londres e Hong Kong/Téquio foram
determinantes para o impulso econémico inicial. Ainda nesse periodo, comecava a se formar
as principais caracteristicas comerciais de uma economia voltada para a exportacdo, um dos
principais pilares de sua formagdo econdémica. O desenvolvimento do setor de servigos
também teve inicio nessa época e ganhou forca nos anos subsequentes. Dentre 0s mais
relevantes inclui-se trafego aéreo, telecomunicacdes, transporte e movimentacao de cargas,
mas acima de tudo, servicos financeiros e servigos empresariais. No final da década de 1970,
0s servicos financeiros e empresariais ultrapassaram o setor manufatureiro que até entéo era o
principal responsavel pelo crescimento econémico do Pais. O desenvolvimento do mercado
financeiro de Cingapura é expressivo. Alguns anos apés a independéncia do Pais, quando 0s
servigos financeiros eram praticamente inexistentes, a negociacdo de moedas estrangeiras e
alta de entrada de capital fizeram com que Cingapura atingisse a marca de o quarto maior
mercado de cambio do mundo no ano de 1993. (HUFF, 1995)

Os efeitos macroecondmicos alcangados no periodo 1980 a 1990 foram moldados
pelas politicas governamentais langadas no final de 1970 e inicio de 1980. Para qualificacdo
da producdo e aumento da renda, o governo entdo adota medidas de estimulo para a
fabricacdo e exportacdo de produtos de alta tecnologia e servicos de alto valor agregado.
Quando a profunda recesséo global, que foi parcialmente causada por uma queda na demanda
internacional, atinge o Pais em 1985, o governo voltou sua atencdo para fazer de Cingapura
um centro de producdo e de comunicacOes para empresas estrangeiras. (VU, 2011). A
implementacdo de concessdes fiscais, além de outras vantagens para investidores
internacionais, contribuiu para a entrada massiva de empresas estrangeiras voltadas
principalmente para area de tecnologia e finangas. Esses acontecimentos contribuiram para a
manutencdo da taxa de crescimento, mesmo durante periodos de instabilidade econémica
mundial (SIDDIQUI, 2010).
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Os anos subsequentes & década de 1990 foram marcados pela expansdo da
globalizagdo. Essa expansdo e positiva para um Pais que tem sua economia baseada no
mercado externo, abrindo ainda mais as portas para o comércio internacional. A globalizacéo
contribuiu para a expansao de mercados, para a rapida penetracdo das tecnologias da
informacdo e também para o aumento da instabilidade na economia mundial. Vu define
Cingapura como sendo uma nacdo resiliente, mantendo o seu crescimento de PIB
relativamente constante ao longo de todos choques econdmicos posteriores a década de 1990,
dentre eles a crise financeira asiatica de 1997-1998, a recessdo global de 2000, o ataque
terrorista de 2001 e a crise financeira mundial de 2008-2009. (VU, 2011)

3.3. MERCADO DE TRABALHO

De acordo com Huff (1995), o desenvolvimento notério de Cingapura deve-se,
principalmente, as decisdes tomadas pelo governo ao longo do século as quais contribuiram
decisivamente para a expansdo da riqueza e do nivel de emprego. O governo desempenhou
um papel central na formacdo do modelo de desenvolvimento de Cingapura, e Huff enfatiza
que o intervencionismo econdmico é claramente identificado em trés areas: mercado de
trabalho, tributacdo e incentivos fiscais, e empresas estatais. Embora a economia de
Cingapura seja marcada fortemente pelos empreendimentos privados, é importante notar que
0 intervencionismo nestas trés areas estratégicas permitiu um direcionamento por parte
governo em toda a economia que fosse possivel manter um crescimento econdmico
consistente e resiliente a crises sistémicas. Um fato curioso, é que embora Huff e outros
autores mencionem o forte intervencionismo estatal, Cingapura é hoje o segundo pais no
ranking de liberdade econémica de acordo com Heritage Foundation.

A regulacdo do mercado de trabalho é a caracteristica mais marcante do modelo de
crescimento de Cingapura. Com um alto controle governamental sobre os salérios, 0s pre¢os
dos produtos finais aos poucos foram atingindo valores competitivos no mercado
internacional. O poder do governo sobre a populacdo era tdo expressivo que conseguiu
despolitizar os sindicatos transferindo o poder de barganha dos trabalhadores para os
empresarios (HUFF, 1995). Apesar do forte intervencionismo, o governo tentava minimizar

seus custos ao maximo, tentando manter em valores baixos toda a estrutura pablica. Por volta
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do final da década de 1960, o governo ja havia conseguido cortar os custos de producao
significativamente, a comecar pelos salarios principalmente nas industrias consideradas
essenciais para a continuidade do progresso. Huff cita que os custos por hora em Cingapura
atingiram um patamar de menos de um décimo do nivel dos Estados Unidos, e se manteve em
niveis inferiores aos da Coreia do Sul, Taiwan e Hong Kong na industria elétrica/eletronica.
Um relevante 6rgdo do governo era o Conselho Nacional de Salérios (CNS). Era
considerado um braco na politica e foi determinante para desacelerar os aumentos salariais
inerentes de uma economia em expansdo. O dito “Mercado de Trabalho Regulado de
Cingapura” produziu salarios competitivos internacionalmente, livre de paralisagdes e greves
como em poucos lugares acontecem. Para reforcar a importancia deste trabalho, Huff cita que
esse sucesso se deve ao quase perfeito atrelamento do nivel de salarios a media de
produtividade do Pais. Tal medida garante que os custos se mantenham e estimula a forca de
trabalho e de pesquisa para alcangar novos patamares de produtividade. Para completar,
implementou diversas medidas de incentivo para qualificacdo do capital humano, como alta
qualificacdo de escolas e universidades, e importacdo de mao-de-obra qualificada para tentar
manter a produtividade por trabalhador elevada. Uma medida curiosa que Huff aponta, é a
implementacdo de politicas de expansdo da forca de trabalho feminino no Pais. Tal medida
ajudou a reduzir a pressdo de aumento de salarios e diminuiu o nivel de desemprego. Siddiqui

também elucida este fato:

In the early 1980s large corporations invested in computer
manufacturing due to availability of female educated workers at a
fraction of wages paid in the developed countries. For example,
nearly 72% of those employed in the electronic production were
female compared to nearly 43% in the rest of manufacturing sector.
Moreover, the wages in the electronic industry were lower than the
average manufacturing wages during the 1993 (SIDDIQUI, 2010,

p.9).

Esse sistema aparentemente simples de aumento de salarios de acordo com a
produtividade foi essencial para manter elevadas taxas de lucro nos diversos segmentos
produtivos do Pais, gerando duas implicacbes que hoje sdo determinantes para a continuacao
do desenvolvimento: forte dependéncia do empreendedorismo privado estrangeiro e elevado
investimento estrangeiro. O capital oriundo de outras na¢es ndo veio em forma de um grande
portfolio diversificado, mas sim, em forma de investimento direto que impulsionou a
formagdo de uma cadeia de multinacionais estrangeiras que dominaram 0 mercado de
exportacdo de manufaturados quase que por completo. e foi um principais responsaveis pela

formacéo de capital doméstico. (HUFF, 1995).
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3.4. POUPANCA E INVESTIMENTO

Controlar o mercado de trabalho e receber massivamente investimento estrangeiro
direto possibilitou a criagdo de diversas multinacionais no Pais que aumentou
consideravelmente o nimero de empregos. Conforme Huff (1995), essa estrutura permitiu que
0 governo instituisse altos niveis de poupanca domestica forcada, gerando certa autonomia
governamental no processo de tomada de decisdo para investimentos pontuais.

A partir do final da década de 1960, as multinacionais comecam a tomar conta da
economia de Cingapura. Para Siddiqui (2010) tal acontecimento se deve ao fato de que
questdes institucionais contribuem expressivamente para a entrada de investimento
estrangeiro direto, incluindo um sistema de impostos apropriado para o empresariado,
estabilidade econdmica e infraestrutura basica para producéo e comercializacdo. Os empregos
gerados a partir desses aspectos econdémicos impulsionaram a acumulagdo de poupanga do
Pais; contudo, muito pouco dessa acumulacdo surgiu de forma voluntaria. Impostos indiretos
aos consumidores alavancaram a poupanca obrigatdria; em contrapartida, o nivel de gastos
publico em relacdo ao PIB mudou muito pouco (ver secdo 3.1). Esse aumento de impostos
que canalizava recursos para poupanca diminuiu o consumo populacional que direcionou
passou a direcionar o excedente salarial para poupanca. Uma grande parcela das contribui¢fes
privadas para a poupanca publica se deve a um programa de seguridade social articulado pelo
governo central. O Fundo Central de Previdéncia era responsavel pela arrecadacdo e
distribuicdo de fundos de pensdo. Como era um O&rgdo relativamente autbnomo, podia
aumentar as taxas da poupanca doméstica com facilidade porque, diferentemente de outros
paises desenvolvidos, operava em torno de um principio basico: na aposentadoria, 0S
individuos eram pagos de acordo com a quantidade que contribuiram e com a quantidade que
seus empregadores contribuiram acrescido juros. Um método considerado incomum visto que
de uma forma geral o pagamento dos aposentados vém da contribuicdo daqueles que ainda
estdo trabalhando (HUFF, 1995)

Huff sintetiza a relagdo de investimento e poupanga da seguinte forma: enquanto que a
poupanca era fortemente incentivada e controlado pelo governo, os investimentos eram feitos
majoritariamente pelo setor privado. Os recursos adquiridos pelas politicas de previdéncia,
aumento de imposto e poupanca obrigatoria poderiam ter financiado os altos niveis de
investimento; entretanto, o governo decidiu por aplicar boa parte da poupanga publica em

acOes estrangeiras, titulos do mercado imobiliario, ativos de curto prazo e etc. Deixando que
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iniciativa privada fosse responsavel por boa parte dos investimentos diretos, de forma que se
adaptasse de acordo com as exigéncias de mercado, sendo impulsionado pelos incentivos
fiscais promovidos pelo governo. Dessa forma, seguindo a linha de Huff, pode-se afirmar que
Cingapura substituiu o fluxo de saida da poupanca privada, para constante e elevada entrada

de investimentos privados estrangeiros.

3.5. SISTEMA MONETARIO E FINANCEIRO

Para o plano financeiro sera feito o uso do trabalho de Wilson (2015), que faz uma
andlise historica bastante detalhada do sistema financeiro e monetario do Pais.

Conforme ja apontado neste trabalho, a economia de Cingapura sofre direta
intervencéo estatal em diversos segmentos de mercado. No sistema financeiro ndo € diferente.
A méo do Estado pode ser detectada durante toda a construcdo do mercado financeiro de
Cingapura. O controle monetario, bem como a introducdo de uma estrutura fiscal
internacionalmente competitiva, possibilitou a formacdo de um sistema financeiro solido e
eficiente, amplamente por politicas de governanca corporativa e regulacdo de forma

transparente.

Despite being a late starter (1971) and given a number of obstacles,
not least the high degree of openness of the Singapore economy to
trade and capital flows, the Monetary Authority of Singapore has
built up a high degree of credibility within a relatively short space of
time and delivered low and stable inflation. Although financial
development has been “government made” rather than market-
driven, proactive and sensible policies have built on Singapore’s
long history as a regional trading hub to turn Singapore into a
premier financial center in terms of foreign exchange trading,
offshore money market intermediation and asset management.
Nonetheless, some challenges remain: How monetary policy can
deal with asset price bubbles and deflationary pressures and steer a
careful course to maintain price stability without jeopardizing
Singapore’s transitory restructuring process to achieve sustainable
economic growth. (WILSON, 2015, p.20).

Conforme é mencionado por Wilson (2015) Cingapura é sem dividas um destaque no
mercado financeiro mundial, e o setor para obtencdo é altamente responsavel pela criagdo de
renda domestica. Apesar da quase inexisténcia de instituicbes financeiras no comeco da
década de 1960, em 2010 j& haviam 600 instituices atendendo mercado externo e interno. A

bolsa de valores local, a SGX, é hoje uma das mais importantes no mundo O férum
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econdmico mundial elaborou um relatério (Financial Development Report 2012) apontando
os principais mercados financeiros da atualidade, Cingapura est& na quarta colocacdo, atras de
Hong Kong, Estados Unidos e Reino Unido. Cingapura também estd em quarto lugar no
mundo em termos de média de cambio diario negociado. O relatorio também aponta quais séo
as caracteristicas mais importantes para qualificagdo de um mercado financeiro de qualidade.
Nos rankings “ambiente institucional” e e “ambiente de negocios”, Cingapura consta em
primeiro lugar.

Wilson aponta que atualmente existem mais de 120 bancos que operam na ilha, e 0
banco nacional de Cingapura, o Development Bank ou Singapore, ou DBS, é uma das
instituicdes financeiras mais fortes do mundo. Cingapura é uma peca importante quando o
assunto € gestdo de capital internacional. A divida soberana de Cingapura recebe nota maxima
das trés principais agéncias de analise de risco do mundo: S&P, Fitch e Moody’s. Entretanto,
todo o crédito para o sucesso econdmico de Cingapura ndo deve ser atribuido exclusivamente
a politica monetéria. O pais tem fortes instituigdes macroeconémicas de apoio que garantam
um bom grau de consisténcia na politica e ajudam reforcar a credibilidade da sua politica
monetaria. Em particular, como o governo geralmente convive com um excedente orgcamental;
portanto, ndo ha necessidade de 0 MAS (Monetary authority of Singapore) financiar dividas
do governo, dando liberdade para que o 6rgdo, de forma autdbnoma, possa se concentrar em
seus proprios objetivos monetarios.

H& um alto grau de coordenacdo entre politica monetéaria e politica fiscal que tem sido
crucial para manter a estabilidade econémica durante graves recessdes internacionais. Embora
as politicas monetarias e de desenvolvimento financeiro tenham sido bem sucedidas,
Cingapura € atualmente obrigada a enfrentar uma série de desafios. Enquanto as
consequéncias financeiras da crise mundial foram bastante leves no Pais, 0 MAS tem sido
efetivo na elaboracdo de auxilios para investidores. Enquanto que por um lado o Financial
Development Report (2012) mostra que Cingapura é um dos mercados financeiros mais livres
do mundo, Wilson (2015) mostra que o governo implementou medidas recentemente
determinando a quantidade de capital que os bancos sdo obrigados a manter, e refor¢ando que
mesmo 0s bancos mais importantes e confiaveis estdo sujeitos a normas regulamentares mais
estritas.

De forma resumida, os indices financeiros do pais sao:

Although Singapore (4th) maintained its position in this year’s
Index, the country did experience an increase in overall score.

Singapore showed improvement in the financial stability pillar (3rd),
moving up five spots. Singapore’s stable currency system (2nd) is
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driven by strong results in the current account balance to GDP (2nd),
net international investment position to GDP (2nd), and dollarization
vulnerability indicator variables (1st). Although Singapore has
exhibited strong results in banking financial services (10th), the
country does show weakness in the financial information disclosure
(32nd) subpillar. In terms of financial intermediation, Singapore
scores best in the financial markets (3rd) pillar. The country has
highly developed foreign exchange (4th), derivatives (5th), and
equity markets (2nd). Despite these areas of strength, Singapore
lacks a well-developed bond market (25th). Financial access (14th)
scores are mixed, with Singapore scoring high in terms of
commercial access to capital (2nd) but quite low with regards to
retail access (31st) (FINANCIAL DEVELOPMENT REPORT,
2012, p.22).

A partir dessas informacdes conclui-se que existe uma dicotomia entre intervencgédo
estatal e liberdade dentro do sistema financeiro de Cingapura.

De acordo com Huff (1995), a expansédo dos setores financeiros e de eletronicos de
alto valor agregado foi fundamental para o crescimento de Cingapura. De forma anéloga,
conforme visto em Akkemik (2007), a industria de eleto-eletrénicos apresentou o maior
crescimento de produtividade nos anos recentes. Portanto, para entender melhor a participacéo
deste segmento na economia de Cingapura, € necessario estudar o crescimento da industria da

tecnologia da informacdo e de alto valor agregado.

3.6. CRESCIMENTO DA INDUSTRIA DE TECNOLOGIA E COMUNICACAO

O trabalho de Vu (2013) explora com maiores detalhes a expansdo do setor de
eletronicos com énfase na tecnologia da informacdo (TI) e sua representatividade na
economia de Cingapura. Para Vu (2013) a necessidade de implementacdo de novas
tecnologias € primordial para manter elevado o nivel de crescimento econémico. O trabalho
do governo nas areas de tecnologia da informacdo e de comunicacdo foram essenciais para a
expansédo do setor. Foram elaborados seis planos de ac¢éo para desenvolver o setor em questdo
no pais. O primeiro plano foi executado em 1980 focando na infortimazag&o industrial. Ja o
segundo teve como meta a melhoria na comunicagdo entre as agéncias governamentais. O
terceiro abriu e aprimorou a conectividade atraves da internet em diversos setores. O quarto

enfatizou a convergéncia da comunicagdo para o setor privado e da sociedade como um todo.
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O quinto visou expandir a capacidade instalada e, por ultimo, o sexto que teve como objetivo
a utilizacdo da TI para negdcios internacionais e globalizagao.

Observando agora as manufaturas voltadas para a Tecnologia da Informagéo
destacam-se cinco segmentos: Armazenamento de dados, consumiveis eletrénicos, periféricos
de computadores, semicondutores e outros componentes eletronicos. Gragas ao aumento da
demanda do mercado global e a eficiente percepcdo governamental, o setor, entre 1985 e
2008, foi responsavel pelo crescimento do PIB para estimados 5% a 8%, além de 30% a 50%
das exportacdes do Pais. E claro que o risco de depender fortemente do mercado externo é
alto, visto que crises generalizadas podem afetar a demanda global. Vu (2013) efetua uma
analise econométrica na qual é possivel estimar uma participacdo do setor no crescimento do
PIB atrelado ao nivel de investimento de cada periodo. Com um crescimento de cerca de 8%
(4% durante o periodo de instabilidade econémica 1996-2002%), a participacdo dos
investimentos em Tecnologia da informagéo no PIB variou de 20% a 35%.

Vu ressaltar também que para perspectivas de crescimento futuro deve se analisar 0s
paises do leste asiatico que podem obter baixa margem de lucro na fabricacdo de produtos
eletronicos. Um cenario positivo é conseguir desenvolver a capacidade para transitar entre
setores de servicos de margens de lucro mais expressivas, visto que no atual cenario do
mercado global, em que o aumento da participacdo da China e, em certa medida, da india
podem estabelecer forte concorréncia devido aos seus baratos fatores produgdo e alto
potencial de capacidade produtiva. Fica evidente a importancia do setor para o rapido

amadurescimento econdmico e de crescimento acelerado Cingapura. (VU, 2013)

% Neste periodo ocorrem trés choques externos: a crise financeira asiatica (1997), a o crash pontocom
(2000) e o ataque terrorista 11/9 (2001).
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4. ANALISE E EVOLUCAO DA PRODUTIVIDADE TOTAL DOS FATORES EM
CINGAPURA

4.1. METODOLOGIA

O caélculo de produtividade total dos fatores de Cingapura serd baseado na
metodologia apresentada principalmente no trabalho de Gomes, Pessba e Velloso (2003) com
contribuicbes de Prescott (2002) Bills e Klenow (2000) e Bandeira (2002). A base do célculo
metodologico foi exposta no referencial e as especificacBes serdo apresentados nas segdes
seguintes. Sera utilizada a decomposicdo logaritimica do crescimento para mensuracdo de
participacdo na PTF de cada fator de crescimento.

Para qualificacdo desse trabalho, serdo feitas decomposicGes de crescimento para
diversos intervalos de tempo (anual, quinquenal e decenal) para determinar quais as
contribuicbes quantitativas de cada um dos componentes extraidos nossa equacdo, para
posteriormente serem comparados com o crescimento do PIB e outros indicadores relevantes.
Seré considerada a decomposi¢do logaritmica do crescimento que Gomes, Péssoa e Veloso
(2003) empregaram em seus estudos de decomposic¢ao do crescimento econémico.

4.2. BASE DE DADOS

Apesar do foco desse trabalho ser a mensuragdo dos principais fatores de crescimento
de Cingapura, também foi feito uma breve comparagdo com dois paises selecionados; dessa
forma, o emprego de dados internacionais vindos da mesma fonte é fundamental para
manutencdo da coeréncia dos resultados. As bases de dados utilizadas para célculo de

produtividade de Cingapura foram também utilizadas para calcular a participacdo dos fatores
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de crescimento de Hong Kong que serviu exclusivamente como forma de comparacdo ao
crescimento de Cingapura sem um estudo mais aprofundado.

Entre as bases de dados selecionadas, destaca-se a Penn World Table na versdo 8.1,
que € uma fonte de dados internacional contendo informacdes de 44 varidveis para 189 paises.
A grande vantagem da PWT ¢ a disponibilidade de dados em moeda internacional a precos
constantes e correntes, aléem de conter dados per capita e por trabalhador. Vale ressaltar que
nessa versdo da PWT as varidveis que utilizam precos constantes foram atualizadas para
precos de 2005. Nos trabalhos de Prescott (2002) e de Gomes, Pessda e Veloso (2003) foram
utilizados versdes anteriores contendo precos constantes de 1995; portanto, os valores
observados serdo discrepantes caso sejam comparados.

Para os dados referentes a educacdo (capital humano), serdo utilizados as informacdes
contidas em Barro e Lee (2010). Nessa base de dados podem ser obtidos os anos médios de
escolaridade média da populacdo economicamente ativa num intervalo de cinco anos para
uma grande amostra de paises entre 1950 e 2010. Para os anos do periodo 1960-2010 em que

ndo existem observacdes disponiveis foi feito uma interpolacéo® dos dados.

4.3. CALIBRACAO

Antes de comecarmos nossos calculos é necessario ajustar algumas equacgdes. Em
primeiro, lugar é preciso definir nossa taxa de evolugdo da fronteira tecnoldgica.
Anteriormente neste trabalho foi exposto a metodologia de calculo para tal variavel, na qual
deve ser calculada através da taxa de crescimento do produto por trabalhador da economia
baseado em Prescott (2002). Para calcular a taxa (g) Gomes, Pess6a e Veloso (2003)
estipularam que o periodo a ser considerado deve ser 1950-1972 devido aos choques do
petréleo que causariam significativas reduces na PTFD; além disso, os autores optam por
descontar o acréscimo de escolaridade do produto por trabalhador ja que o modelo utilizado
ndo incorpora capital humano. Esta ndo parece ser uma pratica tdo habitual na literatura do

tema, e ndo foi encontrada nenhuma outra referéncia que utilize esta forma de calculo. Além

® Para estimar valores nos anos sem dados encontrados, é feito uma interpolacdo que consiste em
encontrar uma taxa anual da evolugéo de escolaridade média a partir dos anos em que existem informagées no
periodo de 5 anos. Feito isso, € acrescido o valor da taxa anual ao primeiro ano com dados informados e entéo é
novamente acrescido a taxa aos novos valores encontrados.
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disso, o risco de enviesamento dos resultados é grande ja que dados para educagdo sao
bastantes distintos entre as fontes. Portanto, este presente trabalho se baseara na metodologia
de Prescott (2002) para mensurar a taxa (g), e ira considerar todo o periodo de anélise
independente das variacdes na PTF, ja que de 1960 a 2010 ocorreram diversos choques
econémicos. Além disso, assim como Prescott (2002), ndo serdo descontados 0s acréscimos
de escolaridade.
In this lecture, I will use a 2 percent constant annual growth rate
throughout the twentieth century. This is the average growth rate of
output per working-age person in the United State in the twentieth
century. [...Jthe only large deviations of U.S. output per working-age
person in the twentieth century from a 2 percent trend occur during
the Great Depression of the 1930s and the World War 11 output
boom. | see the use of a 2 percent trend growth rate as a much better

procedure than ignoring it completely in the tradition of NBER
business cycle analyses. (PRESCOTT, 2002, p. 3)

Para tal dado foi encontrado o valor de g = 1,50%. Para o capital humano
consideram-se os valores encontrados a partir da calibracdo feita por Bills e Klenow (2000)
do modelo de Mincer ¢ (h), 6 = 0,32 ¢ y = 0,58. Conforme dito anteriormente o foco deste

trabalho ndo é a exploracdo da modelagem de capital humano.

4.4. EXPOSICAO DOS RESULTADOS

Nesta secdo, ponto central deste trabalho, serdo apresentados os resultados obtidos
para a economia de Cingapura, usando as diferentes especificacbes de decomposicdo do
crescimento. Os indicadores expostos sdo produto do célculo utilizando dados e metodologia
mencionados anteriormente. No Grafico 4 observa-se a evolucdo do PIB per capita* a precos
constantes de 2005 em ddlares, variavel que foi utilizada como base para céalculo da PTF e da
uma viséo geral da evolugdo de crescimento de Cingapura. Percebe-se a forte tendéncia de
alta e um periodo de aceleragé@o de crescimento em meados da década de 1970, e ao longo do
periodo o PIB per capita variou de US$ 4398,08 em 1960 para US$ 55838,63 em 2010.

* Na secdo 3.1 dste trabalho foi feito um levantamento de pib per capita que visava a comparacgao
entre paises em um periodo mais recente. Os dados do primeiro levantamento foram coletados do Fundo
Monetério Internacional baseados na paridade do poder de compra, 0 que causara elevada diferenca entre 0s
valores apresentados.



GRAFICO 4 - Evolugio do PIB per capita de Cingapura de 1960 a 2010.
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Fonte: Adaptada da Penn World Table versdo 8.1
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No Grafico 5 observa-se a evolucdo da PTF e PTFD em Cingapura para o periodo

1960-2010. A evidéncia mostra uma tendéncia de leve alta ao longo dos cinquenta anos
analisados, com pequenas correcdes na década de 1970, 80 e 90 e elevagdes mais acentuadas

nos anos 1960 e 2000. Vale ressaltar a diferenca de valores entre as duas variaveis, sendo

possivel perceber o peso de ndo considerar que o pais encontra-se na fronteira tecnoldgica, ao
passo que boa parte dos estudos desconsideram esse fato:
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GRAFICO 5 - Comparagio de evolugio de PTF e PTFD de Cingapura de 1960 a 2010
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Fonte: Adaptada da Penn World Table verséo 8.1

O Gréfico 6 apresenta a evolucdo da relacédo capital-produto para o0 mesmo periodo.

Esse dado auxilia na separacdo de variagGes da PTFD que se devem
a oscilacbes de curto prazo do grau de utilizagdo da capacidade
instalada das variacbes da PTFD que ndo estdo associadas a
movimentos ciclicos da economia (GOMES, PESSOA e VELOSO,
2003, p. 406).

No periodo 1960-1980 as duas séries, PTFD e k, registraram oscilagdes ndo muito
acentuadas com extremos em, respectivamente, 76,67 e 107,29; e 2,71 e 3,5. Os valores
médios para todo o periodo sdo, respectivamente, 99,27 e 3,51. A reducdo da PTFD e
elevacdo de K nos anos iniciais indicam um forte aprofundamento de capital e esse
movimento se repete no em meados da década de 1980 e no comeco dos anos 1990. De 1985
em diante, é possivel identificar certa estabilidade em torno de 105 e 3,75, e pouco aumento
de produtividade, indicando um crescimento econdmico néo ciclico. Um ponto interessante
estd no fato de a economia de Cingapura atingiu seus pontos maximos de PTFD nos periodos

recentes indicando uma elevagéo na taxa de evolugéo de produtividade.
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GRAFICO 6 - Comparagio de evolugio de PTF e k de Cingapura de 1960 a 2010
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Fonte: Adaptada da Penn World Table versdo 8.1

Diversos estudos analisaram o comportamento da PTF em Cingapura em distintos
periodos, incluindo Young (1995), Akkemik (2007), Vu (2011) e etc. Todos os citados
encontraram valores marginais ou proximos de zero no quesito crescimento de produtividade.
Quando comparam-se os diferentes trabalhos, apenas pequenos valores diferem um estudo do
outro, que pode-se creditar essa discrepancia as diferentes bases de dados utilizadas além da
parcela de importancia atribuida nas variaveis na funcdo de produto.

De forma resumida, os nossos dados se apresentam da seguinte forma:

TABELA 1 - Taxa anual de crescimento de Cingapura (em %) de 1960 a 2010

Taxa de crescimento anual

Periodo Y PTF PTFD K H
1960-80 4,6% 1,8% 0,9% 1,9% 2,1%
(151%) (42%) (19%) (20%) (23%)
1980-90 3,3% 0,4% -0,5% 1,4% 1,6%
(39%) (5%) (-4%) (15%) (17%)
1990-00 4,5% 1,3% 0,4% -0,1% 2,4%
(57%) (14%) (4%) (-1%) (27%)
2000-10 3,3% 2,0% 1,1% -2,0% 1,4%
(40%) (22%) (11%) (-18%) (15%)
1960-10 4,1% 1,4% 0,5% 0,2% 1,5%
(662%) (106%) (15%) (13%) (112%)

Obs.: Os resultados entre parénteses sdo percentuais e correspondem a taxa de crescimento acumulada

no periodo do fator em questdo
Fonte: Adaptada da Penn World Table versdo 8.1
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Observando a tabela 1, encontram-se valores de crescimento anual e valores
acumulados ao longo de todo periodo analisado. Enquanto por um lado tem-se um
crescimento do produto praticamente constante em torno de 4% ao ano, os fatores que
contribuem para esse crescimento variam de forma mais expressiva. Vale ressaltar a evolucao
do capital humano com um acréscimo acumulado de 112%, enquanto a produtividade total
dos fatores descontando a fronteira tecnoldgica chegou aos 15%. Ademais, A PTF
convencional apresentou valores medianos ao longo de todo o periodo, e 0 K oscilou
negativamente com o passar dos anos fechando a média do periodo proximo a 0,2%. A média
mais alta foi obtida pelo capital humano e mais baixa pelo capital fisico. Os valores
acumulados tiveram o0 mesmo comportamento, logicamente. E tanto o acumulado quanto a
média do produto parecem destoar bastante dos fatores.

Semelhantemente aos autores mencionados anteriormente, os dados deste trabalho
apresentam, em linhas gerias, valores considerados baixos de crescimento de produtividade
anual e ainda menores quando considera-se o desconto da fronteira tecnoldgica. O trabalho de
Alwyn Young: The Tyranny of Numbers: Confronting the Statistical Realities of the East
Asian Growth Experience de 1995, é o mais citado dentre as bibliografias selecionadas para
este estudo, e tem como proposta a comparacdo dos fatores que explicam o crescimento de
Cingapura e outros tigres asiaticos® no periodo de 1966-1990. Apesar dos dados ndo terem
sido coletados da mesma fonte, os resultados para Cingapura se assemelham aos deste
trabalho.

With weighted capital input growing an average of 2.8 percent per
annum faster than output and output per unit of effective labor input
growing only 3.0 percent per annum, the total factor productivity
residual for the aggregate economy averages a rather low 0.2 percent
per annum. Interestingly, although the growth of capital input has
slowed down over time (as the investment rate has stabilized around
40 percent of GDP), the growth of human capital has accelerated.
While weighted labor input grew 2.1 percent more slowly than raw
labor in the late 1960s, it rose 3.0 percent faster in the 1980s (due to
large increases in the age and educational attainment of the
workforce). The changing role of physical and human capital
accumulation in sustaining growth is reflected in the decline in the
growth of output per effective worker, which went from 9.7 percent
in the late 1960s, to 3.0 percent in the 1970s, to 0.3 percent in the
1980s. (YOUNG, 1995, p. 657).

De forma mais detalhada, observa-se que Young encontra valores mais altos para PTF no

periodo inicial (1966-1970) e no periodo final de sua analise (1980-1990). Também ressalta

> O termo tigres asiaticos refere-se aos paises, Hong Kong, Taiwan, Coréia do Sul e Cingapura.
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que os valores de capital fisico desaceleram ao longo dos anos, enquanto que o capital
humano cresce a taxas mais altas.

No trabalho de Akkemik (2007) é feito o calculo da PTF da forma convencional, e
entdo ¢ analisado a partir de uma média da industria. O periodo analisado foi dividido em trés
grupos: 1965-1978, 1979-1985 e 1986-2002. A taxa de crescimento de PTF, evolucdo de
capital fisico e evolucdo de capital humano, no primeiro periodo, apresentaram taxas de
crescimento de, respectivamente, -3,77%, -2,49% e -0,58%. No segundo periodo, 0s mesmos
fatores apresentaram taxa de crescimento de 0,12%, 0,04% e 0,01%. Para o ultimo periodo, 0s
valores registrados foram 1,74%, 1,01% e -0,13%; Ainda é considerado um outro fator para
explicar a taxa de crescimento da PTF: Crescimento de PTF intraindustrial. Como neste
trabalho ndo foi feito este tipo de analise empirica, apenas a prépria revisdo de Akkemik
(2007), este ponto ndo sera discutido. Em comparacdo com este estudo os valores mais
discrepantes foram os do periodo inicial que, da mesma forma que no trabalho de Young
(1994), ndo apresentaram uma variacdo tdo acentuada negativamente. Enquanto que no
periodo seguinte os valores registrados se aproximam de zero e, no ultimo periodo, os valores
registrados no trabalho de Akkemik (2007) se aproximam com este na PTF, mas diferem nos
fatores de capital humano e capital fisico.

No trabalho de Vu (2011) é possivel fazer uma comparacdo mais especifica, ja que
aparecem os dados especificos de cada ano de uma data mais recente que os outros trabalhos
mencionados. A analise inicia no ano de 1975 e finaliza em 2008, entdo serdo considerados a
partir de 1980 e comparar com este trabalho no mesmo periodo. No periodo de 1980-1990,
Vu (2011) registrou para PTF a média de 0,4% ao ano, igual ao valor apresentado neste
trabalho de 0,4% (considerando apenas uma casa decimal) ao ano se for considerado o valor
da PTF e ndo da PTFD. Ja no periodo de 1990-2000 Vu (2011) encontrou 2,0% de
crescimento ao ano, contra 1,3% neste trabalho. No periodo de 2000-2008 compara-se com 0
periodo 2000-2010 deste trabalho, os valores registrados para Vu (2001) sdo de 1,0% ao
passo que este registrou 2,0%. Observando agora o fator capital humano, os valores
apresentados nos periodos 1980-1990, 1990-2000 e 2000-2008 sdo, respectivamente: 1,8%,
1,8% e 1,5% em relacdo a este que apresenta 1,6%, 2,4% e 1,4 com a ressalva do periodo
final 2000-2010. Por fim, o capital fisico apresentou, respectivamente, 5,17%, 3,65% e 3,04%
em relacdo a este trabalho que apresenta 1,4%, -0,1% e -2,0. Da mesma forma que este
trabalho e o trabalho de Young, Vu (2011) encontrou valores decrescentes para o capital

fisico. Para capital humano, além dos valores a variacdo também é similar.
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Como foi discutido na Subsegdo 2.2.6, sera feito a decomposicdo dos fatores de
crescimento. A ideia desse procedimento é que, como em um crescimento balanceado a razdo
capital-produto é constante (GOMES, PESSOA, VELOSO, 2003), a acumulacio de capital
induzida pelo progresso tecnologico sera atribuida corretamente ao aumento da PTF e
elevacdo da escolaridade. A Tabela 2 apresenta os resultados da decomposicdo logaritimica
do crescimento para a economia de Cingapura entre 1960 e 2010. Como mostra a Tabela 2, a
contribuicdo do capital para o crescimento do produto por trabalhador no periodo 1960-2010
atinge patamares baixos de 14%. Isso sugere que uma parcela expressiva da acumulacdo de
capital fisico no periodo foi induzida pelo crescimento da PTF, mas principalmente capital
humano. Levando-se em conta este efeito sobre a acumulacédo de capital, o capital humano foi
o principal fator responsavel pelo crescimento do produto por trabalhador na economia de
Cingapura durante o periodo 1960-2010, com uma contribui¢cdo de 37% se igualando aos
valores da fronteira ta tecnoldgica. J& nos efeitos de evolucdo de produtividade verificou-se
um leve aumento da PTFD ao longo do periodo, contribuindo para a taxa de crescimento da

produtividade do trabalhador em 15%.

TABELA 2 - Taxa anual de crescimento e contribui¢cdes dos fatores de Cingapura (em %) de 1960 a 2010

Taxa de Crescimento Contribuicdo do Fator
Periodo Y Total Y Anual PTFD Fronteira K H PTF
1960-80 151% 4,6% 1,4% 1,5% 0,6% 1,1% 2,9%
(31%) (33%) (13%) (23%) (64%)
1980-90 39% 3,3% -0,8% 1,5% 1,0% 1,6% 0,7%
(-23%) (46%) (29%) (48%) (23%)
1990-00 57% 4,5% 0,6% 1,5% -0,1% 2,4% 2,1%
(14%) (33%) (-2%) (54%) (48%)
2000-10 40% 3,3% 1,8% 1,5% -1,3% 1,4% 3,3%
(53%) (45%) (-40%) (42%) (98%)
1960-10 662% 4,1% 0,9% 1,5% 0,2% 1,5% 2,4%
(22%) (37%) (14%) (37%) (59%)

Obs.: Os resultados entre parénteses sdo percentuais e correspondem a taxa de crescimento acumulada no periodo do fator em questio
Fonte: Adaptada da Penn World Table versdo 8.1

Nos trés estudos mencionados recentemente, Young (1994), Akkemik (2007) e Vu
(2001) nenhum utilizou metodologia semelhante a deste trabalho para observacdo da
contribuicéo de cada fator, de qualquer maneira, serdo expostos os resultados registrados para
uma comparacdo superficial: Young apresenta a participacdo média do capital humano

durante todo o periodo e em suas divisdes valores proximos de 50% de participagdo na
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contabilidade do crescimento econdmico. A comparagdo de Akkemik (2007) fica
impossibilitada j& que para decomposigdo e considerado apenas a contribuicdo intrasetorial.
Para Vu (2011), de forma analoga ao nosso, a participacdo do capital fisico decresce enquanto
que a participacdo do capital humano aumenta.
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5. CONCLUSOES

O crescimento econémico desproporcional de uma nacdo tdo jovem quanto
Cingapura desperta o interesse em compreender melhor as principais causas desse incomum
acontecimento. Dessa forma, esse trabalho teve por objetivo identificar e mensurar 0s
principais fatores que contribuiram para o crescimento econdémico e Cingapura.

O trabalho utilizou de referencial tedrico pensadores neoclassicos do pensamento
econémico juntamente com trabalhos contemporaneos da contabilidade do crescimento. A
base tedrica afirma que através da decomposi¢cdo do crescimento, é possivel identificar os
valores absolutos e a participacdo relativa de cada um das variaveis presentes no modelo,
dentre elas estdo o capital fisico, capital humano, produtividade e fronteira tecnolégica. Com
as definicOes tedricas estabelecidas foi feito um levantamento de trabalhos empiricos nos
quais se identificou as diferentes abordagens e objetivo de cada estudo.

A base teorica foi complementada com indicadores macroecondmicos e principais
caracteristicas de crescimento de Cingapura no periodo de 1960 a 2010. Foi exposto a
dicotomia entre a alta intervencdo governamental com a liberdade econémica impulsionada
pelo setor privado. A economia voltada para exportacédo, aliada com incentivos fiscais, fatores
locacionais e estabilidade econdmica, transformaram Cingapura em um pais extremamente
atrativo para a entrada de investimentos estrangeiros que logo foi dominada por
multinacionais. Os setores de mais destaque no periodo analisado foram o de servigos,
financas e tecnologia da informacdo. Fundamentada em altos niveis de poupanca
impulsionados pelo governo, e também altos niveis de investimento vindos da iniciativa
privada estrangeira, a economia de Cingapura apresenta forte resiliéncia em periodos de
crises.

Por fim, foi feito uma analise empirica para analisar os fatores de crescimento de
Cingapura. O trabalho utilizou uma metodologia pouco convencional a qual divide a
produtividade em duas parcelas: sendo a primeira a fronteira tecnoldgica, que € representada
pela evolugdo da produtividade por trabalhador da economia lider e comum a todos paises, e
uma residuo descontado da diferenca da produtividade com a fronteira tecnoldgica especifica
para cada pais, chamada de produtividade total dos fatores descontada. Os resultados deste
trabalho mostram que o principal fator que contribuiu para o éxito econdmico de Cingapura
foi o capital humano, representando uma participacdo de 37%, ao longo do periodo analisado,

fato que tem sua origem na alta qualidade de ensino e especializacdo da médo de obra. De
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forma andloga, estd a fronteira tecnoldgica contribuindo com os mesmos 37%. A PTFD
representou 22% e o capital fisico 14%. Em linha com outros estudos, a evolugdo de
produtividade total dos fatores foi em boa parte do tempo analisado bastante baixa
apresentando acréscimos mais expressivos apenas no final do periodo. O comportamento do

capital fisico e capital humano foram semelhantes a outros estudos observados.
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