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CONJUNTURA

Ignorância total 
dos fatores

Rubens Penha Cysne

Um exercício contábil muito po-
pular em economia decompõe o 
crescimento econômico em termos 
da acumulação de fatores de pro-
dução (capital e mão de obra) e da 
evolução de um resíduo contábil 
denominado “Produtividade Total 
dos Fatores (PTF)”. O exercício 
pode ser feito para avaliar como 
tais componentes contribuem para 
o crescimento de diversos países 
ou, alternativamente, para um 
mesmo país ao longo do tempo.1 

Dado um valor de crescimento 
do Produto Interno Bruto (PIB) 
entre dois períodos, os contabilistas 
do crescimento objetivam concluir 
quanto do mesmo se deu porque 
mais pessoas estão empregadas e 
quanto se deu porque há mais (ou 
mais eficientes) máquinas e equipa-
mentos à disposição dos produtores. 
Crescimento não explicável através 
da acumulação de mão de obra e 
capital atribui-se residualmente à 
elevação da PTF, que se quer uma 
medida de eficiência na utilização 
de fatores de produção.

Ainda que sujeita a rigores me-
todológicos, a PTF é um conceito 

contábil em busca de uma teoria convincente. Um dos 
inúmeros problemas desta busca, evidentemente, é que 
tanto o conceito quanto a respectiva teoria dependerão 
do que se terá definido anteriormente como produto, 
capital e mão de obra.

Conexões
Criada por Solow, em 1957, a contabilidade do cres-
cimento pode ser útil, na medida em que estabelece 
conexões válidas (ainda que tautológicas) entre dife-
rentes variáveis macroeconômicas. Como subproduto 
não desprezível, o exercício estimula a mensuração de 
vários diferentes agregados e parâmetros. 

O problema é que, como veremos ao final deste ar-
tigo, tal prática pode também ser nociva ao estudo do 
crescimento. Nos casos mais graves, pode-se chegar à 
“Ignorância Total dos Fatores (ITF)”, expressão que se 
contrapõe à PTF e nomeia este artigo. No caso, ignorân-
cia total dos fatores geradores do crescimento. 

Iniciemos a análise da contabilidade do crescimento 
pelos (seus saudáveis) desafios metodológicos. No pri-
meiro desafio há a questão sobre o que se deve definir 
como capital. Algumas análises usam apenas a noção 
de capital físico (que, em sua versão leiga, corresponde 
às máquinas e equipamentos diretamente produtivos). 
Outras tentam adicionar ao exercício contábil a con-
tribuição do “capital humano”, este último podendo 
ser entendido como o aperfeiçoamento da mão de obra 
através do ensino e do treinamento no trabalho. 
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Como o cálculo da PTF se dá por resíduo, definições 
mais amplas de capital costumam implicar menores 
participações deste conceito no processo de crescimento. 
Este tipo de subordinação a definições prévias volatiliza 
a interpretação da PTF e reduz a utilidade da contabili-
dade do crescimento.

Uma vez definidos os conceitos que se pretende utili-
zar, chega-se ao segundo desafio: mensurar adequada-
mente, de forma agregada, a mão de obra empregada 
na produção e cada um dos diferentes tipos de capital. 
As Contas Nacionais são um ponto de partida útil, mas 
ainda bastante distante dos tipos de dados almejados 
pelos contabilistas do crescimento.  

Um computador de hoje incluído como estoque de 
capital deve ser tratado como um computador de 20 
anos atrás? Os mais puristas dizem que sim, a diferente 
tecnologia entre um e outro devendo ser captada na 
PTF. Outros prefeririam que as contas nacionais fos-
sem mais ativas na distinção entre tipos de capital — os 
dois computadores sendo tratados de forma diferente. 
O estoque de “capital corrigido” seria então maior no 
presente do que no passado, levando a um menor cres-
cimento da PTF. 

Idealizadas com outros objetivos, as Contas Nacionais 
não têm como função precípua distinguir entre diferentes 
bens de capital no mesmo ponto do tempo (como cons-
trução civil e equipamentos de uso na indústria petrolí-
fera). Nem entre o mesmo bem de capital entre pontos 
distintos do tempo (o caso dos computadores do exemplo 
anterior). Seus agregados respondem adequadamente 
ao seu objetivo original, de mensurar renda, produto e 
demanda. Mas estão algo distantes do que demandaria 
a teoria da produção e do crescimento.2

Antagonismo
Um exemplo de como a mensuração do capital pode levar 
a conclusões antagônicas sobre o processo de crescimento 
se dá pela controvérsia envolvendo Young (1995) e Hsieh 
(2002). Young concluiu que o crescimento de Singapura e 
Hong Kong, Taiwan e Coréia do Sul em anos anteriores 
à publicação de seu artigo teria se dado basicamente 
através da acumulação de fatores de produção, ao invés 
de motivado pela incorporação de novas tecnologias. 

Hsieh mostrou que tal conclusão 
deixa de ser válida quando se recal-
culam os dados sobre acumulação 
de capital (que teriam sido, segundo 
Hsieh, superestimados por Young). 
Por detrás de tal controvérsia, es-
taria a capacidade de tais países 
de manterem no longo prazo suas 
(relativamente) altas taxas de cres-
cimento. 

No terceiro desafio, alguns pa-
râmetros usados pelos contabilis-
tas do crescimento costumam ser 
calculados com base em hipóteses 
pouco defensáveis. Exemplo deste 
tipo ocorre com a mensuração da 
importância relativa do capital 
(relativamente à mão de obra) no 
processo produtivo. Em geral, tal 
parâmetro se calcula com base na 
participação do respectivo fator 
(no caso, capital) na renda nacio-
nal, metodologia que pressupõe 
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mercados de capitais perfeitamente 
competitivos. Trata-se de hipótese 
heróica, particularmente em países 
com altos níveis de pobreza e desi-
gualdade de renda. 

Todas estas dificuldades, embora 
sugiram que os exercícios de conta-
bilidade do crescimento devam ser 
vistos com a devida cautela, não 
anulam a validade dos mesmos. 
Trata-se apenas de dilemas a serem 
contornados por aqueles que os 
resolvem; e devidamente digeridos 
por aqueles que os utilizam. 

A passagem dos desafios metodo-
lógicos à má utilização ou à inter-
pretação errônea de tais práticas, se 
dá majoritariamente através de dois 
outros pontos. Vamos a estes.

O primeiro ocorre quando o pes-
quisador, munido de uma equação 
onde o produto aparece do lado 
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esquerdo e capital de trabalho do lado direito, pensa estar 
medindo causalidade. 

Para esclarecer este fato tomemos, para ordenar as ideias, 
o modelo neoclássico de crescimento com crescimento 
exógeno. Ou, alternativamente, um modelo mais completo 
onde tal crescimento exógeno se explique pela elevação da 
diversidade de produtos [Paul Romer (1987, 1990)] e/ou 
competição schumpeteriana [Aghion e Howitt (1992)].  

O motor do crescimento da renda per capita em tais 
modelos é o aporte de tecnologia. Ocorre que a melhora 
tecnológica, ao elevar continuamente a produtividade 
marginal do capital, permite (e leva a) uma acumulação 
do mesmo pari passu com o aumento do PIB. Sem cres-
cimento tecnológico, nem o capital nem o PIB cresceriam 
no longo prazo. 

Interpretação
Suponha por um momento que tal modelo esteja corre-
to em sua interpretação dos fatos (o que, obviamente, 
caberá apenas aos dados decidir). E que o contador do 
crescimento tenha medido um crescimento simultâneo 
do capital e do produto per capita. O erro, neste caso, 
estaria em assumir que a acumulação de capital causa o 
crescimento, quando na verdade ambos estariam apenas 
respondendo a aportes de tecnologia. Tal como na teoria 
de preços, oferta e demanda sempre se igualam. Mas isto 
não significa que uma cause a outra.

Isto não que dizer que a interpretação usual em tais 
exercícios, de que capital e trabalho sejam os efetivos 
motores do crescimento, seja necessariamente incorreta. 
Mas apenas que conclusões sobre causa e efeito não são 
possíveis apenas com base neste tipo de exercício.3

O segundo caminho para a “Ignorância Total dos Fa-
tores” geradores de crescimento acontece quando o mé-
todo passa a preponderar sobre o problema que lhe deu 
origem. Isto ocorre no momento em que o contabilista de 
plantão deixa totalmente de lado em sua análise variáveis 
cruciais no entendimento do processo de crescimento 
(Justiça, estabilidade institucional, sistemas políticos, 
segurança, direitos de propriedade e incentivos fiscais à 
poupança, à educação e ao desenvolvimento tecnológico, 
para citar apenas algumas), passando a concentrar-se 
exclusivamente na pobre e ineficiente captação das mes-
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mas através de um mal explicado e demasiado prolixo 
resíduo contábil (PTF).

Muitas vezes, seminários ou textos com títulos pom-
posos que remetem ao crescimento brasileiro curiosa-
mente omitem totalmente discussões sobre tais assuntos. 
Limitam-se a mensurar (pela enésima vez) capital, traba-
lho e PTF. Parodiando conhecida canção do repertório 
de Milton Nascimento, “é preciso ir onde o problema 
está”. �
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