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SINOPSE

Nas ultimas quatro décadas, o crescimento desacelerou e o pais enfrentou desafios como
alta inflagao e elevada divida externa. Embora o Plano Real tenha estabilizado a inflagao, o
Brasil nio conseguiu sustentar um crescimento robusto nem convergir sua renda per capita
em relagio aos paises desenvolvidos. Os desafios econdémicos recentes incluem uma taxa de
crescimento insuficiente para melhorar o padrao de vida da popula¢do e reduzir desigual-
dades, além da necessidade de politicas para incentivar o investimento e reverter a desin-
dustrializagio. A economia brasileira ainda enfrenta desafios fiscais e alta divida publica,
além de obstdculos como a queda da produtividade, as altas taxas de juros e a dependéncia
de commodities. Procura-se, ainda, ressaltar as oportunidades trazidas pela economia verde
e a importancia de uma politica de reindustrializagao voltada para tecnologias sustentdveis.
No horizonte de 2050, o Brasil precisa adotar estratégias de reindustrializagio, aumento da
inovacio e da educacio e incremento do investimento em capital fixo e em infraestrutura
que levem a um aumento da produtividade do pais.

Palavras-chave: crescimento da renda per capita; produtividade; investimento; industria de
transformacio; reindustrializagao; convergéncia do crescimento econémico.
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MACROECONOMIA

1 INTRODUCAO

A economia brasileira apresentou uma taxa média de crescimento do produto interno bru-
to (PIB) de 7,4% ao ano (a.a.) e da renda per capita média de 4,5% a.a. entre 1947 ¢ 1980."
Nesse periodo, o Brasil passou por um expressivo processo de industrializagio que, asso-
ciado & urbanizagao, implicou a mudanga significativa da sua estrutura social e econdmica.
No entanto, o processo de crescimento econémico do pais enfrentou, a partir dos anos
1980, uma desaceleragao importante. A taxa média de crescimento anual do PIB encolheu
para2,21%a.a.,ea renda média per capita cresceu somente 1,59% a.a. entre 2000 e 2023.
Esse indicador cai para 1,29% a.a. quando se considera o periodo de 2010 a 2023.

Uma desaceleragao do crescimento econémico é esperada quando ocorre a transigao de
uma economia agriria, com a maioria da populagio em regies rurais, para uma economia
industrializada, com maior produtividade do trabalho e com a populagao majoritariamente
habitando 4reas urbanas.> Contudo, a questdo ¢ que a desaceleragio do crescimento no
caso brasileiro ocorreu com o pais perdendo posigoes relativas em relagio a outros paises
que apresentavam pior posi¢do em termos de renda per capita no inicio dos anos 1980
(a comparagio usual é com a Coreia do Sul). Ademais, o pais nio apresentou uma trajetéria
de convergéncia de renda per capita com os paises de alta renda desde o inicio do século XXI.

Dessa forma, a perda do dinamismo econdmico do PIB e da renda per capita brasileira
nao foi revertida nos tltimos vinte anos; ao contrario, teria inclusive reduzido o potencial do
crescimento da economia brasileira® a partir da reversio ciclica de 2014 e, posteriormente,
da recessao do biénio 2015/2016, além dos efeitos negativos na atividade econdémica em
razdo da pandemia de covid-19 em 2020. A desaceleracio do crescimento da economia
brasileira, quando comparada com a experiéncia de outros paises, apresenta nio s6 o de-
safio da retomada mais robusta desse crescimento e da mudancga da estrutura produtiva
doméstica, como também os compromissos de redugio das desigualdades seculares do pais
e os imperativos que essa retomada ocorra respeitando as exigéncias de uma transi¢ao para
uma economia de baixo carbono. Tudo indica que o desafio do desenvolvimento brasileiro
se tornou mais complexo e ingreme no século XXI, especialmente quando se considera a
velocidade da transi¢do demografica do pais, que vai reduzir a populacio em idade ativa
(PIA) e aumentar a razdo de dependéncia na estrutura demografica.

O objetivo deste texto é fazer uma andlise sintética da atual situacdo macroeconémica
do Brasil e sua retrospectiva nas tltimas duas décadas.

1. Essa taxa é obtida das estatisticas oficiais da estimativa de PIB e da populagdo brasileira consultadas das Contas Nacionais e do Censo
Demografico do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

2. Sobre a redugéo da taxa de crescimento econdmico quando ultrapassado o ponto de “Lewis”, ver Ros (2013), capitulo 6.

3. Esse potencial de crescimento da economia é medido pelo PIB potencial, uma varidvel ndo observada, que é estimada por diferentes
metodologias e, portanto, sujeita a controvérsias. Para um exemplo da discusséo das diferentes medidas de PIB potencial, ver Schymura
(2020).
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2 CONSOLIDACAO DA ESTABILIDADE MACROECONOMICA:
INFLACAO E BALANCA DE PAGAMENTO

Historicamente, a economia brasileira apresentou duas fontes de instabilidade macroe-
condmica que prejudicavam o crescimento econdémico: a inflagio e a restri¢io de balanca
de pagamento.

O processo inflaciondrio brasileiro foi controlado pela execucio do Plano Real, que
introduziu um novo regime monetdrio com a unidade real de valor (URV), posteriormente
convertida em real.

A resolucio da inflagio elevada pelo Plano Real permitiu que o Brasil apresentasse
uma trajetéria de relativa estabilidade do nivel de precos mesmo em cendrios de crise eco-
ndémica internacional, como a de 1999 (crise da Russia) e a de 2008 (crise do subprime).
Mesmo nao sendo imune aos mecanismos de contdgio dessas crises internacionais, nao
ocorreu o descontrole da inflagio brasileira. A substitui¢do da 4ncora cambial pelo regime
de metas de inflagio em 1999 nio impediu a manuten¢io da estabilidade dos pregos.
O grifico 1 a seguir mostra a evolugio da inflagio brasileira medida pelo Indice Nacional
de Precos a0 Consumidor Amplo (IPCA), calculado pelo IBGE nas tltimas décadas, com
os respectivos intervalos superior e inferior fixados pelo Conselho Monetdrio Nacional para
o regime de metas.

GRAFICO 1
Inflagdo brasileira (IPCA) e intervalos do regime de metas (1999-2023)
(Em %)
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Fontes: IBGE e Banco Central do Brasil. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/historicometas. Acesso em: 20 jul. 2024.

A inflacdo, mesmo quando ultrapassou o limite superior do regime de metas de in-
flacdo, rapidamente voltou aos intervalos fixados pelo regime. O primeiro periodo de ul-
trapassagem do intervalo superior ocorre na transi¢io da segunda presidéncia de Fernando
Henrique Cardoso (FHC) para a primeira de Lula, quando o real sofre uma forte desvalo-
rizagao em relagdo ao dé6lar em razio das incertezas da politica econdémica do novo governo.
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A desvalorizagio do real tem um efeito na inflagio® potencializado pelo baixo nivel de
reservas internacionais, o que dificulta a gestdao do cimbio de forma a impedir uma desva-
lorizagao cambial muito abrupta. O segundo periodo em que o teto da meta de inflacao é
rompido ocorre na reversio do ciclo econémico iniciada no segundo trimestre de 2014 e
que vai ocasionar a recessio do biénio 2015/2016. Por fim, a ado¢io de medidas restritivas
de circulagio das pessoas por causa da pandemia de covid-19 teve impacto negativo no
nivel de atividade e na demanda, com efeitos na queda da infla¢io abaixo do piso da meta
em 2022.

Em suma, uma avalia¢io do comportamento da inflagao brasileira nas Gltimas duas
décadas sugere que — a despeito de choques exdgenos que afetaram o equilibrio macroe-
condmico doméstico — a inflagao foi mantida sob controle; e, nos periodos em que ultra-
passou as bandas fixadas nas metas, com relativa tempestividade, o nivel geral de pregos
retornou aos limites fixados pelo regime de metas.

O segundo problema histérico da economia brasileira, responsivel por graves de-
sequilibrios macroeconémicos, foi a restricio da balanca de pagamento.” Essa restrigao
acarretava baixo nivel de reservas internacionais, o que criava condicoes para o surgimento
de crises cambiais com rdpida depreciagio da moeda nacional, elevacio da inflagio, queda
no nivel de atividade e elevagao do desemprego, bem como restringia a capacidade do pais
de importar bens de capital necessirios ao seu crescimento econémico e & mudanca da sua
estrutura produtiva. O grafico 2 mostra a evolugao das reservas internacionais e do saldo
de balanga de comércio entre 2000 e 2022.

O pais inicia uma estratégia mais intensa de acumulagao de reservas internacionais a
partir de 2005. O aumento de reservas foi precedido, mesmo que nio seja o tinico fator expli-
cativo, pelo aumento do saldo de balanca de comércio em razio da elevagao das exportagoes,
em especial das commodities agricolas e minerais, beneficiado pelo rdpido crescimento
da economia da China (Cunha ez al., 2021). O acelerado crescimento desse pais asidtico
nao somente aumentou o quantum das exportagdes primdrias brasileiras, mas também
propiciou um ciclo de elevagao dos pregos das commodities no mercado internacional.
O desempenho da balanca de comércio continuou positivo o suficiente para a acumulagio
de reservas pelo Banco Central do Brasil.

4. A relacdo entre taxa de cambio, inflagdo e regime de metas é discutida em Barbosa et al. (2011, p. 21-28).
5. Para uma revisao de modelos de crescimento com restricao da balanca de pagamentos, ver Blecker (2022).
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GRAFICO 2
Reservas internacionais e saldo da balanca de comércio (2000-2022)
(Em US$ 1 bilhao)
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Fonte: Banco Central do Brasil. Disponivel em: https://data.worldbank.org/indicator/FI.RES.TOTL.CD?locations=BR&skipRedirection=true&view=map
e https://data.worldbank.org/indicator/BN.CAB.XOKA.CD?locations=BR&skipRedirection=true&view=map. Acesso em: 20 jul. 2024.
Obs.: A relacdo entre de taxa de cambio, inflagdo e regime de metas é discutida em Barbosa et al (2011, p. 21-28).

E importante observar que o desempenho do saldo da balanga de comércio foi im-
pactado pelos efeitos da crise financeira do subprime, o que ajuda a explicar a reversao do
ciclo de precos de commodities, mas também o aumento da atividade econémica doméstica,
que tende a elevar as importagoes e, consequentemente, afeta negativamente o saldo da
balanca de comércio. Entretanto, mesmo com o cendrio internacional adverso, as reservas
continuaram a crescer até 2012, e, nos anos posteriores, essas reservas se estabilizaram em

torno de US$ 350 bilhoes.

Deve-se lembrar ainda que o crescimento das reservas implica custos fiscais para o go-
verno federal, pois a taxa de juros que renumera essas reservas ¢ menor que a taxa das ope-
racdes compromissadas, que sao utilizadas para controlar a expansao da base monetdria em
razao da compra de divisas pelo Banco Central (2023). Portanto, a acumula¢io de reservas
tem um #rade-off entre a continuidade da acumulagio de reservas e o custo fiscal de manté-las.
Tudo indicaria que atualmente o nivel de reservas entre US$ 350 bilhoes e US$ 400
bilhoes seria suficiente para afastar a restricio da balanga de pagamento, de forma a nao
alimentar um cendrio de potencial crise cambial.

Em suma, depois de décadas de instabilidade macroeconémica em razio da inflacio
elevada e da restrigio da balanca de pagamentos, que se manifestava em um nivel insufi-
ciente de reservas internacionais, atualmente, esses fatores de instabilidade estdo parcial-
mente controlados. Entretanto, vale notar que a inflagio média doméstica continua relati-
vamente alta em relagdo a outros paises que adotam o regime de metas de inflacio, pois a
economia brasileira ainda apresenta um grau elevado de indexacio (Oreiro e Santos, 2023).
Em contrapartida, os saldos positivos da balanca de comércio estao baseados nas exporta-
¢oes de commodities, especialmente agricolas, minerais e hidrocarbonetos, sujeitas a ciclos
de pregos no mercado internacional e que alertam para a perda de complexidade econ6mi-
ca do pais nas tltimas duas décadas.
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3 PERDA DO DINAMISMO DE CRESCIMENTO BRASILEIRO E AUMENTO
DO HIATO DE RENDA PER CAPITA (CATCHING-UP)

A estabilidade macroeconé6mica com o controle da inflacio e da restricaio da balanca de
pagamento nio implicou a retomada de taxas de crescimento do PIB mais robustas, que re-
sultassem em um processo de emparelhamento (cazching-up) com paises de alta renda. Vale
notar que o crescimento econémico brasileiro tem sido inclusive insuficiente para manter
a posigao relativa em relagdo a outros paises que apresentavam renda per capita inferior a
brasileira no inicio do século XXI, conforme mostra o gréfico 3, como o caso da China.

A convergéncia da renda per capita em relacio aos paises mais ricos também nao
ocorreu; ao contrério, a brecha do emparelhamento aumentou no periodo considerado. O
gréfico 3 mostra que o Brasil quase dobrou (multiplicou por 1,98) sua renda per capita em
paridade do poder de compra (PPC), entre 2000 e 2022. Entretanto, os paises de renda alta
na classificagio do Banco Mundial multiplicaram a sua renda per capita por fator de 2,3,
mesmo com esses paises saindo de um patamar de renda bastante superior ao brasileiro nas
primeiras décadas do século XXI.

GRAFICO 3
Evolucao da renda per capita — Brasil, China e paises de alta renda (2000-2022)
(Em US$ PPC 100)

900
800 — 763,2958227
700 —
600 —|
500 —
400 —
363,2995607
300 —
224,9937901
200 - e
89,94743062 BN 191,328115
100 — ‘/_’
29,1724253
0 I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I
O = &N M & WL W N ®©® O O = N m < 1 W N 0 O O — o
S © © 9O O O © © O O - = = = = = = = = = & o o
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ o o~ o [a\] o o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~ o (o'} o (o'} o (oY} o~ (o}
e Brasil == China Estados Unidos

Fonte: Banco Mundial. Disponivel em: https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.PP.CD?locations=BR&skipRedirection=true&view=map.
Acesso em: 20 jul. 2024.

Em sintese, o dinamismo da economia brasileira foi insuficiente para o pais apresentar
uma trajetéria de convergéncia com os paises de renda alta. Essa brecha se alargou nas pri-
meiras décadas do século XXI. Esse é um problema que afeta no longo prazo o bem-estar
da sociedade brasileira, inclusive eleva o risco para a manutengio da estabilidade macroe-
condmica no longo prazo.
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4 RETOMADA DO CRESCIMENTO, CONSOLIDACAO FISCAL E TRAJETORIA
DA DIiVIDA PUBLICA

A perda do dinamismo do crescimento econdmico brasileiro tem consequéncias negativas para
a estabilidade macroeconémica. Dois dos indicadores dessa estabilidade sao o equilibrio intem-
poral das contas publicas e a manutengio da trajetéria de solvéncia da relagao divida publica-PIB.
Um cendrio de descontrole fiscal tem consequéncias para a elevagio da taxa de inflagio e da
taxa de juros basica da economia, que, por sua vez, retroalimentam a deterioracio das contas
publicas. Esse circulo vicioso tem efeito direto nas condigoes de vida da populagio brasileira e
na trajetéria de longo prazo do crescimento econémico e do desenvolvimento do Brasil.

A Divida Bruta do Governo Geral sobre o PIB (DBGG/PIB) é um dos indicadores
mais utilizados, principalmente pelo setor financeiro, para avaliar a trajetéria de solvéncia
da divida publica e o esforco fiscal do Estado brasileiro para a manutengio do equilibrio
fiscal.® O gréfico 4 mostra a evolugao da DBGG/PIB entre 2000 e 2023 ¢ as simulagoes da
trajetéria desse indicador para 2024 a 2028. A primeira simulagao da trajetéria da DBGG
¢ aquela que consta do anexo IV do Projeto de Lei do Or¢amento Anual (Ploa)” de 2025.
A segunda simulagio (cendrio 1) adota como pardmetros para projetar o crescimento da
DBGG/PIB: crescimento do PIB (¢) de 2,0%; valor do estoque da DBGG/PIB (4) de
74,4% em 2023; taxa média de juros real () de 8,0% a.a.; e superdvit primdrio/PIB (x)
de 0,0%. A terceira simula¢ao (cendrio 2) de cendrio de crescimento da DBGG adota os
seguintes parimetros: g = 4,0%; b = 74,4%; r = 4,0%; ¢ x = 0,5%. Os parAmetros nos dois
cendrios de simula¢io da trajetéria da DBGG/PIB sio constantes para 2024 e 2028.

GRAFICO 4
Simulacdes da trajetéria da DBGG/PIB para diferentes hipéteses de crescimento do PIB, taxas de
juros basica e de superavit primario
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Fontes: Banco Central do Brasil e anexo IV das metas fiscais anuais do Ploa para 2025. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estatisticas/histori-
cofiscais. Acesso em: 20 jul. 2024.
Obs.: PPA — Plano plurianual.

6. No entanto, esse indicador é objeto de critica de Furman e Summers (2020). As comparagGes internacionais de diferentes métricas de
endividamento publico sugerem que a divida liquida é mais relevante para economias emergentes em relacdo a determinacéo de risco
do pais, taxa de juros doméstica de longo prazo, custo de rolagem da divida e probabilidade de default (Hadzi-Vaskov e Ricci, 2016;
Henao-Arbelaez e Sobrinho, 2017).

7. Disponivel em: https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/orcamento/orcamentos-anuais/2024/ploa/projeto-de-lei-orcamenta-
ria-anual-ploa-2024/anexos-i-a-vii.pdf.
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Conforme mostra o gréfico 4, as diferentes trajetérias do indicador DBGG/PIB de-
pendem da taxa de crescimento do PIB (g), da taxa média de juros real que incide sobre
a DBGG (7) e do superdvit ou déficit primdrio (x). No cendrio 1, um baixo crescimento
associado a elevada taxa de juros real e um superdvit primdrio zero fazem a DBGG/PIB
chegar a 92,565 em 2028. No cendrio 2, o dobro do crescimento do PIB, a metade da
taxa média de juros real® e um superdvit relativamente modesto de 0,5% do PIB reduzem
significativamente a DBGG/PIB para 57,57% em 2028. O exercicio de simulacoes que
consta do grafico 4 mostra como o controle do endividamento ptblico pode ser ajudado
pela aceleracao do crescimento e pela taxa média de juros real menor. Em particular, o
exercicio mostra que a retomada de taxas de crescimento mais robustas é importante para
o equilibrio fiscal e possibilita ndo sobrecarregar a geracio de superdvit primdrio em um
cendrio de intensificacio do conflito pelos recursos or¢camentirios da Unido, ainda mais
com as restri¢des de elevacio da carga tributdria doméstica.

5 BARREIRAS AO CRESCIMENTO E AO DESENVOLVIMENTO BRASILEIRO:
A INSUFICIENCIA DE INVESTIMENTO, A DESINDUSTRIALIZACAO PRECOCE
E AS NOVAS OPORTUNIDADES DA ECONOMIA VERDE PARA 2050

A desaceleragao do crescimento da economia brasileira, como todo evento complexo, é um
fendmeno multicausal, mas nao se pode deixar de reconhecer o papel importante da queda
da formacio de capital (investimento), por diferentes causas, na explicagao da redugio do
crescimento econdmico no caso brasileiro (Bacha e Bonelli, 2005; Oreiro et a/, 2018).

O gréfico 5 apresenta a evolugio do investimento bruto, da depreciagio do estoque
de capital e do investimento liquido entre 2000 e 2023. Como se pode observar, o inves-
timento liquido — o investimento bruto descontando a taxa de depreciagiao — permaneceu
em torno da média anual de R$ 200 bilhdes (em valores de 2010) na primeira década do
século XXI. A formagio de capital liquida ensaia uma breve recuperagao na segunda presi-
déncia Lula, na qual o ciclo positivo de pregos das commodities foi favoravel ao crescimento
e foram implementados programas governamentais de incentivo ao investimento na mo-
dernizagao e expansio da capacidade instalada da industria (Politica de Desenvolvimento
Produtivo — PDP), e na elevacio das inversées no setor de infraestrutura (Programa de
Aceleracio do Crescimento — PAC). Essa combinagao de fatores gerou um breve ciclo de
investimento, principalmente no segundo periodo da presidéncia Lula. No entanto, esse
ciclo néo se sustentou a partir de 2014.

8. Uma taxa de juros real de 4,0% a.a. ndo pode ser considerada demasiado reduzida para padrées internacionais. Por exemplo, o Chile
apresentou uma taxa de juros real em torno de 3,8% em 2023 (Banco Central do Chile. Disponivel em: https://www.bcentral.cl/es/areas/
estadisticas/tasas-de-interes. Acesso em: 20 jul. 2024).
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GRAFICO 5

Investimento bruto, depreciacao e investimento liquido: valor acumulado em doze meses
(dez. 2000-dez. 2023)
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Fonte: Ipeadata — Indicadores Ipea: investimento liquido e estoque de capital (4 trimestre de 2023). Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estatis-
ticas/historicofiscais. Acesso em: 20 jul. 2024.
Obs.: Valores de 2010.

O investimento liquido tende a se estabilizar durante o inicio do primeiro governo
Dilma. No entanto, no segundo semestre de 2014, quando o ciclo econémico do pais
reverte (Codace-FGV, 2014), a formacio de capital fixo liquido apresenta forte queda,
acompanhando a contracio generalizada da atividade econdémica do pais. A queda do
investimento liquido ¢ tao acentuada que praticamente por trés anos se observa formagio
liquida de capital negativa. O estoque de capital do pais decresce nesse periodo, pois o gas-
to com investimento ndo cobre a taxa de depreciagdo. A retomada do investimento liquido
positiva ocorre de forma discreta ap6s a crise de covid-19, mas muito abaixo do verificado
no periodo que antecede a reversio do ciclo econdmico em 2014. Atualmente, nao hd indi-
cagoes de que a formacio liquida de capital fixo apresente uma trajetéria de aceleragao que
recupere os montantes do investimento anterior a reversao do ciclo em 2014.

O problema da insuficiéncia do investimento é particularmente grave na inddstria
de transformacio brasileira. Esse setor é importante para a difusao do progresso técnico na
medida em que novos bens de capital e equipamentos de produgio incorporam inovagoes
tecnoldgicas. Ademais, a intensificagio do uso de capital fixo permite a adogao de métodos
de producio mais indiretos (“round-about’) que aumentam a produtividade e a lucrativi-
dade das firmas.’

Enfim, o investimento em bens de capital aumenta a produtividade do trabalho e da pro-
dutividade multifatorial, o que acelera o crescimento econémico. A elevagio do investimento,
em especial na industria de transformagio, permite explorar economias de escala estdticas e
dinimicas e gera externalidades positivas para a prépria inddstria e para a estrutura produtiva

9. Para uma discussdo dos retornos crescentes, das externalidades na indUstria e de suas implicacdes para o crescimento econdmico e
desenvolvimento, ver Ros (2013), capitulos 6 e 7.
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da economia em geral. A formagao de capital fixo, por exemplo, incrementa processos de learn
by doing (aprender fazendo) dos trabalhadores de forma a elevar suas habilidades e conheci-
mentos, o que beneficia toda a economia doméstica.

O grifico 6 apresenta a evolugio do valor adicionado manufatureiro (VAM) da
inddstria de transformagao no PIB e da produtividade total de fatores (PTF) para o Brasil
entre 2002 e 2021. As informacoes do gréfico possibilitam avaliar que o processo de desin-
dustrializagao do Brasil nao foi revertido nas duas primeiras décadas do século XXI. Essas
informagdes também ajudam a explicar a queda do investimento, principalmente de bens
de capital, na economia brasileira e suas implicacoes para a perda de dinamismo do cresci-
mento dessa economia.

GRAFICO 6
Participacao do VAM da industria de transformacdo no PIB e PTF (2002-2021)
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Fontes: Contas Nacionais/IBGE (disponivel em: https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/contas-nacionais/9052-sistema-de-contas-nacio-
nais-brasil.html. Acesso em: 20 jul. 2024) e Ibre/FGV (disponivel em: https://ibre.fgv.br/sites/ibre.fgv.br/files/arquivos/u65/indicador_anual_
de_produtividade_total_dos_fatores_b.xIsx. Acesso em: 20 jul. 2024).

Obs.: 1. VAM/PIB a precos constante de 2010.

2. PTF em indice 1990 = 100.

A participagao da industria de transformagao no PIB esboga uma pequena reagiao com
a aceleracio do crescimento econdémico na primeira década do século XXI, mas que nao se
sustenta a partir da crise do subprime de 2008. A participagao da industria de transformagao
tende a estabilizar entre 11,0% e 12,0% do PIB. Vale lembrar que a tendéncia de desindus-
trializagao nio é um fenémeno das duas tltimas décadas. Na verdade, o processo de desin-
dustrializagao brasileira teria se iniciado na década de 1980 (Morceiro e Guilhoto, 2019).

Aspecto importante a ser frisado é que a chamada desindustrializagao “precoce” do Brasil
¢ um fator que contribui para a redugio do investimento em bens de capital. Isso em razio de
a industria de transformagao ser o principal setor de atividade econdmica demandante desses
bens. Desse modo, a queda da formacio de capital, em especial de mdquinas e equipamen-
tos, ajuda explicar a contragao da produtividade total dos fatores, como mostra o gréfico 6.
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O resultado das quedas do investimento e da produtividade é seu impacto negativo no po-
tencial de crescimento da economia brasileira.

Nesse sentido, o atual governo federal tem procurado construir uma politica ativa de
reindustrializag¢do do Brasil. Essa politica pode potencializar a retomada do investimento
e do crescimento econémico brasileiro na medida em que a industria e a estrutura pro-
dutiva vao transitar para uma economia de baixo carbono. Esse cendrio é positivo se as
politicas corretas com padrdes de governanca adequados impulsionarem esse processo de
mudanga produtiva.

Além da andlise setorial especifica, o texto também incorpora temas transversais como
ciéncia, tecnologia e inovaciao (CT&I) e desenvolvimento regional, que sao cruciais para o
crescimento econdémico sustentdvel e equilibrado. A énfase em CT&I destaca a importan-
cia de investimentos continuos em pesquisa e desenvolvimento para impulsionar a produ-
tividade e a competitividade em todos os setores econdmicos. O desenvolvimento regional
¢ discutido como uma estratégia para reduzir as disparidades econdmicas entre as diferentes
regioes do Brasil, promovendo um crescimento mais uniforme e inclusivo. Essa abordagem
integrada sublinha a necessidade de politicas publicas que considerem as interconexées
entre os setores e regioes, visando a construgio de um futuro econémico mais robusto e
resiliente para o Brasil.
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