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UMA ANALISE DO CRESCIMENTO ECONOMICO BRASILEIRO
A LUZ DOS EFEITOS MULTIPLICADORES DE PRODUGCAO

Introducao

O objetivo principal deste artigo é tratar da importancia dos efeitos multiplicadores de
producdo para a alavancagem e sustentacdo de trajetérias de crescimento econémico,
destacando que o um dos aspectos cruciais de diferenciacdo do setor industrial em relacdo as
demais atividades corresponde justamente ao fato de apresentar os maiores efeitos
multiplicadores da economia.

Com foco na economia brasileira, buscaremos clarificar o conceito do multiplicador de
producdo e de que forma ele opera, apresentando e discutindo a evolucdo recente de seus
valores, destacando os potenciais impactos que podem ser desencadeados pelas diferentes
atividades econdmicas do pais.

Para o calculo dos efeitos multiplicadores, faz-se necessario o uso de dados relativos a
estrutura produtiva, mais especificamente das chamadas tabelas da Matriz Insumo-Produto
(MIP), oficialmente elaboradas e divulgadas pelo IBGE. A ultima MIP oficial é referente a 2015.
No entanto, o IBGE divulga outras bases de dados setoriais da estrutura produtiva
correspondentes as chamadas tabelas de Recursos e Usos (TRU), as quais estdo disponiveis
para os ultimos anos, o que nos permitiu estimar as MIPs para 2019 e 2020. Portanto, os
parametros da MIP de 2015 foram utilizados para a estimagado das MIPs de 2019 e 2020 a
partir dos dados oficiais das TRUs.

Além desta introdugao, o artigo esta dividido em 4 sec¢les, quais sejam: a primeira
busca mostrar que a andlise dos multiplicadores é tdo ou mais importante que as
convencionais andlises de participacdo relativa dos setores no PIB. A partir de um exercicio
contrafactual com base nos multiplicadores da industria dos EUA, apresentamos o impacto
gue um eventual aumento no efeito multiplicador da industria de transformacao brasileira
poderia causar sobre o valor produzido pela economia.

Na segunda secdo, discutiremos os fatores estruturais que determinam os valores dos
multiplicadores, destacando de que forma variagdes nos precos relativos e o progresso
tecnolégico podem provocar alteragdes dos multiplicadores ao longo do tempo.

Na terceira se¢do, faremos uma breve discussao sobre o papel cumprido pelos servigos e
sua relacdo com a atividade industrial, destacando algumas especificidades da economia brasileira
nesta tematica. Na quarta e Ultima sec¢do o artigo é finalizado com as consideragdes finais.
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1. A importancia dos efeitos multiplicadores de produg¢ao para a analise de
crescimento

Uma das importantes linhas de pesquisa na drea macroeconémica e que aproximam a
discussao tedrica e académica da pratica e da realidade econdmica empresarial se baseia no
desenvolvimento de andlises que ndo se limitam apenas ao uso de varidveis e pardmetros em
niveis meramente agregados.

Trata-se de uma abordagem sistémica e, portanto, multissetorial, que incorpora
diferenciacdes entre os distintos setores econémicos, destacando caracteristicas intrinsecas a
cada setor produtivo e de que forma estes setores impactam o restante da economia, assim
como de que forma sdo afetados pelas demais atividades.

Nesta tematica, uma das abordagens que propiciam uma quantificacdo da importancia
de setores ou atividades para a economia como um todo diz respeito aos chamados “efeitos
multiplicadores da produc¢do”. Em linhas gerais, trata-se da quantificacdo da capacidade que
os setores, ao produzir bens e/ou servicos, tém de estimular a expansdo dos demais setores
produtivos.

Cada setor econdmico especifico para produzir necessita adquirir insumos
provenientes de outras atividades, que por sua vez, também requer insumos em seus
respectivos processos produtivos, e assim sucessivamente. Em outras palavras, € uma
estimativa que utiliza os diversos fluxos dos insumos e matérias-primas na forma de bens
agropecuarios, industriais e/ou servigos que compdem as diversas cadeias produtivas de uma
economia. Do ponto de vista tedrico, estes efeitos também sdo conhecidos como resultantes
dos “encadeamentos produtivos para tras” ou “backward linkage” (HIRSCHMAN, 1958).

Em termos praticos, o efeito multiplicador da producao de um segmento especifico
refere-se ao valor monetdrio que a producdo de RS 1 deste segmento gera para toda a
economia. A titulo de exemplo, um efeito multiplicador hipotético de RS 1,50 de uma dada
atividade significa que esta mesma geraria RS 1,50 de valor na economia economia como um
todo a cada RS 1 produzido.

Assim, tdo ou mais importante do que o simples cdlculo da participacdo das atividades
no PIB, para a determinacdo da relevancia dos setores para o crescimento econémico é
fundamental que se leve em consideracdo tais efeitos multiplicadores. Neste sentido, nem
todos os setores que possuem elevada participacdo no PIB sdo atividades capazes de
impulsionar e “liderar” trajetérias de crescimento econémico.

E de conhecimento amplo que no atual estigio de desenvolvimento das grandes
economias, as atividades que predominam na maioria delas pertencem ao setor de servicos.
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No caso brasileiro, os servigos representaram 63% do PIB em 2020. Nas economias avancadas,
este percentual se aproxima de 70%. O grafico abaixo traz a participacdo no PIB em anos
recentes de atividades consolidadas em agregados macroeconémicos convencionalmente
utilizados.

Participacao relativa no PIB das atividades economicas
(valores correntes, em %)

Servicos

Ind.Construgdo
Ind.Eletricidade, Gas e Agua
Ind.Transformacgdo
Ind.Extrativa

Agropecuaria

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Fonte: IBGE 2020 m2019 m 2015

A soma dos percentuais apresentados acima nao totaliza 100%. A diferenga esta nos
chamados impostos indiretos, os quais incidem sobre os precos dos bens e servigos (ICMS, IPI,
PIS/Cofins, ISS etc.). Nos trés anos analisados, a participacdo se manteve praticamente
constante em 14%.

Depois dos servicos, a atividade mais relevante em termos da participa¢ao do PIB ainda
é a industria de transformacao, a despeito de ter perdido espago ao longo dos ultimos anos.
Somando todas as atividades industriais, que abrange além da transformacgado, a extrativa
mineral, a construgado civil e a producao e distribui¢cdo de eletricidade, gas e agua, segundo o
critérios das Contas Nacionais empregado pelo IBGE, chega-se a 17,7% do PIB em 2020, ainda
assim, bem aquém do setor de servicos.

No entanto, quando tratamos dos efeitos multiplicadores, o panorama é bastante
distinto. Apesar da predominancia no PIB, verifica-se que o setor de servigos tem “baixo poder
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de encadeamento produtivo”, com efeitos multiplicadores de producdo significativamente
menores do que os apresentados pelas demais atividades.

Valores dos efeitos multiplicadores de producéo
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Fonte: IBGE

Na analise dos multiplicadores de producao, o grupo de atividades que de longe mais
se destaca é a industria de transformacdo. A despeito de ter apresentado perda de
participagdo no PIB no periodo recente, este segmento industrial apresentou aumento em seu
efeito multiplicador nos ultimos 5 anos, chegando a RS 2,14 a cada RS 1 produzido por ela em
2019 e 2020. Vale destacar que os demais segmentos que compdem a industria também
apresentaram efeitos multiplicadores superiores quando comparados aos dos servicos e da
agropecuaria.

Em suma, estes niumeros deixam claro a relevancia da atividade industrial para
alavancar e sustentar trajetdrias de crescimento econdmico. Os segmentos industriais sdo os
grandes compradores de matérias-primas e servigos requeridos para os processos produtivos,
sendo capazes de estimular o crescimento da producgdo de diversas atividades do sistema
econdmico.
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Os elevados efeitos multiplicadores correspondem, assim, a uma das principais marcas
da atividade industrial, o que nos permite afirmar que a indUstria deve ser entendida como o

III

principal “motor” do crescimento da economia brasileira.

Em geral, a andlise sobre o processo de desindustrializacdo se costuma fazer em torno
do acompanhamento da participacdo da industria no PIB agregado. Sem duvida alguma, a
forte queda na participacdo da industria no PIB brasileiro ocorrida nas ultimas décadas merece
destaque, uma vez que ocorreu de forma aguda e muito precoce, considerando o ainda
reduzido nivel de renda per capita.

No entanto, ndo se pode deixar de atentar para a evolucdo dos efeitos multiplicadores.
A forca da atividade industrial também deve ser medida pela sua capacidade de “transbordar”
crescimento para outras atividades.

A titulo de comparacdo, o peso atual da industria de transformacdo dos EUA no PIB
norte-americano é de 10,8%, ligeiramente superior a participacdo da industria de
transformacdo no PIB brasileiro. No entanto, o efeito multiplicador da industria norte-
americana é significativamente maior, de 2,35 contra 2,14 no caso brasileiro.

Considerando os valores observados de producdo da industria de transformacao dos
EUA e Brasil, bem como seus respectivos efeitos multiplicadores, é possivel realizar alguns
exercicios contrafactuais interessantes, como por exemplo a simulacdo do que ocorreria na
hipdtese de termos o efeito multiplicador invertido (o brasileiro na industria norte-americana
e o norte-americano na industria brasileira).

Caso apenas o efeito multiplicador da industria norte-americana fosse de mesma
magnitude da brasileira (mantendo os demais iguais aos observados), a produc¢do total
estimulada pela industria de transformacdo nos EUA seria USS 1,3 trilhdo menor do que a
observada. J& no caso contrdrio, alterando somente o efeito multiplicador da industria
brasileira de modo a ser equivalente ao da industria dos EUA, o valor da producdo
impulsionado pela nossa industria de transformac3o seria RS 746 bilhdes maior do que o
observado.

Vale destacar que o valor do multiplicador deve ser calculado sempre na unidade
monetdria do pais em questdo. Este tipo de exercicio comparativo ndo deve fazer uso de
nenhuma conversdao monetaria com base em taxas de cambio, uma vez que se trata do efeito
multiplicador de cada unidade monetaria, independentemente de qual seja.
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INSTITUTO
ESTUDOS

Valores totais de producdo impulsionado pela indistria de transformagdo em 2020

14,6

Fonte: IBGE

7,7

EUA (em USS tri)

M observado

Brasil (em RS tri)

1 contractual com efeito multiplicador invertido

Uma anélise do crescimento econdmico brasileiro a luz dos efeitos multiplicadores de produgéo

10



2. Os fatores determinantes dos efeitos multiplicadores de producao

Vale destacar os principais fatores que determinam a magnitude dos efeitos
multiplicadores e, em linhas gerais, identificar as razées que estdo por detrds da evolucao
recente dos multiplicadores na economia brasileira.

Um primeiro aspecto importante a ser destacado refere-se ao fato de que o efeito
multiplicador é consequéncia direta do perfil da estrutura produtiva. Neste sentido, trata-se
de um valor estrutural, que ndo costuma apresentar oscilagdes muito significativas de um ano
para o outro. Portanto, niveis muito diferentes para o valor do multiplicador das atividades
costumam estar associados a estruturas produtivas muito distintas entre si.

O efeito multiplicador da indUstria nos EUA é expressivamente maior que o brasileiro
na medida em que possui um parque industrial mais homogéneo e integrado, ou seja, com
elos produtivos internos mais robustos. Quando se trata de um parque industrial
estruturalmente mais heterogéneo, como no caso do caso brasileiro, o grau de integracdo
tende a ser menor e, por conseguinte, a dependéncia do fluxo de insumos e matérias-primas
importados em etapas-chave do processo produtivo é maior.

Podemos entender as etapas-chave como aquelas vinculadas a producdo dos
chamados bens intermediarios, ou seja, 0s insumos e matérias-primas, em particular aqueles
de uso generalizado na propria economia. Dentre estes, podemos destacar desde segmentos
de alto valor agregado e conteudo tecnoldgico, tais como componentes elétricos, eletronicos
e quimica fina, até segmentos de menor valor agregado e intensidade tecnoldgica, como
produtos siderurgicos e resinas termoplasticas.

Dessa forma, efeitos multiplicadores mais elevados estdo associados a estruturas
produtivas com uma presenga mais robusta dos setores produtores de bens intermedidrios,
0s quais sao capazes de amplificar os impactos positivos sobre o produto decorrentes de um
periodo expansivo da renda e da demanda agregada.

Neste sentido, a desintegracdo de uma estrutura industrial e produtiva estd
fundamentalmente associada a “rupturas” nestes segmentos intermedidrios que cumprem a
funcdo de conectar os bens primdrios (situados no inicio das cadeias produtivas) aos bens
finais (situados no final das cadeias produtivas). A luz da experiéncia recente da economia
brasileira, verifica-se claramente que este processo de desintegracao produtiva esta em curso.
De 2015 a 2020, enquanto o volume produzido de bens intermedidrios sofreu retra¢dao, em
termos acumulados, de 7,9%, o volume de bens intermedidrios expandiu 10,5%.

Vale destacar um exemplo importante e emblematico do real significado da
“desintegracao produtiva” que vem ocorrendo no pais. A atividade agropecuaria, entendida
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por alguns como um possivel “motor” de crescimento da economia brasileira a partir da

expansdo do agronegécio, vem contribuindo para tal desintegracao.

Como ja mencionado, no ano passado a atividade foi a Unica dos macrossetores a
registrar crescimento, o que permitiu uma importante expansdo em sua participacao relativa
no PIB (de 4,4% em 2019 para 5,9% em 2020). No entanto, o valor do multiplicador desta
atividade caiu de RS 1,75 para RS 1,67. Esta queda esta diretamente relacionada com a
elevacdo do conteudo importado dos insumos demandados pela atividade agropecudria,
entre os quais se destacam diversos bens intermediarios industriais (defensivos agricolas,
fertilizantes, combustiveis, autopecas etc.).

Segundo o Boletim de Comércio Exterior do IBRE/FGV (ICOMEX), o volume de bens
intermediarios de uso na agropecudria cresceu surpreendentes 11% em 2020, ano em que,
em funcdo da recessdo econdmica, a importacdo total de bens intermediarios retraiu 3,6%.
Estes resultados reforcam a tese de que o agronegdcio ndo tem condicGes de ser a base sobre
a qual a economia brasileira podera sustentar trajetdrias expansivas (DE MORAES MOREIRA,
2020a).

Voltando ao multiplicador da industria de transformacdo, os nimeros apresentados
mostram que o pequeno aumento do efeito verificado entre 2015 e 2019/2020 ndo esta
associado a qualquer adensamento mais significativo de cadeias produtivas.

A despeito do importante componente estrutural na determinagao do valor absoluto
do efeito multiplicador, mudangas de cardter mais conjuntural no valor do multiplicador
podem ocorrer em fungao de variagdes nos chamados precos relativos. No caso da industria
de transformacgao, quando os precos dos insumos produzidos pelas demais atividades, tais
como produtos agropecudrios, minerais ou servigos, crescem mais do que os pregos de venda
dos préprios bens industriais, alterando assim os precos relativos, o efeito multiplicador da
industria de transformacdo sobe. Em outras palavras, trata-se de um impacto meramente
nominal a partir do qual a atividade industrial paga mais caro pelos insumos a cada unidade
monetdria produzida.

A andlise do impacto dos precos relativos requer a abertura setorial do efeito
multiplicador. E importante lembrar que o efeito multiplicador agregado da industria é a soma
dos impactos distribuidos entre os varios setores, inclusive dentro da prépria industria. Antes
de analisarmos os principais determinantes das modifica¢des setoriais do efeito multiplicador
da industria de transformacdo brasileira nos ultimos anos, convém apresentar a evolugao
deste detalhamento setorial do multiplicador.
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INSTITUTO

DE ESTUDOS
PARAO
DESENVOLVIMENTO
INDUSTRIAL

Detalhamento setorial dos efeitos multiplicadores da industria de transformacgao
brasileira (em RS)

0,063 0,042 0,005

2020 2,140

0,070 0,046 0,005

2019 2,138
0,044 0,006
2015 2,112
Fonte: IBGE M Agropecuaria W Ind. Extrativa M Ind. Transformacio M Ind. Eletricidade, GdseAgua  ®Ind. da Construcdo M Servicos

Os dados indicam que cerca de 70% do efeito multiplicador se concentra na prépria
industria de transformagdo, o que se associa diretamente ao grau de integra¢do do parque
industrial. Verifica-se, ainda, que o valor do multiplicador que estimula a prépria a industria
de transformacao esta praticamente estagnado no periodo em analise.

Aqui vale a ressalva de que mudangas de precos relativos também ocorrem dentro do
préprio setor de transformacao (intraindustrial). Aqui ndo trataremos destas mudangas, o que
requereria desagregar as diversas atividades no ambito da industria de transformacgdo. De
todo o modo, ha evidéncias de que alteragbes nos pregos relativos intraindustriais tenham
contribuido para que ndo houvesse retracdes mais significativas no efeito multiplicador
direcionado a prépria industria de transformacgao.

No entanto, na analise do multiplicador da industria de transformacgdo voltado aos
demais setores, denota-se variagdes importantes. Com base nos detalhamentos setoriais,
verifica-se que a diferenca entre os multiplicadores da industria de transformacdo recai
essencialmente sobre a atividade agropecudria, em particular na passagem entre 2015 e
2020.
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Determinantes setoriais da diferenca entre os multiplicadores da industria de transformacao
brasileiraentre 2015 e 2020

0,033

0,000

Agropecuaria Ind. Extrativa Ind. Transformagdo  Ind. Eletricidade, Ind. da Construgdo Servigos
Gas e Agua

Praticamente toda a diferenca de RS 0,03 entre os multiplicadores agregados (RS 2,14
em 2020 menos RS 2,11 em 2015) pode ser explicada pela maior expansdo dos precos
agricolas, em particular no ano de 2020.

Com base no IGP-DI calculado pela FGV, o indice de Prego ao Atacado dos produtos
agricolas (IPA-DI Agricola) cresceu 32,4% apenas no ano passado. Ja o IPA-DI Industrial cresceu
em velocidade bem menor, de 13%.

Essa discrepancia entre precos agricolas e industriais provocou uma importante
alteragdo nos pregos relativos, aumentando os custos dos insumos agropecuarios utilizados
pela industria em magnitude muito maior que os precos dos produtos industriais. A maior
parte deste impacto recaiu sobre o setor de alimentos, que é o principal responsavel da
industria pela demanda de insumos agropecuarios

Vale também ressaltar que em uma perspectiva de mais longo prazo, o avango
tecnolégico também deve ser considerado como fator importante para a dindmica dos
multiplicadores, tanto no que se refere aos valores totais quanto setoriais.

Por um lado, o progresso técnico tende a levar a ganhos de eficiéncia produtiva, o que
significa produzir uma mesma quantidade de bens ou servicos a partir de uma menor
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guantidade de insumos e matérias-primas. Neste sentido, pode-se dizer que o avancgo
tecnolégico pode, em alguma medida, atuar como redutor do efeito multiplicador. No
entanto, é importante destacar que neste caso, uma queda do multiplicador de producdo
deve ser contrabalancada por outro efeito, o efeito multiplicador do investimento.

O avanco tecnolégico estad diretamente associado a maiores dispéndios na forma de
investimentos, ou seja, a aquisicdo de maquinas, equipamentos ou mesmo gastos com
pesquisa e desenvolvimento (P&D). Os multiplicadores do investimento captam os efeitos que
a demanda por tais itens provocam sobre a expansado da producado das atividades econGmicas
fornecedoras dos bens de investimento. Infelizmente, os dados relativos ao perfil setorial dos
investimentos realizados pelas atividades econémicas ainda ndo sdo oficialmente elaborados
pelo IBGE. Para obtencado destes dados, é necessario adotar alguma abordagem metodoldgica
de estimacdo da chamada Matriz de Absorcdo de Investimento (MAI).

Ademais, o progresso técnico também pode criar conexdes até entdo inexistentes ou
pouco significativas, o que pode levar a mudancas ndo apenas no valor total do multiplicador,
mas principalmente em sua composicdo setorial. Podemos citar como exemplo os impactos
da digitalizacdo que vem ocorrendo em varias atividades econOmicas, cujos processos
produtivos passam a depender cada vez mais da demanda por servicos de tecnologia da
informacdo (TI) (DE MORAES MOREIRA, 2020b).

Em funcdo deste movimento, o efeito multiplicador da industria direcionado aos
servigos tende a ser intensificado. No entanto, ao invés de servigos tradicionais e de baixa
produtividade, tais como comércio e transporte, o multiplicador industrial direcionado ao
setor de servigos passaria a estar crescentemente calcado em servicos modernos e de
produtividade mais elevada, tais como os servigos de TI.

Na préxima se¢do, veremos que no caso brasileiro os servigcos de baixa produtividade
ainda predominam na estrutura do setor de servigos e, consequentemente, nos estimulos que
a atividade industrial gera sobre este setor.
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3. Papel dos Servicos e sua relagao com a atividade industrial

O detalhamento setorial apresentado no grafico do detalhamento setorial dos efeitos
multiplicadores da industria sinaliza que a producdo de RS 1 da industria de transformacdo
estimulou a geracdo de RS 0,41 a RS 0,42 na producdo do setor de servicos no periodo
analisado.

Vale lembrar que o setor de servicos se caracteriza também por uma elevada
heterogeneidade estrutural, isto €, compreende segmentos diversos, modernos e obsoletos,
tanto de alta como de baixa produtividade, conforme mencionado no fim da se¢do anterior.
A MIP utilizada neste trabalho tratou dos servicos de forma agregada, sem considerar as
referidas diferencas.

N3do pretendemos aqui discutir de forma mais aprofundada a complexidade do setor
de servigos, mas apenas destacar alguns aspectos mais gerais que caracterizam a economia
brasileira. Do efeito total desencadeado pela indUstria de transformacdo sobre os servicos,
chama atencdo que, no caso estimado para 2020, a maior parte (58,1%) esta voltado as
atividades tradicionais de comércio e transporte.

Se novamente compararmos com o caso dos EUA, verifica-se que desagregando
setorialmente o efeito multiplicador da industria sobre os servicos norte-americanos,
comércio e transporte aparecem como responsaveis por 39,2% do efeito total. Ou seja,
diferentemente do Brasil, nos EUA, a industria tem conseguido estimular segmentos
prestadores de servicos de maior sofisticacdo tecnolédgica, com impactos mais relevantes
sobre a produtividade do pais.

Outro aspecto importante diz respeito aos proprios efeitos multiplicadores gerados
pelo setor de servigcos. Conforme ja discutido, o agregado dos servigos apresenta os menores
valores para os efeitos multiplicadores de produgado da economia.

Na analise que desagrega os servicos, verifica-se que as atividades predominantes no
caso brasileiro (comércio e transporte) apresentam efeitos multiplicadores significativamente
acima da média. Em 2020, o efeito multiplicador estimado para o comércio foi de RS 1,56 e
do transporte, de RS 1,85, ao mesmo tempo em que a média global dos servicos foi de RS
1,46.

Isso significa que se excluissemos as atividades tradicionais de comércio e transporte,
o efeito multiplicador dos servicos seria ainda menor. Esta constatacdo é importante para a
presente andlise, uma vez que as atividades e comércio e transporte possuem especificidades
e que merecem ser brevemente aqui destacadas.
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S3do segmentos cuja producdo ndo ocorre de forma autbnoma, ou seja, atuam de
forma “passiva” no processo produtivo, na medida em que necessitam estar atrelados a algum
bem comercializado e/ou transportado. Sendo assim, deve-se ter cautela na analise isolada
do efeito multiplicador do comércio e servicos, uma vez que em funcdo das referidas
caracteristicas, devem estar atreladas a fluxos de outras atividades.

Grosso modo, ha duas possibilidades para que o comércio ou transporte consigam
gerar seus respectivos multiplicadores de producdo: ou estdo associados a alguma producdo
interna ou a alguma importacgao.

No caso da producdo interna, os efeitos multiplicadores dos servicos e transporte
funcionam como potencializadores de uma expansdo prévia da producdo agropecudria ou
industrial. A venda de bens agropecuarios é responsavel pela geracdo de apenas 8,6% no valor
de producdo do comércio e de 20% no valor da producdo da atividade de transporte. Dessa
forma, a venda de bens industriais é o que de fato é capaz de sustentar o crescimento destes
servicos tradicionais.

No entanto, ao invés de produgao interna, tais servicos podem crescer com base na
distribuicdo e comercializacdo de bens importados. Neste caso, comércio e transporte, em
tese, seriam capazes de crescer de forma desvinculada da atividade industrial nacional.

No entanto, além deste tipo de crescimento baseado na expansdao da venda de bens
importados, ter pouca tracdo para impulsionar o crescimento, hd uma outra importante
limitacdo associada a chamada restricao externa. O aumento da dependéncia das importagdes
pressiona as contas externas, podendo gerar o acimulo de déficits comerciais e de transagdes
correntes, os quais podem gerar problemas de insolvéncia externa e restringir o ritmo
crescimento.

III

Do ponto de vista tedrico, este ponto foi tratado e equacionado pela “Lei de Thirwal
(1979), a qual, em linhas gerais, preconiza que no longo prazo o crescimento deveria ser
compativel com um saldo em transa¢Ges correntes equilibrado, ou seja, com os saldos de
exportagdes e importacdes de igual valor.

Em sintese, embora as atividades de comércio e transporte apresentem efeitos
multiplicadores relativamente maiores quando comparados as demais atividades que
compdem o segmento de servicos, o que confere alguma capacidade de “puxar” crescimento,
trata-se de um crescimento que ndao se sustenta no tempo. Uma trajetdria robusta e
sustentavel de crescimento ocorre quando as atividades de comércio e transporte operam
como potencializadores de uma expansao liderada pela industria.
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Um modelo de crescimento apoiado nestes servicos acoplados as importacdes, nao
apenas tem menor poténcia para alavancar o crescimento econOmico, em func¢do dos
encadeamentos produtivos mais frageis que os da industria, como tem “félego curto”.

Ademais, sob a 6tica da restricdo externa, o enfraguecimento da industria restringe o
crescimento de longo prazo tanto pela via da reducdo da capacidade exportadora quanto pela
via da maior penetragao dos bens importados no atendimento da demanda interna, em
detrimento da producdo doméstica.

Vale brevemente destacar que o ultimo ciclo expansivo da economia brasileira (2006-
2013) se encaixa exatamente na hipdtese do modelo de crescimento “puxado” por servicos
associados as importacdes e que, portanto, ndo conseguiu consolidar bases robustas de
sustentacao.
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Consideragoes finais

O artigo mostrou que a economia brasileira passa por um processo de “desintegracao
produtiva”, a qual € muito prejudicial para a tdo necessaria recuperacao econdmica. Por meio
da andlise dos multiplicadores de producdo, o artigo evidenciou que a retomada de um
crescimento consistente e robusto requer o fortalecimento do setor industrial.

N3o ha condicbes reais de sustentacdo de uma trajetéria expansiva da economia
brasileira, seja pela atividade agropecuaria, sejam pelos servicos que predominam na atual
estrutura produtiva. Dito isto, o principal questionamento que fica é: “quais medidas
necessarias para o fortalecimento industrial?”

No atual estagio de desenvolvimento, ndo cabe mais a defesa de praticas
protecionistas antigas que criavam reservas de mercado sem contrapartidas. Deve-se focar na
criacdo de condicdes macroeconOmicas e microecondmicas que ndo prejudiquem a
competitividade da indUstria brasileira e que permita uma concorréncia justa com os produtos
importados.

Do ponto de vista macroecondmico, devemos atentar para a evolucdo da taxa de juros
e da taxa de cambio, as quais sdo fatores importantes para a competitividade industrial. Na
perspectiva microecon0mica, destacam-se outros aspectos, tais como os custos logisticos, de
energia elétrica, bem como a estrutura tributaria incidente sobre os bens industriais.

Outro potencial fator de competividade ainda pouco explorado pelos economistas sob
a Otica das oportunidades industriais diz respeito a tematica da transi¢cao para uma economia
de baixo carbono. O Brasil possui condi¢cdes extremamente favordveis no que se refere a
matriz energética, as quais devem ser exploradas para atracdo de segmentos industriais
importantes, em particular aqueles produtores de bens intermediarios de uso generalizado.
(DE MORAES MOREIRA, 2021).

O aprofundamento dos tépicos mencionados deve fazer parte da agenda de pesquisa
daqueles que se preocupam com o desenvolvimento econdmico brasileiro. E necessario
avangarmos na construgao de um arranjo macro e microecondmico que seja capaz de reverter
o processo de desintegracao produtiva da economia brasileira a partir do fortalecimento
industrial.
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