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Olhando para a frente a partir do momento atual: queda do PIB Potencial e 
perda de dinamismo na economia brasileira, a partir de: 
 
 

1) Esgotamento do processo de subida da taxa de investimento 
 
 

2) Queda da PTF 

Aumento do PIB Potencial 
 

• Aumento da Taxa de investimento 
(Investimento/PIB) 
 

• Aumento da eficiência no uso do 
capital e trabalho (Produtividade 
Total dos Fatores) 

 

Antes de 2003…       2,7% a.a. 
Até 2008…subindo para 4,5% 
De lá para cá…  caindo para 3% 
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Trajetória do Produto Potencial 
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Esgotamento do atual modelo: 
 
Investimento = poupança interna mais externa 
 
1) Do lado da poupança: 
  Sem reformas, poupança pública vai desabar 
  Poupança externa tem limites óbvios por conta da percepção 
   de risco (que só se deteriora), e porque o maior ingresso 
de poupança externa só se materializa com déficits externos 
equivalentes, com crescimento das importações e com maior 
encolhimento da indústria de transformação 
 
2) Do lado do investimento privado: com forte subida do Custo Unitário 
do Trabalho (salários/produtividade), lucratividade da indústria de 
transformação desabando; medidas do governo são paliativas e 
distorcem a economia (reduzem a produtividade). Investimento em 
infraestrutura travado pelo viés ideológico anti-privado e eleitoral do 
governo. Do lado da agricultura, infraestrutura caótica; só com muita 
melhoria dos preços externos… (haja melhoria…) 



• Aumento da eficiência no uso do capital e 
trabalho (Produtividade Total dos Fatores-PTF) 
 
– Instituições 

• Mercados 

– Infraestrutura 
–Cidades 
– Tecnologia e inovação 
– Integração com a economia mundial. 
– ... 
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A saída é… 



Mas o Brasil está na rabeira do 
crescimento da produtividade… 



PTF: Crescimento percentual 1989-
2008 
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Tudo que o Brasil cresceu no conjunto desse 
período foi principalmente por conta do aumento da 
taxa de investimento 



Por trás disso temos, seguramente, uma 
sistemática deterioração na 
infraestrutura. No retrato atual, o 
contraste entre a infraestrutura de 
transportes do Brasil e a do resto do 
mundo é chocante! 
 
 Mais recentemente, a mídia tem 
enfatizado essa situação de terra 
arrasada, mas não destaca o link crucial 
entre infraestrutura e produtividade 



Ranking 
de 144 
países 



O Brasil investe muito pouco em infraestrutura 





http://g1.globo.com/fantastico/quadros/brasil-quem-paga-e-voce/noticia/2013/06/rodovias-
em-pessimo-estado-atrasam-progresso-do-brasil.html 







Por trás disso, o setor público não investe… 
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$952 milh. 

$10 151 milh. 

Nos anos setenta, 1,8% do PIB! 

Tênue recuperação e queda dos investimentos federais 



Nem deixa o privado “preparado” 
investir 



Valor 

… 

… 



Valor 



Deviam adotar “tolerância zero” 
consigo próprios nas próximas 
rodadas… 



Ou então vamos mesmo virar uma 
economia medíocre… 







Valores originais em reais. Fonte: BC 

Índices de Preços 

Transição para uma economia de serviços e do agronegócio: preços 



Vendas Com 
(IBGE) 

Servs. 

Agropec. 

Ind.Transf. 

Produção 

Transição para uma economia de serviços e do agronegócio: consumo e produção 
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