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Resumo

Este trabalho aborda a desindustrialização como um mecanismo potencializador da
desaceleração econômica brasileira nos últimos 25 anos. Ao analisar uma perspectiva
externa, considerando a teoria pós-keynesiana da Lei de Thirlwall, tanto agregada quanto
multissetorial, com dados mensais de janeiro de 1997 a dezembro de 2022, observa-se que o
crescimento brasileiro não foi restrito pelos fatores em questão. A não restrição da balança
de pagamentos brasileira sobre o crescimento pode ter ocorrido devido às diferentes taxas
de crescimento das exportações e importações, consolidando o argumento de Blacker sobre
a tautologia da Lei de Thirwall. Além disso, observa-se que o mercado de trabalho na
indústria gera efeitos consideráveis sobre o PIB brasileiro, com até 2 meses de atraso.

Palavras-Chave: Macroeconomia, Crescimento Econômico, Desindustrialização, Lei
de Thirlwall, Mercado de Trabalho, Teoria Passinetiana do Trabalho.

Abstract

This paper addresses deindustrialization as a potential mechanism for the Brazilian
economic slowdown over the last 25 years. By analyzing an external perspective, considering
the post-Keynesian theory of Thirlwall’s Law, both in an aggregate and multisectoral
context, with monthly data from January 1997 to December 2022, it is observed that
Brazilian growth was not restricted by the factors in question. The non-restriction of the
Brazilian balance of payments on growth may have occurred due to the different growth
rates of exports and imports, consolidating Blacker’s argument about the tautology of
Thirlwall’s Law. Additionally, it is observed that the labor market in the industry has
considerable effects on the Brazilian GDP, with up to a 2 month lag.

Key Words: Macroeconomics, Economic Growth, Deindustrialization, Thirlwall’s
Law, Labor Market, Pasinettian Theory of Labor.
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1 INTRODUÇÃO À PROBLEMÁTICA

A indústria, desde seu desenvolvimento exponencial no século XIX, é um dos principais
componentes econômicos de uma nação, sendo o nível industrial responsável por representar
separações socioeconômicas em quase todas as ciências sociais. Essas separações, que
dividem as nações em grupos, são dadas, primordialmente, pela sua capacidade industrial,
indo além da noção de 1º, 2º e 3º mundo, para as modernas nomenclaturas de Norte/Sul
e Desenvolvidos/em Desenvolvimento. Tal posição se expande muito além do que seria
uma mera nomenclatura; um país com status conhecido de desenvolvido ou industrializado
tende a ter acesso a melhores linhas de crédito, maior poder comercial e capacidade de
impor suas vontades no cenário internacional.

Dentro da compreensão heterodoxa de desenvolvimento, a industrialização é um
passo essencial para o crescimento econômico e o desenvolvimento social. No entanto, a
industrialização não é um processo final; ela é uma fase intermediária para a transição
para uma economia centralizada em atividades de maior valor, como a venda e a prestação
de serviços. Com isso, naturalmente ocorreria um processo de desindustrialização, com a
economia caminhando para serviços de ponta, como serviços financeiros e de alta tecnologia,
e a queda da importância industrial não entraria em detrimento do desenvolvimento
nacional.

Sintetizando essa ideia, Kaldor (1966), complementado por Nassif, Feijó e Araújo
(2015), argumentam que o componente industrial é aquele que garante maior distribuição
dos ganhos entre os outros setores da economia, devido à sua considerável relação de
demanda/oferta com os demais setores da economia, além dele mesmo. Assim, um ganho
de produtividade na indústria se espalha para outros setores de forma mais eficiente,
quando comparado com a agropecuária ou a indústria extrativista. Em contrapartida,
uma evolução produtiva no setor do “agro” terá pouca ramificação para os demais setores,
uma vez que sua matriz de usos e recursos é limitada, em grande parte, a si mesma, com
poucos spillovers para outros setores.

Para outras escolas de pensamento, a indústria não é necessariamente um processo
necessário para o crescimento econômico nacional ou para o desenvolvimento econômico-
social. Para as escolas ortodoxas, que utilizam como base teórica as contribuições de
Solow (1956), a taxa de poupança possui relevância ao determinar o crescimento, partindo
da igualdade contábil entre poupança (S) e investimento (I). O aumento da poupança
não estaria atrelado à forma de estruturação da economia, mas sim a fatores estruturais,
principalmente financeiros. Essa minimização da importância teórica da indústria como
fator significativo gerou uma natural dominância de autores heterodoxos no assunto de
desindustrialização, com diversas interpretações sobre a causa desse fenômeno ainda possível.
Nos termos de Oreiro e Feijó (2010), a desindustrialização não consiste simplesmente na
queda da produção industrial, mas sim na queda da participação e relevância do setor na
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economia. Pode-se dizer que, nos termos da economia brasileira, tal fenômeno pode estar
ocorrendo precocemente, gerando uma “re-primarização” da economia e causando perdas
no crescimento e desenvolvimento econômico.

Esse debate tomou maiores proporções após a queda da produção industrial brasileira
e vastos períodos de recessão, associados ao baixo crescimento na economia brasileira,
registrados desde 2013/2014. O nível industrial brasileiro é 36% maior em 2022 do que
em 1997, enquanto o PIB foi elevado em 78,2%, serviços em 89,6%, setor agropecuarista
em 132,2% e exportações e importações em 474% e 351%, respectivamente. De todos
os agregados econômicos, a indústria é a que teve pior crescimento e desenvolvimento.
Ao crescer a uma taxa menor do que a do próprio PIB, sua relevância no mesmo vai se
deteriorando, abrindo espaço para outros setores, especialmente a agropecuária.

Figura 1: Evolução dos Setores por Trimestre (em Milhões de BRL)

A queda da importância da indústria na composição econômica brasileira, indicando
um processo de desindustrialização, nos termos de Oreiro e Feijó (2010), pode ser ainda
mais corroborada pela evolução temporal da composição setorial do PIB brasileiro. Nos
últimos 11 anos, a indústria perdeu espaço considerável para a agropecuária, e até o
setor de serviços foi afetado pelo crescimento do setor primário, mostrando uma "re-
primarização"da economia nacional. Os dados do Banco Mundial demonstram que a
indústria compunha 23,1% do PIB em 2011; e em 2021, 18,86%, uma queda de quase 5%
na participação global do setor.
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Figura 2: Participação de Cada Setor na Economia Brasileira, por ano (2011 - 2021)

Tais dados fizeram com que a desindustrialização se tornasse um tema central no
debate acadêmico de desenvolvimento econômico brasileiro, podendo ser estendido para
outras nações latino americanas, que sofrem com o mesmo problema. Poderia a queda da
participação da indústria estar correlacionada com a queda da produtividade, e competi-
tividade, da economia brasileira? ou é um processo natural de alocação de recursos que
busca maximizar os lucros privados, o que empurrará a poupança, e investimento, para
um patamar superior?

2 OBJETIVOS

2.1 OBJETIVOS GERAIS

A desindustrialização é um dos principais temas que justificam a falta de crescimento
no Brasil, em especial após a lenta recuperação econômica pós-crise de 2015. Até mesmo
durante o boom das commodities, nos anos 2000, o crescimento foi puxado pelo aumento
de preços de tais, e não por fatores reais, como expansão da utilização do capital, ou da
produtividade. A estagnação de tais fatores empurraram a diversos acadêmicos a estudarem
o fenômeno, com diversas escolas heterodoxas nacionais ofertando sua contribuição para o
tema.

Os principais acadêmicos em tal tema, na realidade brasileira, é Oreio, Nassif e
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Bresser-Pereira (2010), que escreveram artigos com relevância acadêmica nos motivos da
possível desindustrialização precoce brasileira. Em seus respectivos artigos é conclusivo
que o Brasil está passando por uma desindustrialização precoce, minando nossa capacidade
de desenvolvimento econômico. Este trabalho, também, visa compreender se há uma
desindustrialização no Brasil, e como essa desindustrialização afeta o crescimento econômico
nacional.

2.2 OBJETIVOS ESPECÍFICOS

Além de criar robustez na literatura brasileira sobre a desindustrialização, também há
uma importância em observar a validação da Lei de Thirlwall no caso brasileiro, e sob uma
ótica multissetorial e sob a ótica “fraca”, e se existem diferenças nas elasticidades-renda
das demandas.

A hipótese inicial é que a queda da participação da indústria no setor exportador,
afeta o crescimento nacional, ao tornar a renda advinda do exterior mais volátil, e mais
dependente do setor agroexportador. Objetifica-se analisar se houve efeito negativo no
crescimento brasileiro causado por essa queda nas participações do setor industrial na renda
nacional, além de complementar a literatura existente, observando os fatores externos e
internos.

3 REVISÃO BIBLIOGRÁFICA

O debate de desindustrialização é uma realidade oriunda do Norte global, onde os
processos industrializantes foram iniciados de forma antecipada ao Sul, naturalmente
ultrapassando o ponto ótimo industrial. O debate sobre o efeito da queda industrial teve
grande relevância na Europa, especialmente nos anos 90. A abertura do mercado oriental
europeu permitiu o acesso a uma grande massa de empregos instruídos com baixos salários,
além de apresentar proximidade aos grandes centros consumidores desses produtos. Esse
ponto é alçado, com relevância, em 1997, com o trabalho de Seager (1997), onde o mesmo
também explora a relação de outros membros da OCDE1. No mesmo trabalho, Seager
explora que a mudança na estrutura econômica intra-europeia foi fortemente alterada pelo
comércio com o Sul global, que expandiu a produção de produtos industriais, e substituindo
aqueles produzidos regionalmente.

Mais recente, o trabalho de Sarra et al. (2018) admite ainda mais razões para uma
desindustrialização da Europa Ocidental, causado pela entrada dos EU+122, corroborando
as falas de Seager (1997). Ambos versam sobre a estrutura do comércio internacional dos

1OCDE - Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico
2Grupo de países que adentraram à União Europeia durante os anos 90 e 2000, sendo eles: Bulgária,

Chipre, República Tcheca, Estônia, Hungria, Letônia, Lituânia, Malta, Polônia, Romênia, Eslováquia e
Eslovênia
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países desenvolvidos como um fator relevante na mudança do papel industrial interno do
grupo.

Um dos primeiros trabalhos brasileiros a trazerem luz sobre o tema, sob uma perspec-
tiva latino americana, foi o previamente mencionado Oreiro e Feijó (2010), trazendo uma
luz sob a problemática. Tal trabalho indica um possível caso de “Doença Holandesa” como
motivo da desindustrialização, onde o rápido crescimento das exportações de produtos
primários levou a uma apreciação cambial, deteriorando a capacidade.

A metodologia utilizada para compreender uma temática tão importante como a
desindustrialização é de suma importância, a depender da metodologia escolhida, os
resultados podem variar, e as conclusões que os acompanham, também. Além disso, outro
ponto de notável importância para a construção, e escolha de uma metodologia correta, é
saber qual método engloba as informações disponíveis mais importantes, sem a necessidade
de se desenvolver outro estudo para a obtenção desses dados. Com as noções de limitação
da metodologia, a que se mostrou mais abrangente no debate nacional e internacional
sobre o tema, foi a heterodoxa pós-keynesiana, com foco na demanda e na estruturação
pasinettina da economia nacional.

Dentro do contexto heterodoxo acadêmico, uma vertente de relevância foi aquela
advinda da Lei de Thirlwall, que se mostrou condizente com as experiências passadas dos
Tigres Asiáticos3, e se mostrou eficaz em explicar o crescimento brasileiro nos anos 90 e 00
(Araújo e Soares, 2011). A Lei de Thirlwall se torna mais rebuscada com as contribuições
de Araújo e Lima (2007), onde foi acrescida à literatura versão multissetorial, que permite
uma melhor análise setorial e permite uma melhor conexão com as contas nacionais.

O sistema de hiper integralização dos setores pasinettiano será outra base referencial
deste trabalho, com Pasinetti (1973) norteando o debate de integralização dos setores, e
gera contribuições profundas aos trabalhos de Leontief (1956) e Sraffa (1960). Tomando
uma matriz econômica de commodities por meio de commodities, podemos aferir uma
matriz com i-ésimos termos, onde é apresentada a devida oferta e demanda do trabalho que
o setor oferta/demanda dos outros setores e dele mesmos. Podemos definir o coeficiente
de trabalho verticalmente integrado, para commodities i, onde i = 1, 2, . . . , m.

L(i)(t) = vYi(t) = viYi

(1)

L(t) =
m∑
i

L(i)(t)

3Os Tigres Asiáticos são definidos como o grupo de nações do leste asiático que se desenvolveram
rapidamente nos anos 80 e 90. Esse grupo é compreendido pela Coreia do Sul, Taiwan, Cingapura e Hong
Kong.
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(2)

onde vi e Yi são representados da seguinte forma:

a[n](I − AΘ)−1 ≡ v ≡ [vi]

(3)

m∑
i

Yi(t) = Y (t)

(4)

Pasinetti define em seu trabalho, que o coeficiente de trabalho verticalmente integrado
é uma métrica para observar o esforço de trabalho, dessa economia, em produzir esse bem.
Sendo a soma do produto de todos os setores, em uma economia commodities por meio de
commodities, sendo o PIB.

A representação de vi, é fundamental para as definições depois feitas por Pasinetti,
sobre salário e produtividade. Em seu artigo de 1973, Pasinetti trabalha com as teorias de
valor, essencialmente smithianas, concluindo que os preços, em uma economia de múltiplos
setores, é dado por dois fatores: salários e lucros. O salário é igual a produtividade
marginal do trabalho, assim como está subscrito na teoria keynesiana. Já os lucros são
observados como renda, e possuem origem similar a do trabalho, e por isso, a academia
considera os lucros como renda do setor. Pasinetti define os preços, em termos de salários
e lucros, da seguinte forma:

p = vw + pH

(5)

onde temos que v é o coeficiente de integração vertical do trabalho, e o vetor pH é a
proporção de capital verticalmente integrada por unidade de saída, dada a entrada. Em
uma situação de lucro nulo (π = 0), em perfeita concorrência, os salários serão os únicos a
serem representados sobre os preços dos produtos produzidos pelo setores verticalmente
integrados, sendo possível chegar a seguinte relação:

p = vw

(6)

Partindo de uma visão, puramente clássica, onde os salários são tidos como numéraire
de um sistema de preço, logo é tomado que w = 1. Assim, é possível definir que, em termos
clássicos, o preço pode ser dado como o coeficiente de integração vertical do trabalho.
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p = v

(7)

Essa relação unitária de salários foi explicitada pelo trabalho de Araujo & Lima (2007),
o qual foi expoente em introduzir a teoria passinetiana da hiper-integralização vertical
dos setores sobre a ótica de crescimento com restrição na balança de pagamentos. Sobre o
mesmo trabalho, Araujo & Lima desenvolveram achados algébricos importantes para a
metodologia que será utilizada, dissociando a Lei de Thirlwall de forma multissetorial.

Para que seja desenvolvida a metodologia proposta por Araujo & Lima (2007), algumas
presunções foram necessárias para permitirem a sua realização sobre o campo teórico e
experimental. Uma das principais presunções é a exaustão da renda nacional, e subsequente
internacional, simplificando as futuras equações de demanda nacional/internacional por
importações. A relação descrita abaixo exemplifica o equilíbrio na conta comercial de um
país com o resto do mundo:

n−1∑
i=1

(ain + añ)ãni = 1

(8)

n−1∑
i=1

(ain − añ)ãni = 0

(9)

A equação 8 explicita a exaustão da renda nacional em termos de trabalho no sentido
passinetiano, com os coeficientes de “a” representando os coeficientes de demanda interna
e externa, com o termo ãni sendo a proporção de consumo dos produtos demandados. E a
equação 9 explicita o equilíbrio da balança comercial no longo prazo.

Outro fator metodológico importante é a estabilidade do câmbio real no período
analisado, à luz de Araujo & Lima (2007), que as mudanças de preço dos produtos a
nível nacional e internacional são iguais. Mais recente, McCombie (2019) verifica que a
competitividade por preços não é válida sobre a literatura em questão, implicando em
pouco ou baixíssimo efeito do câmbio sobre o poder de aumentar as exportações no longo
prazo.

Observando o trabalho de Mollick (1998), onde o mesmo observa a taxa de câmbio
real (RER) entre os anos de 1855 e 1990 no Brasil, concluindo pela possibilidade de
estacionariedade da RER. O mesmo estudo aponta que essa conclusão pode ser fraca,
no senso em que no teste de raiz não foi possível rejeitar, existiria um espaço para
rejeitar a raiz unitária, especialmente em momentos de alta inflação, o que não ocorreu
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no período analisado. A inflação do período analisado totalizou em 374% (IPCA4),
bem abaixo das taxas observadas anteriormente à implementação do Plano Real, onde
justamente Mollik versa suas dúvidas sobre a estacionariedade da RER brasileira. Podendo
inferir, com o trabalho de McCombie (2019), que o câmbio real, principalmente em uma
situação de estacionariedade e tendência à média, se torna um instrumento inválido para
o desenvolvimento estatístico da Lei de Thirlwall.

Outros pressupostos importantes que são utilizados por Araujo & Lima (2007) é
a relação de vantagem comparativa, no sentido que o país “X” exporta somente aquilo
que o mesmo tem vantagem comparativa, e possui importação 0 desse bem que ele tem
vantagem comparativa. Nesse sentido ricardiano, o oposto também se faz verdadeiro, com
o país importando somente aqueles produtos que a economia nacional não possui vantagem
comparativa, com o estrangeiro apresentando melhores vantagens.

Essas delimitações feitas por Araujo & Lima (2007) permitem que seja desenvolvida
a versão multissetorial da Lei de Thirlwall. Baseando-se em tal, em um primeiro momento
haverá o teste da Lei de Thirlwall no Brasil, dentro do sentido “fraco” da lei. Em um
segundo momento, será observado o teste da Lei de Thirlwall pelo fator Multisetorial,
onde serão admitidos 4 setores, importadores e exportadores: Agropecuária, Indústria
Extrativista, Indústria de Transformação e Outros.

A primeira fase, com o puro teste de validação da Lei de Thirlwall para o Brasil, será
feito como delimitado por Gouveia & Lima (2010), objetivando obter as elasticidades-
renda demanda por importações e exportações. Tais elasticidades podem ser estimadas da
seguinte forma:

mt = Ψ(PD − PF − et) + π(Yt) + e

(10)

xt = ϕ(PD − PF − et) + ϵ(Yt)
∗ + e

(11)

Onde Ψ, ϕ, π e ϵ são as elasticidades-preço demanda por importações e exportações,
e as elasticidades-renda da demanda por importações e exportações, respectivamente. Já
as outras variáveis são as taxas de crescimento do nível de preços doméstico, internacional
e da taxa de câmbio nominal, sendo a dissociação algébrica da taxa de câmbio real. Como
foi observado, e mencionado tanto por Araujo & Lima (2007) e Gouveia & Lima (2010), a
mudança dos preços domésticos e internacionais se dá igualmente no longo prazo, levando o
log da taxa real de câmbio (fator entre parêntesis) para 0. Induz-se que o efeito do câmbio
sobre a exportação, e importação, seja beirando a nulidade. Com isso, as elasticidades

4IPCA - IBGE, utilizando a inflação acumulada de 01/1997 até 12/2022
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preço são insignificantes para o modelo de longo prazo aqui tomado, sendo mais relevante
a elasticidade-renda demanda, que entra em consonância com o modelo de vantagens
comparativa ricardiana. Essa relação é explicitada por McCombie (2019), e aprofundada
por Benkovskis & Worz (2015), que explicitam que a competitividade é dominante, não
sobre fatores versados sobre os preços.

Com as formulações acima feitas, as fórmulas de exportação e importação, de longo
prazo, serão dadas da seguinte forma, respectivamente:

m = π(Ynacional) + e

(12)

x = ϵ(Ymundial) + e

(13)

Onde todos os fatores serão expressos em logaritmos naturais, para obtermos a
elasticidade-renda da demanda. E a partir desse desenvolvimento, para testar a Lei de
Thirlwall, será necessário testar se a relação entre e é similar à proporção de crescimento
nacional em relação ao crescimento internacional. Utilizar-se-á a seguinte equação:

ˆyBP =
ϵ

π
ymundial

(14)

Iremos tomar a seguinte relação por motivos de simplicidades: α = ϵ
π
. A partir dessa

simplificação, será testada a hipótese nula de = 1, com a hipótese alternativa sendo que
α ̸= 1, e também do erro do resíduo dessa estimação, com a hipótese nula de que o erro é
igual a 0. Uma vez aceita a testada tais hipóteses, será testada a seguinte relação:

ydif = (1− α)ymundial + u

(15)

onde temos: ξ = 1− α.

Com a relação acima, será aplicado um teste para observar a validade do fator ξ,
com uma hipótese nula de que ξ = 0. Se for confirmado que ξ = 0, há razões suficientes
para aceitar a Lei de Thirlwall como um mecanismo que explica o crescimento do Brasil,
nesse caso. Outro teste importante para essa última equação é que o termo de erro u, que
deverá ser igual a zero, em termos estatísticos.

Em um segundo momento, o objetivo será a desagregação dos fatores de importação
e exportação, objetivando observar a economia nos 4 setores previamente mencionados.
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Para tal, será utilizado a principal conclusão algébrica do trabalho de Araujo & Lima
(2007), explicitado pela seguinte equação:

σU
y =

∑n−1
i=1 ξβaînani∑n−1
i=1 ϕaînniani

σA
y

(16)

O numerador da equação acima é o termo de exportação nacional, com ponderação
de cada item e sua respectiva elasticidade-renda demanda. O denominador é o termo
de importação, com sua ponderação e respectivas elasticidades-renda. E, por último, a
variável A

y é o crescimento do PIB mundial.

Objetivando uma replicação do teste fraco da Lei de Thirlwall, como foi desenvolvido
anteriormente, para o teste multissetorial será delimitado pelo mesmo método, mas tomando
com um setor importador, e dois setores exportadores. Por motivos de simplicidade e
análise, o setor importador será a indústria de transformação, e os dois setores exportadores
serão os setores agropecuário e de indústria extrativista, visto que ambas apresentam
naturezas econômicas semelhantes para o corrente trabalho.

4 METODOLOGIA

A metodologia utilizada no presente trabalho foi versada em desenvolver, e traduzir
em achados, os documentos mencionados no capítulo anterior, principalmente os desenvol-
vimentos de Pasinetti (1973) e Araujo e Lima. (2007). Para isso foram utilizados diversos
dispositivos estatísticos, comumente utilizados na literatura econômica para solucionar as
equações dispostas ao longo do capítulo.

Inicialmente será utilizado um método para verificar a estacionariedade das variáveis
de câmbio real, e posteriormente, sob os resíduos das equações nº 14 e 15. O mais usual
dentro da literatura econométrica de séries de tempo é o teste ADF, ou Augmented
Dickey-Fuller Test, desenvolvido por Dickey e Fuller (1979 e 1981), mas o sentido do teste
ADF foi aprimorado para a macroeconomia por Granger e Newbold (1974). O teste ADF é
um teste de hipótese nula, onde a hipótese nula é da existência de uma raiz unitária sobre a
variável, e se há razões estatísticas para acreditar na presença de uma, a série/variável em
questão é não estacionária. Mas caso haja motivações para rejeitar a hipótese nula, há a
possibilidade de acreditar que a série/variável é estacionária durante o período observado.

Outra metodologia importante a ser utilizada neste trabalho é a regressão OLS
(Ordinary Least Squares, ou Mínimo Quadrado dos Resíduos) de séries de tempo. A
escolha pelo método de regressão de OLS entra em consonância com os estudos que
também foram versados sobre o caso brasileiro, como Nakabashi (2007), Diniz e Ferreira
(2018) e Silva et al. (2018). Além disso, a metodologia por OLS se mostra mais objetiva

10



em como alcançar os resultados de elasticidade-renda da demanda das exportações e
importações. As regressões que utilizam a metodologia OLS foram aquelas referentes às
equações nº 12, 13, 14 e 15.

Para a verificação das hipóteses ligadas relações de α e ξ foi preferivelmente utilizado
o conceito de Intervalo de Confiança, com 95% de significância, para observar se o termo
é estatisticamente próximo de 1, e se ξ é próximo a 0. A fórmula utilizada para tal foi a
seguinte:

IC = 1± z0,05 ·
SD√
n

(17)

IC = 0± z0,05 ·
SD√
n

(18)

O último método estatístico proposto neste trabalho, versa sobre a observação de
correlação entre a variável, em log, do emprego do setor industrial e do PIB. O objetivo
desse cálculo é observar se existe alguma relação efeito-causa entre as mudanças do nível
de emprego do setor industrial e as mudanças no PIB. Como a relação está limitada a
2 variáveis, é recomendado o uso do teste de causalidade Granger. O mesmo plota uma
hipótese nula que a variável LEMP (log do nível de emprego industrial) gera efeitos sobre
a variável LPIB (log do nível do PIB), com o uso de 2 tempos de “lags”. A escolha de
2 lags entra em concordância com o trabalho de Jones (1989), onde foi observado que
a escolha no número de lags utilizados é mais eficiente quando é subjetiva. Como os
dados em questão são mensais, o teste está trabalhando com um efeito de até 2 meses na
mudança do nível de emprego sob o PIB.

Todos os testes em questão foram executados dentro do software EVIEWS 12, exceto
pelo cálculo do Intervalo de Confiança, que foi feito manualmente.

Os dados, com as bases do Banco Central, IBGE, ComexStat e do FMI garantem
robustez e confiança na construção dos mesmos, além de garantir uma facilitação na
padronização dos dados. Para este trabalho, a base de dados de séries de tempo do
Banco Central do Brasil ofertou os dados de “Câmbio Real”, “PIB Nominal”, “Importação”
e “Exportação”, utilizando-se dos dados mensais entre janeiro de 1997 e dezembro de
2022. As informações relativas ao comércio exterior brasileiro foram fornecidas pelo portal
COMEXSTAT, do Ministério da Fazenda. E as informações relativas ao PIB americano
(GDP) foram fornecidas pelo FMI, versando sobre as mesmas datas das outras variáveis.
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5 RESULTADOS E APLICABILIDADE

5.1 BASE DE DADOS

Diferentemente das métricas de taxa de câmbio real e inflação, as variáveis de importa-
ção, exportação e PIB possuem uma aversão à média pela teoria econômica, principalmente
quando é observado vários períodos. Por isso, um teste de raiz unitária, e de quebra
estrutural, não teria resultado econômico, ou econométrico, real ou validável. Esse fato
fica evidenciado quando é observado a relação gráfica dessas variáveis, que possuem clara
tendência de crescimento ao longo do tempo, com poucos pontos desvirtuando da tendência.

Figura 3: Importação Brasileira por mês, em milhões de USD (jan/97 - dez/22)

Figura 4: Exportações Brasileira por mês, em milhões de USD (jan/97 - dez/22)
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Figura 5: Produto Interno Bruto do Brasil por mês, em milhões de BRL (jan/97 - dez/22)

Para os testes da Lei de Thirlwall em um momento posterior, foi utilizado como renda
externa e inflação externa a dos EUA, por diversos motivos. A economia norte-americana
apresentou, no momento analisado, ser a mais robusta e a mais volumosa, além de se
apresentar como fundamental parceiro econômico brasieliro. Outro fator que gerou essa
escolha foi a forma que o comércio internacional é dado, sendo feito em dólares americanos,
ou seja, a inflação mundial tenderá à inflação americana. Dentro de outros testes da Lei
de Thirlwall também foi utilizado uma economia específica como fator de renda e inflação
externa, como trabalho de Silva et al (2018).

Figura 6: Taxa de Câmbio Real por mês, com base no IPCA (jan/97 - dez/22)
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No gráfico acima é possível observar a trajetória do câmbio real brasileiro entre
janeiro de 1997 e dezembro de 2022, com uma possível tendência de média. A estabilidade
de tal parâmetro, quando testada pelo método Augmented Dickey-Fuller, tradicional da
literatura econométrica, poderíamos aceitar a existência de uma raiz unitária a um nível
de significância de 10%, como pode ser observado na tabela abaixo.

Figura 7: Teste ADF - RER

14



Ao analisarmos a variável RER sob a perspectiva de primeira diferença, são evidenci-
ados fortes casos favoráveis para a aceitação da estacionariedade da série, ao haver a forte
rejeição de uma raiz unitária. Isso pode ser corroborado com os resultados encontrados,
disponíveis na tabela abaixo.

Figura 8: Teste ADF - RER (Primeira Diferença)

Esses resultados serão de considerável importância para montar os testes da Lei de
Thirlwall para o Brasil, sendo a estacionariedade da série fato de não relevância sobre as
análises aqui feitas. A existência de uma série estacionária sobre uma série não estacionária,
implica que a série estacionária pode ser vista como um ruído, com pouco efeito estatístico
sobre a variável explicada. O uso da variável do câmbio real sobre a estimação do PIB
brasileiro, utilizando o modelo de crescimento de Thirlwall pode apresentar problemas,
principalmente no momento de analisar as elasticidades-renda demanda das exportações e
importações. Isso entra em consonância com a literatura já mencionada de McCombie
(2016 e 2019) e Araujo & Lima (2007).

Além dos dados acima mencionados, também foram utilizados os dados de importação
e exportação mensais da base de dados COMEXSTAT, do Ministério da Fazenda do Brasil.
Os dados extraídos foram divididos pela nomenclatura da Classificação Internacional Padrão
por Atividade Econômica (ISIC - Seção), onde toda a balança comercial brasileira é dividida
em 4 setores: “Agropecuária”, “Indústria Extrativista”, “Indústria de Transformação” e
“Outros Produtos”. Além de simplificar a balança comercial para as análises aqui feitas,
também permitirá uma melhor conexão com as outras bases de dados que foram utilizadas
neste trabalho, como o CAGED.
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Figura 9: Participação de cada Secção na Importação Brasileira, por mês (jan/97 - dez/22)

A pauta importadora brasileira se mantém consideravelmente estável no período
analisado, com uma clara dominância da indústria de transformação, com média de
86,15%, atingindo seu ponto de mínimo em maio de 2004, quando o setor representou
77,15% dos produtos que adentraram o Brasil naquele mês. Tanto a agropecuária, quanto
a indústria extrativista sempre representaram baixa significância na pauta importadora
brasileira, justamente pela formação histórica brasileira como exportador de produtos
primários.

16



Figura 10: Participação de cada Secção na Exportação Brasileira, por mês (jan/97 -
dez/22)

Diferentemente da pauta importadora, a exportação brasileira passou por modificações
consideráveis nos últimos 25 anos, como é observado na figura acima. Em janeiro de
1997, a indústria de transformação dominou 83,4% da pauta exportadora brasileira,
caindo até 44,3% em abril de 2021. Por mais que o setor seja a principal fonte de
receita das exportações brasileiras, há uma clara queda, e perda de protagonismo do
setor, principalmente em detrimento do setor agropecuário e extrativista. A agropecuária
começou 1997 representando cerca de 6% das exportações brasileiras (em valor), mas
chegou a representar 32,4% em abril de 2020. Outro setor que também cresceu com a
mesma proporção foi o extrativista, que em 1997 representava 6% da pauta exportadora,
passando a chegar a 34,1% das exportações brasileiras em agosto de 2021.

O último dado utilizado neste trabalho foram os dados mensais de trabalho disponi-
bilizados pelo CAGED, por meio do portal do Banco Central do Brasil, sendo dividido
em 4 grandes setores: Agropecuária, Indústria Extrativa, de Transformação e Serviços.
Com base na figura abaixo, é possível verificar uma queda na participação de pessoas
trabalhando no setor de transformação, saindo de uma máxima de 25,2% no começo
da série, para 18% em dezembro de 2022. Tanto o setor agropecuário, quanto o setor
extrativista conseguiram manter suas proporções semelhantes durante toda a série.
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Figura 11: Participação Percentual de cada Secção na Mão-de-Obra Formal Brasileira,
por mês (jan/97 - dez/22)

Os dados levantados mostram uma considerável queda de protagonismo da indústria
sobre a economia brasileira, principalmente no que se refere a capacidade exportadora
e contratante. As próximas seções deste capítulo pretendem versar como essa queda de
protagonismo afetou a capacidade de crescimento brasieliro no período analisado.

5.2 TESTE DA LEI DE THIRLWALL PARA O BRASIL (1997 -

2022)

A primeira apresentação desta subsecção é referente à evolução da elasticidade-renda
demanda das exportações e importações brasileiras, contando com dados mensais de 1997
até 2022. Como foi constatado na Revisão Bibliográfica deste trabalho, a elasticidade
renda-demanda das exportações são fundamentais para a evolução do crescimento nacional.
As elasticidades-renda demanda por exportações brasileiras foram plotadas em um gráfico
mostrando a sua evolução durante o período analisado.
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Figura 12: Elasticidade Renda da Demanda por Exportações Brasileiras, por mês (jan/97
- dez/22)

Com base no gráfico acima, é possível verificar que houve um aumento na elasticidade-
renda da demanda por exportações brasileiras, mas houve uma estagnação do crescimento
de tal após a crise de 2008, com os dados de 2008 em diante mostrando uma estagnação.
Ainda observando os dados plotados graficamente acima, houve uma leve melhora na
inclinação da elasticidade, mas existem poucos dados que comprovam uma melhora na
pauta exportadora brasileira desde então. Em fatores quantitativos, a elasticidade-renda
da demanda por exportações brasileiras apresentou um salto de 24,39% entre Jan/1997 e
Dez/2022.

Por outro lado, as importações também apresentaram crescimento, consideravelmente
expressivo, principalmente quando comparamos com os dados da elasticidade-renda da
demanda por exportações, as importações tiveram suas elasticidades incrementadas em
mais de 30%. Além disso, as importações (mês-mês) aumentaram em 833% durante
o período analisado, e sob fatores reais - deduzindo a inflação americana no período -
chega-se ao crescimento real de 750%. Já as exportações cresceram 637,7% durante o
mesmo período, aferindo um crescimento real de 555%, abaixo do crescimento observado
sob a ótica da importação. Atrelando a diferença de crescimento, com a diferença na
evolução das elasticidades-renda das demandas, o artigo seminário de Thirlwall (1979),
apresenta que isso pode ser uma fonte para uma estagnação econômica.

19



Figura 13: Elasticidade Renda da Demanda por Importações Brasileiras, por mês (jan/97
- dez/22)

Figura 14: Regressão 1 : Elasticidade Renda da Demanda por Exportações Brasileiras
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Figura 15: Regressão 2: Elasticidade Renda da Demanda por Importações Brasileiras

Figura 16: Regressão 3: Resultados da Equação nº 14

Tais resultados são oriundos das equações nº 12 e 13, aferindo uma elasticidade-renda
da demanda das exportações de 0,97, e das importações de 0,7365. Tais dados aferem em
um de 1,325. Ao estimar a equação nº 14, encontramos um de 1,304. Utilizando-se de tais
resultados, podemos rejeitar que o α = 1, como mostra o intervalo de confiança calculado
abaixo.

IC = 1± 1, 96 · 0, 733702√
312

= 1,081 ou 0,9185

Com o resultado acima, o encontrado fica fora da região de aceite para que ele seja
estatisticamente igual a 1, com um nível de significância de 5%. Isso implica em algumas
conclusões que serão exploradas mais a frente.

Adicionalmente, ao estimar a equação nº 14, por um processo MQO, os resíduos se
mostram estacionários em primeira diferença, como a tabela abaixo apresenta. A utilização
do teste ADF foi utilizada para verificar a existência de uma raiz unitária no termo residual
da equação em questão. Foi rejeitada a existência de uma raiz unitária sob os resíduos,
indicando um comportamento adequado.
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Figura 17: Teste ADF - Resíduos da Equação nº 14

Por último, é relevante observar à equação da nº 15, objetivando observar se o fator ξ
é igual de 0, para que a Lei de Thirlwall seja validada no cenário brasileiro. Objetivando
isso, foi estimada a equação em questão, aferindo um coeficiente de -0,304, esperado dado
que o parâmetro foi provado por ser diferente de 1. Dessa forma, também podemos rejeitar
que o fator é estatisticamente igual de 0, pelo mesmo método de intervalo de confiança
utilizado anteriormente, como é verificado abaixo.

Figura 18: Regressão 4: Resultados da Equação nº 15

IC = 0± 1, 96 · 0, 442328√
312

= 0,049 ou -0,049

Além disso, também podemos verificar a estabilidade dos resíduos, que se comportam
de forma estacionária, em primeira diferença, assim como os resíduos da equação nº 14.
Assim rejeita-se a existência de uma raiz unitária nos resíduos da equação nº 15, como
pode ser corroborado com os resultados abaixo.
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Figura 19: Teste ADF - Resíduos da Equação nº 15

Em um primeiro momento podemos verificar a não aceitação da Lei de Thirlwall
para o caso brasileiro, indicando que o Brasil não passou por um crescimento restringido
pela Balança de Pagamentos nacional. Isso faz com que naturalmente, voltemos a fatores
internos e de estrutura para verificar as quedas nas taxas de crescimento.

5.3 TESTE DA LEI DE THIRLWALL MULTISSETORIAL (1997

- 2022)

Durante o período analisado, tomando o setor exportador exclusivamente como
aquelas exportações advindas do agropecuarismo e da indústria extrativista, observa-se
um aumento da elasticidade-renda das exportações, na ordem de 9,73%. Esse aumento
corresponde à tendência observada no subcapítulo anterior, mas fica abaixo dos 25%
observados nas exportações totais, podendo significar que o setor possui pouco espaço
para evolução na captação de renda. O gráfico abaixo demonstra essa evolução durante os
anos analisados.

Por outro lado, a evolução da elasticidade-renda da demanda por importações evoluiu
15,6% durante o mesmo período, seguindo a mesma tendência do que a observada no
subcapítulo anterior, mas inferior ao dado observado de tal, que era de 30%. Tal achado
pode ser observado no gráfico abaixo, onde é demonstrado a estimação da elasticidade-renda
da demanda por importações durante o período analisado.
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Figura 20: Elasticidade-Renda da Demanda por Exportações Brasileira (jan/97 - dez/22)

Figura 21: Elasticidade-Renda da Demanda por Importações no Brasil (jan/97 - dez/22)

Com tais resultados, as estimações ofertam que a elasticidade-renda da demanda
por exportações do período foi de 2,38; enquanto a elasticidade-renda da demanda por
importações foi de 1,82. Esses fatos são resultantes das equações nº 12 e 13. Tais resultados
podem ser observados nas tabelas abaixo, onde tais elasticidades foram estimadas pelo
método de OLS.

24



Figura 22: Regressão 4: Elasticidade-Renda da Demanda por Exportações (Setores
Agropecuário e Extrativista)

Figura 23: Regressão 5: Elasticidade-Renda da Demanda por Importações (Setor de
Indústria de Transformação)

Tais resultados, permitem que sejam aplicados a estimação sobre a equação nº 15,
onde observa-se um termo matemático de 1,307. Estimando a equação nº 15, observamos
que é encontrado um estimado de 1,304, como pode ser visto abaixo na representação da
regressão da equação nº 14. Essa estimação permite calcular se o termo α é estatisticamente
próximo a 1, para continuar com a validação da Lei de Thirlwall no caso multissetorial
brasileiro. Aplicando a fórmula de intervalo de confiança, verificamos que o estimado está
fora da zona de aceite para o mesmo ser estatisticamente igual a 1.

IC = 1± 1, 96 · 0, 733702√
312

= 1,081 ou 0,9185
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Figura 24: Regressão 6: Resultados da Equação nº 14

Além disso, é relevante observar a estacionariedade dos resíduos da equação nº 14,
garantindo a correta normalidade dos resíduos, evitando que o α estimado seja viesado.
Observando os resíduos por meio do teste ADF em primeira diferença, encontra-se que
os resíduos da equação nº 14 são estacionários, garantindo a normalidade dos erros, e
criando um caso forte contra o viés da estimação. A tabela abaixo demonstra o teste e
seus resultados:

Figura 25: Teste ADF da Equação nº 14

Em seguida, estimar-se-á a equação nº 15, onde é testado se o fator ξ é estatisticamente
igual a 0, para dar continuidade na possível validação da Lei de Thirlwall. Para isso
iremos tomar o estimado, sendo ele em -0,3047. Novamente utilizando-se do intervalo de
confiança, sob significância de 95%, encontramos que o termos é estatisticamente diferente
de 0, como pode ser visualizado abaixo.

IC = 0± 1, 96 · 0, 442328√
312

= 0,049 ou -0,049
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Figura 26: Regressão 7: Resultados da Equação nº 15

Para encerrar o teste, é importante observar os resíduos da equação nº 15, objetificando
verificar a estabilidade dos erros, e garantindo uma normalidade dos mesmos. Com isso,
assim como feito anteriormente, foi efetuado um teste ADF para observar essa questão.
Foi observado que, em primeira diferença, os resíduos se mostraram estacionários e com
comportamento de normalidade, aquilo que era desejado para a validação do teste.

Figura 27: Teste ADF da Equação nº 14

Observamos que os resultados das equações em questão, tanto para a Lei de Thirlwall
“normal”, quanto sob a metodologia multissetorial apresentam os mesmos resultados para
as equações nº 14 e 15. Além de apresentarem os mesmos resultados, apresentam os
mesmos resíduos, com ambas se diferenciando somente no α e ξ calculados, mas mesmo
tomando os calculados como verdadeiros não seria possível validar a Lei de Thirlwall para
o caso brasileiro, pelos motivos mencionados ao longo deste capítulo.

A não validação da Lei de Thirlwall em ambos casos pode ser atribuída a diversos
fatores, que fazem a economia brasileira estar em posição única. Observando os trabalhos
de Blacker (2016 e 2021), são apontados 2 pontos que podem corroborar com a validação
de Lei de Thirlwall: taxas de crescimento igualitárias (estatisticamente e no longo prazo)
das importações e exportações; e proximidade da estimação do α como mesmo calculado
entre a razão das elasticidades-renda. Como foi observado neste trabalho, somente as
taxas de crescimento das exportações e importações foram diferentes, sendo a importação
30% maior, em nível, do que a exportação.
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Já pela visão de McCombie(2019), a questão de validar, ou não, a Lei de Thirlwall é
um caso puramente econométrico, o que deixa espaço, naturalmente, para a rejeição, como
ocorreu neste trabalho. McCombie (2019) também levanta questionamentos sobre o ponto
levantando de Blacker (2016), e mostra que é possível verificar a Lei de Thirlwall mesmo
com estimado sendo sensivelmente diferentes daqueles que foram calculados, reforçando
que é um problema estatístico, e não matemático.

5.4 MERCADO DE TRABALHO E A LEI DE THIRLWALL

Ao analisarmos a não validação da Lei de Thirlwall para o caso brasileiro, em ambas
perspectivas analisadas, naturalmente voltamos a outras formas de analisar o processo
desindustrialziador, e como ele afeta o crescimento. Uma forma de complementar a
análise feita anteriormente é sobre o mercado de trabalho. Pasinetti (1973) definiu que
a quantidade de trabalho imputado sobre um setor está diretamente correlacionado com
o output do mesmo. Logo, seja o nível de trabalho, seja o número de horas trabalhadas,
afetam diretamente o produto e a renda do setor, com a queda no nível empregatício da
indústria, podendo afetar a capacidade produtiva brasileira.

Os dados do NovoCAGED mostram que o nível de emprego de dezembro de 2022 é o
mesmo de agosto de 2015, com o setor sofrendo com perdas consecutivas de empregados
desde 2014, mas com leve recuperação desde 2021. Em janeiro de 1997 a indústria
empregava, formalmente, 5,1 milhões de pessoas, com o setor mantendo um nível próximo
ao inicial até 2001/2002, onde o setor passou a empregar cada vez mais, até atingir o
máximo da série de 8,1 milhões de pessoas, em outubro de 2013. Desde então o setor
industrial vem sofrendo com grandes desonerações, principalmente durante a crise de
2015/16 e 2020.

Figura 28: Nº de Empregos Formais na Indústria de Transformação
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Objetivando testar a cointegração das variáveis de PIB e emprego industrial, é
relevante observar o Teste de Causalidade de Granger, onde a hipótese nula é que o
emprego industrial não afeta a variável de PIB. A hipótese alternativa é que o emprego
industrial afeta o PIB. O mesmo também é testado, mas com o PIB não afetando o
emprego industrial, como sendo a hipótese nula, e que o PIB afeta o emprego industrial,
como hipótese alternativa. Para este trabalho o último será desconsiderado pela relevância
do mesmo.

Figura 29: Teste de Granger

Ao delimitar uma zona de 95% de significância, é possível rejeitar a hipótese nula que
o emprego industrial não afeta o PIB, criando fortes crenças que o emprego industrial tem
grande capacidade de afetar o PIB, com efeitos de 2 lags. Esse achado permite acreditar
que a queda na capacidade, produção e significância na indústria trouxe perdas sensíveis
para o crescimento do PIB brasileiro. Será relevante para futuros trabalhos explorarem
a dinâmica dessa relação entre os diversos setores da indústria, e quais podem auferir
maiores crescimentos para o PIB.

6 CONCLUSÃO

A indústria se mostra como um instrumento fundamental para o desenvolvimento
e crescimento das relações econômicas modernas, seja por uma perspectiva matemática,
seja por uma perspectiva histórico-econômica. No Brasil, foi possível observar a crescente
importância do setor na economia nacional e na nossa pauta de exportações, gerando taxas
de crescimento condizentes com o status de país em desenvolvimento. Naturalmente, uma
queda na representação do setor, e até dele como um todo, poderia vir a apresentar um
ponto de declínio para a economia brasileira.

Durante este trabalho, não foi conclusivo que a indústria, sob a perspectiva externa,
apresentou restrição de crescimento, seja sob a perspectiva da Lei de Thirlwall agregada
ou multissetorial. O não aceite da lei sob a perspectiva brasileira indica que a balança de
pagamentos não restringiu o crescimento brasileiro do período analisado, possivelmente
devido aos anos de balança comercial positiva. Subsequentemente, não ficou clara a
posição de crescimento brasileiro e se ele foi restrito pela redução do setor industrial ou se
o boom de commodities consegue suplementar essa queda da indústria. Caberá a futuros
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trabalhos aprofundarem essa relação e permitirem uma repartição maior dos setores para
compreender os efeitos e consequências de uma indústria menos representativa em uma
grande economia latino-americana.

O debate relativo aos trabalhos de McCombie (2016, 2019), Thirlwall (2019), Razni
(2016) e Blacker (2016 e 2021) pode ser enriquecido com os achados deste trabalho,
especialmente na possibilidade de tomar a Lei de Thirlwall como uma tautologia econômica.
A rejeição para o caso brasileiro não fica claro que se dá pelas diferentes taxas de crescimento
das importações e exportações; podem haver motivos diversos e específicos, como as altas
dos preços das commodities, nas quais o Brasil se posiciona como produtor primordial.
Para que seja conclusivo, é relevante observar se essa relação é repetida em outras nações,
especialmente as latino-americanas, que possuem um processo de desindustrialização
similar e pautas exportadoras competitivas entre si.

O mercado de trabalho é uma possibilidade para onde observar a relação entre
indústria e seus efeitos sobre o PIB, utilizando-se principalmente os pressupostos feitos
por Pasinetti (1973, 1981 e 1988). Neste trabalho, encontramos efeitos preliminares de
uma relação Granger causal entre o crescimento de emprego no setor industrial com o
crescimento do PIB, com dados mensais dos mesmos. Esse achado pode lançar luz sobre
futuros trabalhos versando sobre a relação e quais setores geram maiores efeitos no PIB com
a menor quantidade de trabalho, além de permitir uma melhor visão da real possibilidade
de concorrência da indústria nacional no mercado internacional.
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