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Resumo: Este estudo analisa a trajetéria do PIB brasileiro entre 2014 e 2024,
com énfase no crescimento de 3,4% registrado em 2024. Examina-se a evolugao
dos principais setores produtivos e os desafios estruturais que limitam a
sustentabilidade do crescimento econémico. O setor de servicos (3,7%) e a
industria (3,3%) impulsionaram a expansiao do PIB, enquanto a agropecuaria
apresentou retracio de -3,2%, resultado de adversidades climaticas e da
volatilidade do mercado global de commodities. A demanda agregada seguiu
como principal motor do crescimento, com destaque para o consumo das
familias (+4,8%), impulsionado pela recuperagio do mercado de trabalho e
politicas de transferéncia de renda. A Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF)
cresceu 7,3%, atingindo 17,0% do PIB, mas segue abaixo dos niveis ideais para
garantir um crescimento sustentado. A persistente desindustrializacao prematura
restringe a capacidade produtiva nacional, refor¢ando a reprimarizagdo da
economia, marcada pelo avanco das exportagdes de commodities agricolas e
minerais em detrimento da produgao industrial. As exportagoes (14,9% do PIB)
e importagoes (13,2% do PIB) cresceram, mas o saldo comercial positivo nao
resultou em maior agregacao de valor a produgao nacional. Conclui-se que,
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apesar do crescimento do PIB em 2024, persistem desafios estruturais que
exigem politicas industriais e tecnoldgicas voltadas a reindustrializacio e ao
fortalecimento da capacidade produtiva nacional.

Palavras-chave: Crescimento econOmico; Reprimarizacdo; Investimento
¢
produtivo; Politica industrial; Demanda agregada.

Abstract: This study examines the trajectory of Brazil's GDP between 2014 and
2024, with a focus on the 3.4% growth recorded in 2024. It analyzes the
performance of key productive sectors and the structural challenges that limit
the sustainability of economic growth. The services sector (3.7%) and industry
(3.3%) drove GDP expansion, while agriculture contracted by -3.2%, due to
adverse climatic conditions and volatility in global commodity markets.
Aggregate demand remained the primary growth driver, particularly household
consumption (+4.8%), fueled by labor market recovery and income transfer
policies. Gross Fixed Capital Formation (GFCF) grew by 7.3%, reaching 17.0%
of GDP, though still below levels needed to ensure sustained growth. Persistent
premature deindustrialization constrains national productive capacity,
reinforcing economic re-primarization, marked by rising agricultural and mineral
commodity exports at the expense of industrial output. Exports (14.9% of GDP)
and imports (13.2% of GDP) increased, but the trade surplus did not translate
into higher value-added domestic production. The study concludes that, despite
GDP growth in 2024, structural challenges persist, requiring industrial and
technological policies aimed at reindustrialization and strengthening national
productive capacity.

Keywords: Economic Growth; Re-primarization; Productive Investment;
Industrial Policy; Aggregate Demand.
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Introducgao

O desempenho econéomico de um pais é resultado da interagdo entre fatores
estruturais e conjunturais que determinam sua trajetoria de crescimento. Em 2024, a
economia brasileira registrou uma expansio do Produto Interno Bruto (PIB) de 3,4%,
consolidando uma trajetéria de crescimento sustentado pelo segundo ano consecutivo. Esse
desempenho ocorreu em um ambiente macroeconomico caracterizado por desafios internos,
como a manuten¢ao de uma politica monetaria restritiva, e fatores externos, incluindo
oscilagdes nos mercados globais e variagdes nas condi¢des de comércio internacional. A
analise do crescimento economico sob a perspectiva de suas estruturas e de seu ciclo é
essencial para compreender as dinamicas subjacentes e os vetores que impulsionaram ou

limitaram a atividade econémica no periodo.

O cenario de 2024 insere-se em um contexto de retomada gradual da economia
brasileira ap6és um periodo prolongado de instabilidade, marcado por crises internas e
choques externos. As transformagoes recentes no mercado de trabalho, as politicas de
incentivo ao consumo e a maior integracdo com cadeias globais de valor moldaram um
ambiente macroecondomico que, apesar das limitagdes estruturais, tem permitido uma
recupera¢gao moderada. No entanto, o crescimento observado ainda nao é suficiente para
alterar significativamente o padrao de especializacdo regressiva da economia brasileira,
caracterizado pela forte dependéncia da exportagio de commodities e pela perda de
dinamismo da industria de transformagao. A analise do crescimento em 2024, portanto,
demanda uma leitura critica sobre os limites e potencialidades do atual modelo de

desenvolvimento adotado pelo pais.

Adicionalmente, as condicbes internacionais influenciaram de forma decisiva o
desempenho econdmico brasileiro no perfodo. A desaceleracaio da economia chinesa, a
volatilidade dos pregos das commodities e o cenario de juros elevados nas economias centrais
impuseram restricoes importantes a expansao do setor externo brasileiro. Ao mesmo tempo,
as mudangas climaticas intensificaram os riscos para a agropecudria, um dos setores
historicamente mais relevantes para a pauta exportadora do pais. Diante dessas
condicionantes externas, a recupera¢cao do mercado interno e a elevagao do consumo das

familias tornaram-se ainda mais centrais para o crescimento do PIB em 2024. Nesse sentido,
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o estudo propde uma reflexdo aprofundada sobre como fatores domésticos e globais se

articularam para moldar o ciclo econémico brasileiro no periodo analisado.

A decomposi¢io do PIB por setor econdomico permite avaliar as contribui¢oes
diferenciadas da agropecuaria, da industria e dos servicos para o desempenho agregado da
economia. Em 2024, observou-se um comportamento heterogéneo entre esses setores:
enquanto a agropecuaria apresentou retragao de -3,2%, a industria e os servigos registraram
crescimento de 3,3% e 3,7%, respectivamente. A contragdo no setor agropecudrio esteve
associada a condi¢Oes climaticas adversas que impactaram negativamente algumas culturas
agricolas de grande relevancia. Por outro lado, a expansao da industria foi impulsionada pela
recupera¢ao da construgao civil e das induastrias de transformacio, enquanto o setor de
servicos foi beneficiado pelo aumento da demanda interna e pela melhora nos indicadores

do mercado de trabalho.

A evolugaio do PIB setorial em 2024 também foi influenciada por variaveis
macroeconomicas, tais como politica monetaria, consumo das familias e investimentos. A
taxa de juros, mantida em patamar elevado ao longo do ano, restringiu a expansio da
Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF), ainda que tenha apresentado crescimento de 7,3%
em relagao a 2023. O consumo das familias, por sua vez, teve um crescimento real de 4,8%,
sustentado pela recomposicao da renda e pelo desempenho favoravel do mercado de
trabalho. No setor externo, verificou-se uma expansao de 2,9% nas exportagdes e um
crescimento significativamente maior das importagoes (14,7%), refletindo alteragdes na

demanda doméstica e nas condi¢oes de competitividade da produg¢ao nacional.

A avaliacdo setorial do crescimento econémico é fundamental para a formulagao de
politicas publicas voltadas ao fortalecimento da produtividade e a redugao de assimetrias
entre os setores. A identificagdo dos segmentos economicos que demonstraram maior
dinamismo contribui para a definicio de estratégias de incentivo e investimentos
direcionados, ao passo que o diagnostico dos setores que apresentaram contragao possibilita
a implementagdo de medidas voltadas a mitigacdo de riscos e a recuperagao da atividade

produtiva.

Diante desse contexto, este texto tem como objetivo examinar o crescimento do PIB

brasileiro em 2024 sob a Ootica setorial, identificando os fatores que impulsionaram ou
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restringiram a atividade economica em cada segmento. Além disso, serdo analisadas as
interagdes entre variavels macroeconomicas ¢ o desempenho setorial, buscando
compreender os determinantes do crescimento economico no periodo. Os dados originais
utilizados para analisar o crescimento dos setores procedem do Sistema de Contas Nacionais

(SCN), disponibilizado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

A estrutura do artigo esta organizada da seguinte forma: a se¢ao 2 apresenta a revisao
da literatura sobre crescimento econémico e analise setorial; a se¢ao 3 detalha a metodologia
adotada, incluindo as fontes de dados e os critérios de analise; a secao 4 discute os resultados
empiricos, examinando o desempenho da economia brasileira em 2024; por fim, a Segdo 5

tece algumas consideragoes para o debate.

1. Revisdo da Literatura

O crescimento economico ¢ um tema amplamente debatido na literatura econoémica,
sendo analisado sob diferentes perspectivas tedricas. A visao neoclassica, representada pelo
modelo de Solow-Swan (1950), enfatiza a acumulagao de capital e o progresso tecnologico
como determinantes do crescimento de longo prazo, assumindo que os mercados tendem ao
equilibrio. No entanto, abordagens heterodoxas, como a keynesiana e a marxista, oferecem
interpretacdes distintas, priorizando a demanda agregada, as relagdes de produgio e a
distribuicao da renda. A tradi¢ao keynesiana, por exemplo, destaca a importancia da demanda
efetiva como motor do crescimento, argumentando que a expansao da atividade econémica
depende do nivel de investimentos e do consumo agregado (Keynes, 19306). Ja a abordagem
marxista considera o crescimento como um processo contraditorio dentro do capitalismo,
resultante da l6gica da acumulacao de capital, da exploragao da forca de trabalho e das crises

ciclicas que afetam a reprodugao do sistema economico (Marx, 2023 [1867]).

No contexto das economias periféricas, como o Brasil, a literatura estruturalista e
marxista enfatiza a dependéncia econdmica e a dificuldade de romper com padrées historicos
de subordina¢io ao capital internacional. Segundo Furtado (1961), a industrializagdo
brasileira ocorreu de forma incompleta e dependente, gerando um crescimento desigual entre
setores e consolidando um modelo de inser¢ao externa baseado na exportagao de produtos

primarios. A desindustrializacao prematura, analisada por Tavares (1972) e Rodrik (2016),
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ilustra as dificuldades da economia brasileira em sustentar um crescimento robusto sem o
fortalecimento da industria. Por outro lado, a tradi¢io keynesiana contemporanea ressalta a
necessidade de politicas publicas ativas para estimular a demanda agregada e reduzir
desigualdades setoriais, defendendo investimentos em infraestrutura, crédito produtivo e

politicas sociais como impulsionadores do crescimento economico (Minsky, 1980).

Para Bresser-Pereira (2017), a industrializa¢do brasileira caracteriza-se por um processo
incompleto e dependente, que se traduziu na consolida¢ao de um padrio de reprimarizagao
da economia nacional. Nesse sentido, Cano (2012) destacou que a desindustrializagio no
Brasil resulta nao apenas de fatores exégenos, mas também de deficiéncias internas, como a

baixa produtividade e a insuficiéncia de politicas industriais eficazes.

A analise setorial do PIB ¢ essencial para compreender a dinamica do crescimento
econémico e seus desdobramentos sobre a estrutura produtiva. Analises recentes indicam
que a desindustrializacao tem provocado impactos negativos no mercado de trabalho e na
capacidade de inovagdo do pais (Colombo, Felipe e Sampaio, 2020). Paralelamente, a
reprimarizacao, evidenciada pelo crescimento das exportagoes de commodities e a
concentracao de investimentos no setor primario, tem aprofundado as vulnerabilidades da

estrutura produtiva brasileira (Carvalho e Carvalho, 2011).

O setor agropecuario historicamente desempenha um papel central na economia
brasileira, sendo responsavel por uma parcela significativa das exportagoes. No entanto, sua
trajetoria recente tem sido marcada pela dicotomia entre o agronegocio voltado para
exportacao e a agricultura familiar, que enfrenta dificuldades de financiamento e competicao
desigual. A retracao de -3,2% na agropecuaria em 2024 pode ser explicada pela instabilidade
climatica e pela volatilidade dos precos das commodities, fatores que impactam fortemente
um setor que depende da demanda externa e da valorizacao cambial. Essa dinamica também
reflete as contradicbes do modelo agroexportador, que mantém elevados niveis de

concentra¢ao fundidria e desigualdade no campo.

O setor industrial ¢ historicamente reconhecido como um dos principais motores do
crescimento economico, dado seu potencial de inovagao e seus efeitos multiplicadores sobre
o emprego e a produtividade. No entanto, a literatura aponta que a industria brasileira tem

perdido participagio no PIB desde os anos 1980, em um processo de desindustrializagao

155



Mundo e Desenvolvimento

Revista do Instituto de Estudos Economicos e Internacionals

v.8 n. 10 (2026)

caracterizado pela baixa competitividade, pela perda de investimentos e pela priorizagiao de
setores financeirizados em detrimento da produgao manufatureira. Em 2024, o crescimento
industrial de 3,3% foi impulsionado pela construciao civil (4,3%) e pela industria de
transformacgao (3,8%), sugerindo uma recuperacao ciclica, mas sem uma mudanga estrutural
que sinalize uma retomada industrial de longo prazo. A politica monetaria restritiva, com
manutengao de juros elevados, pode ter limitado o investimento produtivo e dificultado um
crescimento mais robusto do setor. Ademais, a auséncia de uma politica industrial robusta e
coordenada tem sido apontada como um dos principais entraves para a superagao do ciclo
recessivo e da reprimarizacio economica (Consenza, 2018 e 2022, e Souza, Previdelli e
Nunes, 2022). Os autores defendem a necessidade de estratégias articuladas que priorizem a
inovagao tecnoldgica, o fortalecimento das cadeias produtivas e a diversificagdo econémica

como elementos centrais para a retomada do crescimento sustentavel

O setor de servicos tornou-se o segmento predominante da economia brasileira,
representando 59,3% do PIB. Seu crescimento de 3,7% em 2024 reflete tanto o aumento da
demanda interna quanto a expansao de atividades relacionadas a digitalizacdo e ao setor
financeiro. No entanto, a literatura critica alerta para a precarizagao do trabalho e a baixa
produtividade desse setor, que muitas vezes se expande sem gerar melhorias substanciais na
qualidade do emprego e na distribuicao de renda (Antunes, 2009). Segundo Baumol (1967),
a tendéncia de crescimento do setor de servicos pode resultar em um efeito de "armadilha
da produtividade", na qual a economia se desloca para atividades de menor dinamismo
tecnolégico. Em contrapartida, o fortalecimento do setor de servigos pode ser um motor
para a economia, desde que haja politicas publicas voltadas para a valorizagao do trabalho e

a ampliacao do mercado consumidor interno (Eichengreen & Gupta, 2013).

A auséncia de uma politica industrial robusta e coordenada tem sido apontada como
um dos principais entraves para a superacdo do ciclo recessivo e da reprimarizacio
economica (Consenza, 2018 e 2022, e Souza, Previdelli e Nunes, 2022). Os autores defendem
a necessidade de estratégias articuladas que priorizem a inovagao tecnoldgica, o
fortalecimento das cadeias produtivas e a diversificacio econémica como elementos centrais

para a retomada do crescimento sustentavel

Diante dessas abordagens, busca-se um exame este estudo busca examinar sobre 0 o

crescimento do PIB brasileiro no perfodo,em 2024 a partir de uma andlise setorial critica,
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considerando tanto os determinantes macroeconomicos quanto as estruturas produtivas

especificas de cada segmento.

2. Metodologia

A presente pesquisa adota uma abordagem quantitativa e descritiva, fundamentada
na analise de dados secundarios provenientes de fontes oficiais e reconhecidas no estudo da
economia brasileira. Os dados primarios utilizados para a avaliagdo do crescimento
econémico setorial foram extraidos do Sistema de Contas Nacionais (SCN), divulgado pelo

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

A anilise setorial do crescimento economico em 2024 foi conduzida por meio da
decomposi¢ao do PIB nas trés grandes categorias de atividade economica: agropecuaria,
indastria e servicos. Para cada setor, foram calculadas as taxas de variacao trimestral e anual,
comparando-se os resultados com o desempenho dos anos anteriores. A evolu¢iao do Valor
Adicionado Bruto (VAB) foi examinada para identificar quais segmentos especificos dentro
de cada setor contribuiram mais significativamente para a variagao do PIB. Além disso, a
Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF), o consumo das familias, o consumo do governo e
a balanca comercial foram analisados para compreender os fatores determinantes do

crescimento da demanda agregada.

Para complementar a analise quantitativa, foi realizada uma interpretacao critica dos
resultados. Dessa forma, a metodologia adotada possibilita nao apenas a identificagio dos
padroes de crescimento setorial, mas também a compreensao dos seus determinantes

subjacentes.

Reconhece-se que a presente pesquisa esta sujeita a algumas limitacoes
metodologicas. Como a analise se baseia em dados agregados, aspectos microecondémicos e
regionais podem nao ser capturados de forma detalhada. Além disso, a dependéncia de fontes
secundarias implica eventuais revisdes futuras nos valores do PIB, conforme o IBGE atualiza
suas estimativas a0 longo dos proximos anos. No entanto, a robustez dos dados utilizados e
a triangulagao com diferentes abordagens teéricas permitem uma interpreta¢ao consistente

da dinamica econdmica brasileira em 2024.
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3. Analise dos Dados e Discussao dos Resultados

O desempenho da economia brasileira em 2024 foi marcado por um crescimento do

PIB de 3,4%, evidenciando uma continuidade da trajetéria de recuperagdo observada nos

anos anteriores.

Grafico 1

Série Historica do Crescimento do PIB do Brasil (2014-2024)

—o— Crescimento do PIB (%)

Crescimento do PIB (%)

2014 2016 2018 2020 2022 2024
Ano

Fonte: Elaborado pelos autores, com dados do IBGE.

A trajetoria do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro no periodo de 2014 a 2024
evidencia a manifestacio de um ciclo econémico, caracterizado por fases distintas de

recessao, recuperagao e expansao moderada.
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Grafico 2
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Entre 2014 e 2016, observa-se a materializacao da fase recessiva do ciclo, com a
economia registrando dois anos consecutivos de retracao significativa (-3,5% em 2015 e -
3,3% em 2016). Essa recessao foi impulsionada por uma combinagao de choques domésticos
e externos, incluindo a crise politica e fiscal interna, a deterioracio das expectativas
empresariais ¢ a desaceleracao da demanda global. O aprofundamento da crise revelou as
fragilidades do modelo de crescimento baseado no consumo e na expansao do crédito, que

havia sustentado a atividade econdmica nos anos anteriores.

A partir de 2017, a economia brasileira ingressou em uma fase de recuperagao ciclica,
ainda que marcada por um crescimento moderado e insuficiente para reverter
completamente as perdas da recessao anterior. As taxas de expansao do PIB oscilaram entre
1,1% e 1,8% entre 2017 e 2019, refletindo uma conjuntura de ajuste fiscal, elevada ociosidade
da capacidade instalada e um mercado de trabalho fragilizado, com alta taxa de informalidade

e desemprego elevado.
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O choque exdégeno da pandemia de COVID-19, em 2020, interrompeu a lenta
recuperagao em curso, provocando nova contragao do PIB (-3,3%). Este movimento
evidenciou a vulnerabilidade do ciclo econémico brasileiro a fatores globais e a insuficiéncia
de mecanismos internos de sustenta¢ao da demanda agregada. A crise sanitaria e econémica
acentuou as disparidades setoriais e sociais, sobretudo pela fragilidade das cadeias produtivas

e pela concentragao da renda.

Entre 2021 e 2024, o pais experimentou uma fase de expansao moderada, com
crescimento do PIB variando entre 3% e 4,8% ao ano. Essa retomada foi impulsionada por
medidas de estimulo fiscal, pela recuperagao do mercado de trabalho e pela flexibilizagao das

restricoes sanitarias.

Todavia, a fase atual do ciclo revela limites estruturais ao crescimento sustentado. A
expansao recente mantém forte dependéncia do consumo das familias como motor principal,
em um contexto de taxa de investimento abaixo dos padrdes necessarios para assegurar um
ciclo de crescimento mais vigoroso e prolongado. Esse resultado, embora positivo,

apresentou variagoes significativas entre os setores da economia, como se observa a seguir:

Grafico 3
Crescimento Setorial do PIB (2024)
X
o
IS
()
E
?
g
O
Agropecuaria Industria Servicos
Setor Econémico
Fonte: IBGE.
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O grafico 3, sobre o crescimento setorial do PIB em 2024, destaca o desempenho
dos trés grandes setores da economia brasileira. O setor agropecuario apresentou uma
retragao de -3,2%, resultado de adversidades climaticas e oscilagbes nos precos das
commodities, que afetaram negativamente a producdo agricola. Em contraste, a industria
registrou um crescimento de 3,3%, impulsionado, principalmente, pela recuperacao da
construcao civil e pelo desempenho positivo da induastria de transformacgido. O setor de
servicos, que representa a maior parcela do PIB, expandiu-se em 3,7%, beneficiado pelo
aumento da demanda interna, avan¢o da digitalizagdo e recuperagao do comércio varejista.
Esses resultados refletem a dinamica diferenciada entre os setores e suas interacoes com

fatores macroeconémicos e estruturais ao longo do ano.

Essa heterogeneidade reflete tanto as especificidades produtivas de cada segmento
quanto os impactos diferenciados da politica economica e das condiges externas sobre o
desempenho setorial. A desaceleragio do crescimento ao longo do segundo semestre,
evidenciada pela reduc¢io do ritmo de expansao do PIB no quarto trimestre (0,2% em relagao
ao terceiro trimestre), indica que os motores da economia brasileira enfrentaram desafios

estruturais e conjunturais que limitaram uma expansao mais robusta.

A agropecuaria, historicamente um dos principais motores da economia brasileira,
foi o unico setor que apresentou retracao em 2024. A queda de -3,2% reflete, principalmente,
os impactos adversos de condi¢des climaticas desfavoraveis sobre culturas estratégicas, como
soja e milho, além da volatilidade dos precos internacionais das commodities. O modelo
agroexportador, que garante superavits na balan¢a comercial em perfodos de valorizagao de
commodities, mostrou-se vulneravel diante de um cenario externo menos favoravel. Além
disso, a auséncia de politicas estruturantes voltadas ao fortalecimento da agricultura familiar
e da diversificagao produtiva contribuiu para a dependéncia excessiva do setor em relacao as

oscilacoes do mercado externo.

A industria apresentou um crescimento de 3,3%, impulsionado, sobretudo, pelo bom
desempenho da construcao civil (+4,3%) e das industrias de transformacao (+3,8%). O
avan¢o da construcao civil pode ser atribuido ao aumento do crédito imobiliario e a
programas de incentivo ao setor, enquanto as industrias de transformagao foram beneficiadas
por uma recuperagao parcial da demanda doméstica. No entanto, a industria extrativa mineral

teve um crescimento modesto de 0,5%, indicando um desempenho inferior ao registrado em
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2023 (+9,2%). A persistente desindustrializacio da economia brasileira, evidenciada pela
baixa participagao da industria de transformac¢ao no PIB em comparagdo com periodos
anteriores, demonstra que o setor produtivo continua sendo impactado por elevadas taxas
de juros, cambio volatil e dificuldades de competitividade internacional, elementos que

reforcam as analises estruturalistas sobre os entraves ao desenvolvimento industrial no Brasil.

O setor de servigos, que representa 59,3% do PIB, cresceu 3,7%, sendo o segmento
mais dinamico da economia brasileira em 2024. O crescimento foi impulsionado,
principalmente, pelas atividades de informagao e comunicag¢ao (+6,2%), outras atividades de
servicos (+5,3%) e comércio (+3,8%). A digitalizacio da economia e o aumento da
conectividade explicam a forte expansao do setor de tecnologia e comunicag¢ao, enquanto o
crescimento do comércio reflete a recuperagio do consumo das familias. No entanto, a
expansao do setor de servigos nem sempre se traduz em aumento da produtividade, uma vez
que grande parte das ocupagoes criadas no setor ocorre em atividades de baixa qualificacdo
e com elevado grau de informalidade. Esse fenémeno resulta da fragmentagao das relagoes

laborais e da crescente precarizacio do trabalho na economia contemporanea.

Na otica da demanda, o crescimento do PIB em 2024 foi impulsionado,
principalmente, pelo aumento do consumo das familias (+4,8%), que se beneficiou da
recupera¢ao do mercado de trabalho e do crescimento da massa salarial real. A Formacao
Bruta de Capital Fixo (FBCF), um indicador-chave dos investimentos produtivos, registrou
uma expansao de 7,3%, sugerindo um ambiente de maior dinamismo para investimentos
privados, apesar da manutencao de juros elevados ao longo do ano. No entanto, a forte alta
das importagoes (+14,7%), em contraste com um crescimento mais modesto das exportacoes
(+2,9%), evidencia uma maior dependéncia da economia brasileira em relagao a demanda
externa por insumos industriais e bens de capital, o que pode gerar desequilibrios na balanca
de pagamentos. Esse fendémeno esta alinhado com as analises estruturalistas e
desenvolvimentistas que apontam para a fragilidade da estrutura produtiva nacional diante

da concorréncia global.

A economia brasileira apresentou crescimento em 2024, mas com desafios
persistentes que limitam a sustentabilidade dessa expansao no longo prazo. A queda na
agropecuaria, a dificuldade de reindustrializagao e a precarizagao do setor de servigos indicam

que, apesar do crescimento do PIB, ha gargalos estruturais que exigem politicas econdémicas
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mais assertivas. O crescimento baseado no consumo e na expansio de servi¢os precisa ser
complementado por estratégias de fortalecimento da industria, estimulo a inovagao e

ampliacao dos investimentos publicos em infraestrutura e tecnologia.

Observados em um intervalo de dez anos (2014 - 2024), alguns aspectos dos

agregados macroeconomicos demandam comentario. O grafico 4 mostra o consumo das

familias em funcio do PIB.

Grafico 4
Consumo das Familias como % do PIB (2014-2024)
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Fonte: Elaborado pelos autores, com dados do IBGE.

O consumo das familias tem sido o principal componente da demanda agregada no
Brasil, representando entre 61,5% e 63,8% do PIB no periodo de 2014 a 2024, evidenciando
a dependéncia estrutural da economia brasileira do consumo interno como motor do
crescimento. Seu comportamento esta diretamente ligado ao mercado de trabalho, ao nivel
de renda disponivel e as condi¢bes de crédito, sendo impactado tanto por crises econémicas
quanto por politicas de estimulo. Durante a recessao de 2015 e 2016, o aumento do

desemprego e a queda da renda levaram a uma leve reducdo dessa participagao, enquanto a
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retomada a partir de 2017 refletiu a recuperacdo gradual da economia. No periodo mais
recente, o consumo das familias continuou crescendo, impulsionado pelo aumento da massa

salarial real, maior formaliza¢do do emprego e a ampliacao do crédito.

A Formacio Bruta de Capital Fixo (FBCF), indicador que mede o nivel de
investimentos produtivos na economia, apresentou oscilagoes significativas no Brasil entre
2014 e 2024, refletindo tanto os ciclos economicos quanto as condi¢ées de financiamento e

confian¢a empresarial (grafico 5).

Grafico 5

For%a_c;éo Bruta de Capital Fixo (FBCF) como % do PIB (2014-2024)

N FBCF (% do PIB)

Percentual do PIB (%)

15

2014 2016 2018 2020 2022 2024
Ano

Fonte: Elaborado pelos autores, com dados do IBGE.

Em periodos de recessio, como em 2015 e 2016, a retragao da atividade economica
e as incertezas politicas resultaram em uma queda expressiva da taxa de investimento,
atingindo seu menor nivel em 2020 (16,4% do PIB) devido aos impactos da pandemia. A
partir de 2021, observou-se uma recuperagao parcial dos investimentos, impulsionada pela
retomada da atividade econémica e pela melhora das expectativas no setor produtivo. Em
2024, a FBCF atingiu 17,0% do PIB, ainda abaixo dos patamares ideais para sustentar um

crescimento econdémico robusto e sustentado. Fatores como a elevada taxa de juros real e a
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baixa previsibilidade do ambiente econémico continuam a representar desafios para a
expansao dos investimentos em infraestrutura, inovacao e capacidade produtiva. Para elevar
a taxa de investimento de forma consistente, é fundamental a adog¢ao de politicas publicas
voltadas ao financiamento produtivo, a estabilidade macroeconémica e ao fortalecimento da
industria nacional, reduzindo a vulnerabilidade da economia brasileira a volatilidade da

demanda interna e externa.

Historicamente, a Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) no Brasil tem oscilado
significativamente, refletindo diretamente nas taxas de crescimento economico do pafs.
Durante a recessio de 2014-2016, a FBCF sofreu uma queda real de aproximadamente 30%,
impactando negativamente a capacidade produtiva nacional. A partir de 2017, observou-se
uma recuperagao gradual, com a taxa de investimento saindo de 14,6% em 2017 para 19,2%
em 2021, superando a média histérica de 18,1% registrada entre 1996 e 2021. Esse
incremento na FBCF foi acompanhado por um crescimento econémico mais robusto,
evidenciando a correlagdo positiva entre investimentos em capital fixo e expansao do PIB. A
primeira vista, esse fenémeno poderia ser interpretado como um fortalecimento da
capacidade produtiva nacional. No entanto, ao aprofundar essa analise, observa-se que esse
incremento nos investimentos esta mais associado a um processo de reprimarizagao da
economia do que a uma diversificagao e sofisticacao do parque industrial. A reprimarizacao
refere-se ao aumento da participagio de produtos basicos na pauta exportadora, em
detrimento de manufaturados e semimanufaturados, indicando uma regressao a um estagio
econdémico mais primario. HEsse fenémeno ¢é evidenciado pela crescente dependéncia do
Brasil de commodities agricolas e minerais, como soja e minério de ferro, que lideram as
exportagoes nacionais. Consequentemente, embora haja um aumento na FBCF, este esta
direcionado majoritariamente para setores primarios, nao resultando em um
desenvolvimento industrial robusto e diversificado. Essa tendéncia reforca a necessidade de
politicas publicas que incentivem a industrializacdo e a agregacao de valor a producio
nacional, visando um crescimento econdémico mais sustentivel ¢ menos vulneravel as

oscilacées do mercado internacional de commodities.

Os graficos 6 e 7 mostram, respectivamente, a evolu¢ao das exportagdes ¢
importagdes como percentual do PIB no Brasil entre 2014 e 2024, refletindo a importancia

do comércio exterior na economia nacional. No caso das exportagoes, observa-se um
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crescimento gradual ao longo do perfodo, saindo de 11,3% do PIB em 2014 para um pico
de 15,2% em 2021, impulsionado pelo aumento da demanda global por commodities e pela

desvalorizaciao do real, que tornou os produtos brasileiros mais competitivos no mercado

internacional.

Grafico 6

Exportacoes como % do PIB (2014-2024)
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Fonte: Elaborado pelos autores, com dados do IBGE.

Em 2024, a participagao das exportacdes no PIB situou-se em 14,9%, indicando uma
leve reducao em relagao aos anos anteriores, mas mantendo-se em um patamar elevado. Esse
desempenho reflete a continuidade do Brasil como um grande exportador de bens primarios,
principalmente produtos agricolas e minerais, sem, no entanto, uma ampliacao significativa

da participacao de bens manufaturados na pauta exportadora.
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Grafico 7

Importagdoes como % do PIB (2014-2024)
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Fonte: Elaborado pelos autores, com dados do IBGE.

Ja as importagdes (grafico 7) apresentaram um comportamento mais volatil ao longo
da década. Entre 2014 e 2018, houve uma redugdo na participa¢ao das importagoes no PIB,
passando de 13,1% para 11,5%, em razao do baixo crescimento econémico e da retragao do
consumo doméstico. No entanto, a partir de 2020, verificou-se uma retomada, atingindo
13,2% do PIB em 2024, impulsionada pelo crescimento da demanda interna e pela
recuperagao da industria, que aumentou a necessidade de insumos importados. Essa
trajetoria evidencia um cenario de relativa estabilidade na corrente de comércio, com
superavits comerciais recorrentes, mas também destaca a persistente dependéncia brasileira

de importagdes de bens de capital e intermediarios, essenciais para a produ¢ao industrial.

Ao comparar a dinamica ciclica do Brasil com a de outras economias emergentes
relevantes — México, Africa do Sul e India — entre 2014 e 2024 (grafico 8), verifica-se a

existéncia de padroes que revelam tanto semelhangas quanto especificidades estruturais.
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Grafico 8

Comparacao do PIB - Brasil e Outros Emergentes (2014-2024)
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Fontes: México: Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI). Indicadores Trimestrales de la
Actividad Econdémica. Disponivel em: https://www.inegi.org.mx/temas/ pib; Africa do Sul: Statistics South
Africa (Stats SA). Gross Domestic Product (GDP) Statistical Release P0441. Disponivel em:
https:/ /www.statssa.gov.za/publications/P0441/P0441.asp; India: Ministry of Statistics and Programme

Implementation (MoSPI). National Accounts Statistics. Disponivel em:
https://mospi.gov.in/web/mospi/national-accounts; Fundo Monetirio Internacional (FMI). World
Economic Outlook Database, Outubro de 2024. Disponivel em:

https:/ /www.imf.org/en/Publications/ WEO?.

O México segue uma trajetoria semelhante ao Brasil no tocante a forte recessio em
2020 (-8,2%), associada aos impactos da COVID-19. No entanto, a recuperagao subsequente
foi mais contida, com taxas de crescimento inferiores a 3% apos 2021, reflexo da limitacao
de estimulos fiscais e da elevada dependéncia da economia mexicana do setor exportador
voltado para os Estados Unidos. A volatilidade cambial e a vulnerabilidade as oscilagdes do

comércio internacional também atuaram como restritores ao ciclo expansivo mexicano.

3 Os dados referentes a PIB real e taxas de crescimento foram extraidos das séries historicas nacionais de cada
pais, com ajustes para uniformizar a base de compara¢io anual entre 2014 e 2024. Complementarmente, o

World Economic Outlook (FMI) foi utilizado para ajustes nos dados de 2023 e 2024, dado o carater preliminar
das estatisticas de alguns pafses.
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A Africa do Sul destaca-se pelo padrio de estagnacio estrutural, com taxas de
crescimento consistentemente baixas ao longo da década, raramente superando 2% mesmo
em fases globais de expansiao. A crise pandémica exacerbou a fragilidade de sua base
produtiva e a elevada taxa de desemprego estrutural, fatores que comprometem sua
capacidade de recuperacgao robusta no p6s-2020. Essa economia periférica enfrenta gargalos

semelhantes aos do Brasil, como a reprimariza¢ao e a baixa diversificagao industrial.

Em contraste, a India apresentou um ciclo de crescimento mais robusto e sustentado,
com taxas que superaram (6% na maior parte do periodo analisado, excetuando-se o impacto
severo da recessio em 2020 (-7,3%). O dinamismo indiano decorre de um conjunto de
fatores, incluindo: (i) politicas industriais mais consistentes, (i) expansao do mercado interno
impulsionada por uma ampla base populacional e (iii) crescente inser¢ao em cadeias globais
de valor por meio da exportacao de servigos tecnolégicos e manufaturas leves. A India parece
se diferenciar dos demais emergentes analisados pela capacidade de manter uma taxa de

investimento elevada e uma politica de estimulo a inovagao tecnoldgica.

4. Algumas Consideragoes

A trajetéria do PIB brasileiro em 2024, com um crescimento de 3,4%, reflete tanto a
dinamica da demanda agregada quanto as limitagdes estruturais do modelo econdémico
nacional. A expansio foi impulsionada principalmente pelo setor de servigos (3,7%) e pela
industria (3,3%), enquanto a agropecuaria registrou retracao de -3,2%, demonstrando a
fragilidade do setor primario diante de choques climaticos e da volatilidade dos mercados
globais. O crescimento parece ter sido sustentado pelo consumo das familias (4,8%), que
permaneceu como o principal motor da economia, impulsionado pela recuperacio do
emprego, pelos programas de transferéncia de renda e pelo crédito ao consumo. No entanto,
a dependéncia do consumo interno como principal indutor da atividade economica reforca
a vulnerabilidade do crescimento a choques de demanda, exigindo politicas de estimulo ao

investimento produtivo e a diversificagdo da matriz economica.

A andlise do ciclo economico brasileiro nesse perfodo revela uma dinamica
incompleta, caracterizada pela auséncia de uma fase de expansao robusta e prolongada que
fosse capaz de consolidar um novo patamar de crescimento sustentado. O processo de

recuperac¢ao, em grande medida, tem sido limitado por fatores como a desindustrializacio
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prematura, a reprimarizagdo da economia e a persisténcia de taxas de juros reais elevadas,
que restringem o investimento produtivo e agravam a fragilidade da estrutura produtiva
nacional. Ha sinais de um ciclo de crescimento com baixa capacidade de geracio de
encadeamentos intersetoriais fortes, resultando em ganhos modestos de produtividade e em
limitada inovagao tecnoldgica. A expansiao do setor de servigos, preponderantemente em
atividades de baixa complexidade, e o crescimento centrado na exportagio de commodities
flustram as caracteristicas de um ciclo que se mantém preso a uma armadilha de

especializacio regressiva®.

O periodo 2014-2024 ilustra um ciclo econémico com forte assimetria entre as fases
de recessdao e de expansdo. A auséncia de politicas estruturantes, especialmente no campo
industrial e tecnolégico, contribui para que os periodos de crescimento permanegam
limitados e vulneraveis a choques internos e externos, dificultando o alcance de um ciclo de

longo prazo baseado em inovagio e elevagao da produtividade.

Sob a otica keynesiana, o ciclo brasileiro é caracterizado por flutuagoes derivadas da
insuficiéncia de demanda agregada e do comportamento proé-ciclico dos investimentos
produtivos. A recessio de 2014-2016, agravada por politicas de austeridade fiscal e
manutencao de juros elevados, limitou severamente o consumo das familias e a Formacio
Bruta de Capital Fixo, resultando em contragdes consecutivas do PIB. A subsequente
recuperagao, a partir de 2017, e a retomada pds-pandémica de 2021-2024 revelam-se frageis
e concentradas em setores de baixa produtividade, como os servigos, em linha com as teses
de Minsky (1986) e Kregel (2008) sobre a instabilidade enddgena do capitalismo e a
fragilidade dos mecanismos de coordena¢ao de demanda. Em paralelo, a teoria dos ciclos
politico-econémicos (Nordhaus, 1975) oferece uma explicacao adicional ao evidenciar a
correlagao entre os ciclos de negbcios e a instabilidade institucional brasileira. O periodo de
2014-2016, fortemente impactado pela crise politica e pelo impeachment presidencial, seguiu
o padrao de choques de confianca e de incerteza institucional que exacerbaram o ajuste fiscal

e retrairam a atividade economica. A partir de 2018, as mudangas no ambiente politico e os

4 A armadilha da especializagdo regressiva ocorre quando um pafs concentra suas exportacées em
commodities de baixo valor agregado, em vez de desenvolver setores industriais mais sofisticados. Isso se
deve, em grande parte, ao custo Brasil, que torna a produgao de bens de maior valor mais cara e menos
competitiva. Assim, o pafs permanece preso a setores menos dinamicos, limitando seu crescimento
econémico e desenvolvimento social (Rodrik, 2016; Souza, Paulino e Pires, 2015).
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estimulos localizados, como programas de crédito imobilidrio e transferéncias de renda,
configuraram um movimento tipico de recuperagao eleitoralmente induzida, ainda que

insuficiente para superar as restrigoes estruturais.

A trajetéria do ciclo brasileiro reflete as contradi¢des de uma economia periférica
cuja inser¢do no sistema internacional é mediada pela especializagdo na produgio e
exportacdo de commodities. A reprimarizacdo da pauta exportadora, especialmente no pos-
2014, reduziu o dinamismo industrial e limitou a capacidade de o pais sustentar fases
prolongadas de expansdao com encadeamentos produtivos internos, como destacam Furtado
(2009) [1961] e Tavares (1972). O padrio de crescimento pautado na exportagao de bens
primarios, altamente sensivel a volatilidade dos precos internacionais, expde a economia

brasileira a choques externos que afetam a estabilidade ciclica.

A comparagdo com outras economias emergentes revela que o ciclo econdémico
brasileiro compartilha caracteristicas comuns, como a sensibilidade a choques externos e a
dificuldade em manter um crescimento sustentado de longo prazo. O exemplo da India
demonstra que uma trajetéria ciclica mais virtuosa ¢ possivel mediante uma combinagao de
politicas industriais ativas, diversificagdo produtiva e fortalecimento de encadeamentos

tecnologicos.

Apesar da recuperagao dos investimentos produtivos, a Formagao Bruta de Capital
Fixo (FBCF), que atingiu 17,0% do PIB, ainda se encontra em um patamar insuficiente para
garantir um crescimento sustentavel no longo prazo. A elevada taxa de juros real, aliada a
instabilidade politica e a auséncia de uma politica industrial robusta, limita a capacidade de
planejamento e expansio do setor produtivo. O fenomeno da desindustrializagao prematura
segue restringindo a capacidade do Brasil de sustentar um crescimento baseado em setores
de maior complexidade tecnolodgica, perpetuando um padrao de especializagao regressiva.
Esse processo reforga a inser¢ao subordinada do pais na economia global, onde a producio
de bens primarios e a dependéncia de importagoes de alto valor agregado reduzem o

potencial de desenvolvimento industrial.

No comércio exterior, a elevagao das exportagdes (14,9% do PIB) e importagoes
(13,2% do PIB) reflete um aumento da inser¢ao do Brasil no mercado global, mas sem uma

mudanga qualitativa na estrutura produtiva. A reprimariza¢ao da economia, marcada pelo
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avango das exportacoes de commodities agricolas e minerais em detrimento da industria de
transformagao, compromete a capacidade de acumulacido de capital e inovagao tecnolégica.
Essa dinamica aprofunda a dependéncia externa e restringe as possibilidades de
desenvolvimento autonomo, refor¢ando a posigao periférica do Brasil no sistema econémico
internacional. Assim, a amplia¢ao do superavit comercial deve ser analisada de forma critica,
pois, sem agregacdo de valor, os ganhos gerados pelas exportagdes nio se traduzem em

aumento da produtividade ou melhoria estrutural da economia.

A superagao das limita¢Oes estruturais que caracterizam o ciclo econdmico brasileiro
parece depender da capacidade de formular e implementar um projeto nacional de
desenvolvimento que promova a reindustrializaciao e a modernizac¢io da base produtiva, em
linha com as melhores praticas de outras economias emergentes bem-sucedidas. A
experiéncia historica das economias centrais e dos pafses asiaticos demonstra que a
interven¢ao do Estado por meio de politicas industriais, planejamento estratégico e
investimentos publicos é essencial para romper com a estagna¢ao estrutural e garantir uma
trajetoria sustentavel de crescimento. O setor publico deve atuar na indugao do investimento,
reduzindo a volatilidade do ciclo econémico e garantindo a aloca¢do de recursos para setores
estratégicos. O enfrentamento das contradi¢oes do capitalismo brasileiro exige uma
reconfiguragdo das relagbes de producio, com maior redistribuicdo da riqueza e

fortalecimento das estruturas produtivas nacionais.

Conclui-se que, apesar do crescimento positivo do PIB em 2024, a economia
brasileira segue enfrentando desafios estruturais que limitam sua capacidade de expansio
sustentada. O avango da industrializagdo, a redu¢ao da dependéncia externa e a elevagao dos
investimentos produtivos sio fatores essenciais para modificar a dindmica da economia e
reduzir sua vulnerabilidade as oscilagdes globais. Para pesquisas futuras, recomenda-se
aprofundar a analise sobre os impactos da politica monetaria na composigao setorial do
crescimento e examinar as possibilidades de fortalecimento do investimento publico como

ferramenta de transformacao estrutural da economia brasileira.
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