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“VYocé que tem medo de chuva
Vocé néo é feito de papel
Muito menos feito de acticar
Ou algo parecido com mel
Experimente tomar banho de chuva
E conhecer a energia do céu
A energia dessa agua sagrada
Nos abencgoa da cabega aos pés
Oi, chuva!”

Oh! Chuva - Falamansa
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RESUMO

Este estudo busca, explicar a instabilidade do modelo de Harrod e suas
solugdes, partindo para o modelo de Solow, com uma perspectiva de oferta como pilar
do crescimento econémico e depois se aprofundando no Supermultiplicador Sraffiano,
qgue oferece uma solucio alternativa para a instabilidade, se langando como um modelo
de demanda que é motor do crescimento. Para fins empiricos buscamos identificar no
cenario econdmico brasileiro recente, se de fato ha indicios de que a taxa natural de
crescimento possa ser endégena, como é sugerido pelo modelo do Supermultiplicador.
Os resultados indicam fatos estilizados favoraveis ao crescimento da forga de trabalho

e o crescimento da produtividade, que se ajustam dinamicamente a demanda efetiva.

Palavras-chave: Crescimento liderado pela demanda; Modelo do Supermultiplicador

Sraffiano; Taxa natural de crescimento; Oferta de trabalho; Progresso tecnoldgico
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RESUMEN

Este estudio tiene como objetivo explicar la inestabilidad del modelo de Harrod
y sus soluciones, pasando al modelo de Solow, que considera la oferta como el pilar del
crecimiento econdmico, y luego profundizando en el Supermultiplicador Sraffiano, que
ofrece una solucion alternativa a la inestabilidad al presentarse como un modelo de
crecimiento impulsado por la demanda. Desde una perspectiva empirica, buscamos
identificar, en el contexto econdmico reciente de Brasil, si existen indicios de que la tasa
de crecimiento natural pueda ser enddgena, como sugiere el modelo del
Supermultiplicador. Los resultados indican hechos estilizados favorables al crecimiento de
la fuerza laboral y al crecimiento de la productividad, que se ajustan dinamicamente a la

demanda efectiva.

Palabras clave: Crecimiento liderado por la demanda; Modelo del Supermultiplicador

Sraffiano; Tasa natural de crecimiento; Oferta de trabajo; Progreso tecnoldgico.

Versao Final Honol ogada
12/ 03/ 2025 23:41



ABSTRACT

This study aims to explain the instability of Harrod’s model and its solutions,
moving on to Solow’s model, which views supply as the foundation of economic growth,
and then delving into the Sraffian Supermultiplier, which offers an alternative solution to
instability by presenting a demand-driven growth model. From an empirical perspective,
we seek to identify, in the recent Brazilian economic scenario, whether there are
indications that the natural growth rate may be endogenous, as suggested by the
Supermultiplier model. The results indicate stylized facts favorable to labor force growth

and productivity growth, which dynamically adjust to effective demand.

Keywords: Demand-led growth; Sraffian Supermultiplier model; Natural growth rate;

Labor supply; Technological progress.
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10
INTRODUCAO

O crescimento econémico, enquanto fendbmeno das ciéncias econémicas,
tem sido objeto de intensos debates tedricos e empiricos ao longo das ultimas
décadas. Diante de desafios estruturais e oscilagdes econdmicas recorrentes,
torna-se crucial debater os fatores que sustentam o crescimento do pais. Este
estudo propde uma analise com vetores enddégenos que compdem a taxa natural de
crescimento utilizando o modelo do Supermultiplicador Sraffiano. Também sera
abordado o modelo de Solow de que a taxa de crescimento natural € determinada
por fatores externos, sugerindo que ela é resultado das interagbes externas do
modelo econdémico.

O estudo inicia-se com uma analise critica do modelo de Harrod,
destacando as instabilidades e limitagées que rodeiam sua aplicacéo pratica, o que
motivou a busca por abordagens alternativas. Em contraposi¢cao, o modelo de Solow
€ examinado por sua énfase na oferta, sendo entendida como a acumulacéo de
capital, o aumento da forga de trabalho e os ganhos de produtividade. Apesar de
oferecer uma base mais estavel para a compreensao do crescimento, ainda deixa
lacunas no que diz respeito a influéncia dos fatores de demanda.

E nesse contexto que inserimos o modelo do Supermultiplicador
Sraffiano, o qual propdée uma perspectiva que enfatiza a demanda efetiva como
principal impulsionadora do crescimento econdmico. Ao investigar a relagao entre a
taxa de crescimento do PIB, os componentes da oferta de trabalho e os indices de
produtividade, esta pesquisa adota uma abordagem empirica para identificar se ha
indicios de que a taxa natural de crescimento se comporta de maneira endégena no
cenario brasileiro.

Este trabalho esta estruturado da seguinte forma: no primeiro capitulo,
sdo apresentadas as abordagens tedricas de crescimento dos modelos de Harrod,
Solow e o Supermultiplicador Sraffiano. Em seguida, sdo descritos os mecanismos
de endogenizagao da taxa natural de crescimento, focalizando os mecanismos pelos
quais a oferta se ajusta a demanda e por meio da oferta de trabalho e produtividade.

No segundo capitulo, sera investigado de forma empirica os dados e
indicadores econémicos brasileiros, com especial atencdo a dindmica entre o PIB, a
relagcdo entre os componentes da oferta de trabalho e a taxa de crescimento da

produtividade.
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11

Ao articular os elementos tedricos com a analise empirica do contexto
brasileiro, o presente trabalho visa n&o apenas aperfeicoar a compreensdo dos
fatores que influenciam o crescimento econdmico, mas também promover um
debate que adote um modelo alternativo, com o crescimento impulsionado pela
demanda. Desta forma, é demonstrado a funcionalidade do modelo que se
comportou dentro de seu debate tedrico, gerando resultados positivos e agregadores
funcionais com a taxa natural de crescimento sendo endogena.

Os resultados deste estudo agregam na viabilidade do modelo do
Supermultiplicador. Os alguns dos principais resultados obtidos, e a relacao entre: a)
a relacdo entre a taxa de crescimento do PIB e no numero de horas trabalhadas,
que estdo dentro do resultado previsto; b) a relagéo entre a taxa de crescimento do
PIB e a taxa de desemprego; c) a relagao entre a taxa de crescimento do PIB e o
efeito-composicdo, demonstrando estar diretamente relaciona com a taxa de
crescimento.

O modelo do Supermultiplicador sugere que o crescimento da for¢a de
trabalho e o progresso técnico se ajustam dinamicamente a demanda efetiva,
integrando de forma orgéanica as variaveis de oferta e demanda. Os dados indicam
fatos estilizados favoraveis a existéncia dos mecanismos que seriam responsaveis

por tornar a taxa natural de crescimento enddgena.
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1) FUNDAMENTAGAO DAS ABORDAGENS TEORICAS DE CRESCIMENTO
1.1) INTRODUGAO

Na economia, o crescimento econdémico tem sido um tema central,
impulsionando debates sobre seus determinantes e mecanismos de influéncia. Um
dos debates mais relevantes em relacdo ao crescimento econémico € debatido por
Fazzari, Ferri e Variato (2020), usando a demanda e os gastos autbnomos para
liderarem o crescimento econdémico.

No modelo de Harrod (1939), marca o inicio das teorias modernas de
crescimento. Inspirado em ideias keynesianas, foca nas condigdes necessarias para
o equilibrio entre poupancga e investimento em uma economia em crescimento.
Harrod propde que o nivel de produto seja determinado pela demanda efetiva, onde
O consumo cresce na mesma proporcdo que o investimento. Nesse modelo, o
investimento €& considerado totalmente induzido, ou seja, determinado pela
necessidade de ajustar a capacidade produtiva a demanda. Harrod define trés taxas
de crescimento cruciais: a efetiva (G), a garantida (Gw) e a natural (Gn). A principal
dificuldade do modelo de Harrod reside na instabilidade gerada pela desigualdade
entre essas taxas, o que leva a desequilibrios cumulativos na economia.

Em contraposicdo ao modelo de Harrod, o modelo neoclassico de Solow
se baseia na oferta e na acumulacao de capital. No modelo, toda poupanca é igual
ao investimento, e a propor¢ao da renda que é poupada e investida na economia é
assumida como um parametro constante e exdégeno. A forga de trabalho também é
considerada exdgena, com crescimento exégeno. O modelo de Solow sugere que a
economia tende a retornar a um estado estacionario apds qualquer perturbacao,
alcancando a estabilidade por meio de retornos decrescentes do capital.

O modelo do Supermultiplicador Sraffiano se apresenta como um modelo
alternativo de crescimento liderado pela demanda, que se concentra no papel da
demanda efetiva e dos gastos autbnomos. Este modelo difere de outras abordagens
por assumir que o investimento produtivo é totalmente induzido e que o crescimento
€ impulsionado por gastos autbnomos. O modelo assume a existéncia de um
consumo agregado autbnomo que cresce a uma taxa independente da renda. Uma
das principais contribuicbes do modelo Supermultiplicador € a resolugdo do

problema de instabilidade presente no modelo de Harrod, através da presenca de
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gastos autbnomos que nao criam capacidade produtiva. Também introduz o conceito
de acelerador flexivel, que se ajusta ao desvio de utilizagdo da capacidade
produtiva, garantindo que a oferta se ajuste a demanda, evitando desequilibrios
cumulativos.

Neste capitulo, uma das questdes centrais € a endogenizagcdo da taxa
natural de crescimento, especialmente no contexto do modelo do Supermultiplicador.
Este modelo permite que a taxa de crescimento da capacidade produtiva se ajuste a
taxa de crescimento da demanda agregada, através do investimento induzido pelo
acelerador flexivel. O modelo também permite flutuagcdes na taxa de desemprego,
que se ajusta conforme as condigdes do mercado de trabalho. A flexibilidade da
oferta de trabalho é um pilar dos modelos de crescimento liderados pela demanda,
com mecanismos como mudancas no numero de horas trabalhadas, flutuacdes na
taxa de desemprego, variagbes na taxa de participacdo, migragcdes e o setor
informal. A endogenizagdo da taxa natural de crescimento permite uma
representacdo mais fiel da dindmica do mercado de trabalho.

A discussdo se aprofunda sobre os diferentes modelos e teorias de
crescimento econdmico, com destaque para as abordagens heterodoxas que
enfatizam o papel da demanda e da endogenizagao da taxa natural de crescimento.
O modelo do Supermultiplicador Sraffiano surge como uma alternativa que oferece
uma compreensao funcional da dinAmica econdmica, colocando a demanda efetiva
como principal responsavel pela taxa de crescimento da economia, e a oferta
ajustando-se a ela. A endogenizacdo da taxa natural de crescimento permite que a
oferta de trabalho se ajuste a demanda, evitando resultados n&o realistas e

captando a dindmica real do mercado de trabalho.

1.2) MODELO DE HARROD

As teorias modernas de crescimento tiveram inicio com as abordagens
tedricas de Harrod em 1939 (Gonzales e Hassan, 2005). Apresentando um modelo
tedrico simplificado da realidade, ele se baseia nas abordagens keynesianas de
curto prazo, que focam nas condi¢cdes necessarias para o equilibrio entre poupanca
e investimento em uma economia em crescimento, enfatizando abordagens
dinamicas e macroecondmicas, com o objetivo de apresentar uma estrutura solida

sobre o crescimento equilibrado (Pereira, 1976).
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O modelo de Harrod assume que o nivel do produto é determinado pela
demanda efetiva, onde o consumo é totalmente induzido pela renda, ou seja, ele
cresce na mesma proporgcao que o investimento. Assim, o nivel de produto pode ser

eXpresso por:

Y=l/s (1)

Onde (Y) é o nivel de produto, (I) € o investimento e (s) € a propensao
marginal a poupar. (Herscovici, 2005). Sendo o investimento, no modelo de Harrod,
€ considerado totalmente induzido, ou seja, ele € determinado pela necessidade de
ajustar a capacidade produtiva a demanda. Ja a propensdao marginal a poupar é
calculada como a variagdo na poupanca dividida pela variagdo na renda.
Matematicamente, pode ser expressa como s = S/Y, onde (S) € a poupanca
agregada e (Y) € o nivel da renda, na equacao é dada pela identidade (I) e (S), se
expressando como | = S (Jones, 1979).

No modelo de Harrod, existe a incorporagao da ideia de proporgdes fixas
entre os fatores de producdo. As proporcgoes fixas sdo expressas através da fungao
de producado de coeficientes fixos de Leontief, onde os fatores de producédo, como
capital e trabalho, sdo complementares perfeitos (Gonzales e Hassan, 2005). Essa
rigidez implica uma elasticidade de substituicdo zero entre capital-trabalho,
significando que qualquer aumento na produgao exige um aumento proporcional em
ambos os fatores, nao existindo a possibilidade de substituicdo. Harrod supde ainda
que o progresso técnico é exoégeno.

Para o capital (K), é desconsiderado a depreciagao por se tratar de uma
hipétese que simplifica a algebra do modelo, sendo uma escolha do autor para
tornar a algebra mais manejavel, permitindo que o foco se concentre em outras
variaveis, como a taxa de poupanga, 0 crescimento populacional e o progresso
técnico. A remocao da depreciacdo nao deve ser interpretada como uma afirmacao
de Harrod sobre a inexisténcia desse fenbmeno no mundo real, ja que é claro que o
capital se deprecia com o tempo.

A caracteristica rigida dos fatores de producéo significa que devem ser
utilizados em quantidades especificas e proporcionais para que se obtenha o
aumento da producdo. Na funcdo de Leontief, explicada por Gonzales e Hassan

(2005), a producao total € determinada pelo fator de produgao que esta em menor
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quantidade, conforme a equagao.

Y = min(aK, BL) (2)

Sendo (Y) a producao total, (K) a quantidade de capital, (L) a quantidade
de trabalho e (a e B) sao coeficientes técnicos constantes que indicam a quantidade
de produto que pode ser obtida a partir de uma unidade de capital e trabalho,
respectivamente. A fungdo "min" na equacgao indica que a produgao é determinada
pelo fator que estiver em menor oferta.

(i) Se oK < BL, a produgéao sera limitada pela quantidade de capital disponivel.
(i) Se BL < akK, a producéo sera limitada pela quantidade de trabalho disponivel.

Um aumento em um fator de producdo s6 aumentara a producéo se o
outro fator aumentar na mesma proporgao. Portanto, para que a producéao cresca, é
necessario que ambos os fatores (capital e trabalho) aumentem proporcionalmente,
ou seja, na mesma razao definida pelos coeficientes a e B. Caso contrario, o
aumento de um fator sem o aumento do outro nao resultara em maior produgao.

Dessa forma, a funcdo de producao de Leontief, adotada no modelo de
Harrod, é neutra. Isso significa que o progresso tecnolégico aumenta a eficiéncia do
trabalho, e a participacado relativa dos fatores permanece inalterada para uma
relagédo capital/produto (Gonzales e Hassan, 2005).

Para compreendermos melhor o principio do acelerador, a sua expressao
formal pode ser observada em Jones (1979, p. 34), onde o investimento liquido (It)

no periodo sera igual a:
It =v(Yt-Yt-1) (3)
v=AK/AY 4)
Sendo (v) o coeficiente acelerador, que representa a relagdo minima entre
a variagao do capital (AK) e a variagao do produto (AY), a variagao real do produto

em um periodo é a relacdo entre o capital-produto e o trabalho-beneficio’.

Essa equacgdo sugere que o investimento € proporcional a variagado do

' A variagdo do capital e a variacdo do produto, sdo representadas pelo periodo t sobre o periodo anterior t-1.
Por exemplo; AK t/ AK t-1.
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produto. Se a demanda aumentar, ira ocorrer um aumento da capacidade produtiva
e vice-versa (Jones, 1979).

O principio do acelerador afirma que o investimento ndo depende apenas
da renda atual, mas também da sua variagao ao longo do tempo. Com o0 aumento na
renda corrente, por si s6, pode nao ser suficiente para estimular o investimento, a
menos que haja expectativas claras de crescimento continuo da demanda (Barcelos
e Salles, 2011). Isso ocorre porque as empresas ajustam seus estoques de capital
com base em projecbes de demanda futura, aumentando os investimentos apenas
guando preveem um crescimento sustentavel no consumo.

O mecanismo do acelerador baseia-se na necessidade das empresas de
manter uma relagao equilibrada entre o estoque de capital e o nivel de producéo.
Quando a demanda aumenta, € necessario investir para expandir a capacidade
produtiva e atender a quantidade adicional de bens e servicos requerida (Jones,
1979). Dessa forma, o aumento da demanda n&o é apenas um indicador, mas
também estimula diretamente o aumento do investimento.

Partindo para discutirmos sobre o principio do multiplicador. E um
conceito fundamental na macroeconomia que descreve que um aumento no
investimento (ou em qualquer outro gasto autbnomo, como gastos do governo e
exportagdes) gera um aumento ainda maior na renda agregada. Isso ocorre porque
o gasto inicial gera renda para outros, que por sua vez gastam uma parte dessa
renda, criando um efeito em cadeia (Jones, 1979).

A ideia central do multiplicador é que um gasto inicial gera uma cadeia de
gastos subsequentes, ampliando o efeito inicial (Barcelos e Salles, 2011). Por
exemplo, um investimento inicial gera renda para os trabalhadores e empresas
envolvidas nesse investimento. Esses, por sua vez, gastam parte dessa renda,
criando renda para outros, e assim por diante. A magnitude desse efeito adicional é
determinada pela propensdo marginal de consumir (ou propensao marginal de
poupar, que é inversamente proporcional).

Como observado em Jones (1979, p. 33), a expressao formal do

multiplicador keynesiano mais simples é expressa pela seguinte formula:

m=1/s (5)

onde, o multiplicador é representado por (m), e (s) a propensado marginal a poupar.
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Esta férmula implica que quanto menor a propensao marginal a poupar, maior sera o
efeito multiplicador.

Em Barcelos e Salles, (2011), o multiplicador em um modelo de
crescimento liderado pela demanda pode se expresso na variagdo do produto (AY)

sendo igual a (m) vezes a variagéo do investimento (Al):

AY = mAl (6)

O multiplicador demonstra que uma variagao inicial nos gastos autbnomos
gera um aumento maior no produto agregado, ou seja, o impacto & multiplicado. Um
aumento no investimento ou nos gastos do governo, por exemplo, causa um
aumento da renda nacional maior que o investimento ou gasto inicial.

O multiplicador interage com o acelerador, sendo um mecanismo pelo
qual o investimento responde as variagbes na demanda. Juntos, eles determinam a
dindmica de crescimento econémico. O multiplicador afeta a demanda, enquanto o
acelerador afeta o investimento. No modelo de Harrod, essa interacdo pode gerar
instabilidade no sistema econdmico, que sera melhor abordado mais adiante neste
capitulo.

Em Jones (1979, p. 59, 3.2.4) temos que o estoque de capital (K) ndo se
deprecia, entao a taxa de investimento deve ser positiva, logo a taxa de mudanca de
(AK) sera igual a taxa de investimento liquida, sendo o investimento agregado.

Desta forma, usando a equacéo (1) e a (4), para uma formulagéo simples,

conseguimos chegar a equagao de Harrod, onde temos que:
Y=1/s,v=AK/AY (7)
Logo;
| =sY =vAY (8)
Entéo,

s/v= AY/Y (9)

Harrod define trés principais taxas de crescimento cruciais em seu

modelo: a taxa de crescimento efetiva (G), a taxa de crescimento garantida (Gw) e a
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taxa de crescimento natural (Gn).

Em Barcelos e Salles, (2011), ele descreve as taxas de crescimento como:

(i) (G): Representa a taxa de crescimento real do produto em uma
economia. E calculada como a variagéo no produto ( AY) em um periodo especifico,

dividida pelo produto inicial. Matematicamente, isso pode ser expresso como:

G=AY/Y (10)

(i) (Gw): E a taxa de crescimento que garante que a demanda real se
iguala a oferta, incentivando os empresarios a manter a mesma taxa de crescimento
no periodo seguinte.

Para se obter (Gw), a taxa de crescimento garantida & igual a propensao
a poupar (s) dividida pela relagéo capital-produto desejada (Jones, 1979).

Assim, temos que:

Gw = s/vr (11)

A taxa garantida n&o representa a taxa de crescimento efetiva da
economia, mas sim uma condi¢cado de equilibrio. Se a economia crescer a uma taxa
diferente da taxa garantida, havera desequilibrios entre oferta e demanda, levando a

ajustes na producéo e no investimento (Serrano e Freitas, 2015).

(iii) (Gn): E a taxa de crescimento natural, sendo a quantidade maxima
que uma economia pode sustentar a longo prazo, considerando a taxa de
crescimento populacional (n) mais a taxa de crescimento da produtividade do
trabalho (a). Harrod considera (Gn) como exogenamente determinada, a taxa é
influenciada por fatores externos ao modelo, como as taxas de natalidade e
mortalidade, e pelo progresso técnico. Essa visdo simplificada nao reflete as
complexidades reais, e, no longo prazo, a economia tende a enfrentar limites no

crescimento ou restricdes de oferta.

Gn=n+a (12)
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1.2.1) Os problemas de Harrod

No modelo de Harrod, a taxa de crescimento efetiva € determinada pela
taxa de crescimento do investimento. Isso ocorre porque, em seu modelo, Harrod
assume o investimento como componente autbnomo da demanda agregada que
impulsiona o crescimento. Enquanto a propensao marginal a poupar (s), por outro
lado, é considerada exogena e determina a parcela da renda que € poupada
(Serrano, 2011).

A taxa de crescimento garantida (Gw), é a taxa na qual a demanda
agregada cresce em linha com a expansao da capacidade produtiva, sem gerar
pressoes inflacionarias ou excesso de capacidade.

Em Jones (1979), a principal diferenga entre a taxa de crescimento efetiva
e a garantida reside no fato de que a efetiva é determinada pela demanda
(investimento), enquanto a garantida reflete as condigdes de oferta (poupancga e
capital-produto).

Jones (1979) e Serrano (2020) argumentam que, nesse modelo, ndo ha
motivo para esperar que a taxa de crescimento efetiva seja igual a garantida. Se (G)
for diferente de (Gw), a economia experimentara desequilibrios cumulativos, seja na
forma de sobreutilizagao (G>Gw) ou subutilizagado (G<Gw) da capacidade produtiva.
Dessa forma, (Gw) é um conceito central no modelo de crescimento de Harrod,
representando a taxa de crescimento para que a economia possa se manter em
equilibrio dindmico, onde toda poupancga gerada seja integralmente absorvida pelo
investimento (Serrano e Freitas, 2015). Devemos debater as implicagdes desse

modelo em trés cenarios sobre (Gw).

(i) G=Gw: Nesse cenario, a economia esta em equilibrio dinamico. A
poupanga acumulada € utilizada de forma eficiente no investimento, garantindo a
plena utilizacdo da capacidade produtiva e do trabalho. Esse estado é considerado
ideal.

(i) G>Gw: Ha um excesso de demanda agregada. Esse desequilibrio
pressiona os recursos da economia, incentivando uma expansao do investimento.
Dessa forma, a taxa de crescimento tende a aumentar de forma constante, até

atingir uma limitagao de oferta (como a falta de capital ou de trabalho).
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(i) G<Gw: Nesse caso, ocorre uma deficiéncia de demanda agregada.
Como resultado, o investimento é reduzido, causando uma contragdo da atividade
econdmica. Nesse cenario, a taxa de crescimento caira de forma indefinida, até se

tornar negativa. Ou seja, o nivel do produto cairia, até a economia colapsar.

Qualquer analise que minimize a gravidade de um problema n&o implica
necessariamente que o outro também sera minimizado. No sistema econémico real,
ambos os problemas podem interagir de forma complexa. Por exemplo, quando
ocorre um aumento na propensao a poupar, a taxa garantida sobe, ultrapassando a
taxa natural. Nesse contexto, a taxa real precisa se afastar da taxa garantida, pois,
conforme argumenta Jones (1979), ndo pode permanecer superior a taxa natural por
um longo periodo. Se a taxa real ficar abaixo da taxa garantida, os empresarios
serao incentivados a reduzir os investimentos, o que fara a taxa real cair ainda mais
e podera levar a economia a uma recessao.

Com a auséncia de mecanismos que garantam essa estabilidade, Harrod
identificou dois problemas principais no modelo: o primeiro, que nada garante que a
taxa de crescimento efetiva seja igual a taxa garantida. O segundo problema decorre
do fato de que, mesmo que a taxa de crescimento efetiva seja igual a taxa de
crescimento garantida, ndo ha nenhum mecanismo que faga com que a taxa natural
de crescimento seja igual a taxa garantida. (Jones, 1979).

A taxa de crescimento natural (Gn) é limitada pelo crescimento
populacional e pelo progresso técnico. ldealmente, a economia atingiria um
equilibrio com pleno emprego quando G = Gw = Gn, mas Harrod acredita que isso é
improvavel, pois as taxas sdo determinadas de forma independente. Quando (G) é
inferior a (Gn), a economia pode enfrentar desemprego persistente. A instabilidade
surge da forma como as expectativas dos empresarios reagem aos desequilibrios,
levando a um ciclo de autorreforgo que agrava os problemas em vez de corrigi-los.
Assim, se (G) supera (Gw), os empresarios investem ainda mais, exacerbando o
desequilibrio, enquanto, se (G) € inferior a (Gw), o0 excesso de capital leva a redugao
do investimento e ao aprofundamento da recessao (Barcelos e Salles).

Harrod reconhece que a incerteza das expectativas torna improvavel que
um padrao estavel de expectativas se mantenha, o que dificulta a solugdo desse
problema. A solugdo neoclassica consiste em eliminar a funcdo de investimento

independente, equiparando poupanca e investimento, suprimindo o papel das
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expectativas e, por consequéncia, a instabilidade. Essa abordagem, porém, ignora a
complexidade das decisdes de investimento e o impacto das expectativas na
dindmica econdmica, Jones (1979).

O segundo problema de Harrod destaca a importancia do investimento
induzido e das expectativas dos empresarios na dindmica do crescimento
econdmico. A instabilidade fundamental representa um desafio para a consecucao
do crescimento estavel com pleno emprego e exige a implementagao de politicas de

estabilizagao por parte do governo.

1.3) MODELO DE SOLOW

Os modelos neoclassicos de crescimento abordam os problemas de
Harrod de maneiras diferentes. O primeiro problema de Harrod é resolvido
assumindo uma fungao de produgdo agregada neoclassica, implicando uma relagao
capital-produto variavel, juntamente com a hipétese de mercados de fatores
perfeitos. O segundo problema de Harrod é contornado pela auséncia de uma
funcdo de investimento independente no modelo neoclassico, 0 que significa que as
expectativas dos empresarios ndo tém influéncia na economia em geral.

O modelo neoclassico de Solow de crescimento econdmico, comumente
conhecido como modelo de Solow, foi desenvolvido como uma resposta ao modelo
de Harrod, que se baseia ha demanda agregada, enquanto o modelo de Solow se
baseia na oferta onde os problemas de mercado estdo ausentes, e a lei de Say é
verificada (Gerald e Jesus, 2001). Ele implica que toda poupanca € igual ao
investimento, e transforma a funcao proporcional de poupanga, assim como visto em

Harrod em:
S=sY (13)

Mantendo a hipdétese de que o capital ndo se deprecia, temos que o aumento do

estoque de capital é igual a poupanca:

AK=[1=S (14)
onde
AK =sY (15)
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Ja a forga de trabalho é considerada exdgena, com crescimento exdgeno (n), logo
AL = n (Jones, 1979, p. 85).

Enquanto isso, a producgao (Y) com retornos constantes de escala permite
a substituicdo entre capital e trabalho (Gerald e Jesus, 2001), e acaba sendo

representada por:

Y =F(K, L) (16)

assim, se multiplicarmos essa equacao por A = 1/L, obtemos:

Y/L=F[K/L,1] (17)

0 que nos permite reescrever como:

y = f(k) (18)

Essa equacdo pode ser expressa na funcdo de producdo na forma
intensiva, onde (y) € o produto por trabalhador e (k) € o capital por trabalhador, com
a funcdo. Sob rendimentos constantes de escala, se a quantidade de insumos
aumenta, o produto aumenta na mesma proporcao. A possibilidade de substituicao
implica que os produtos marginais do capital e do trabalho sejam ambos positivos.
Enquanto o produto marginal do trabalho € o aumento na produgéao resultante de um
incremento no trabalho, mantendo o capital constante, e vice-versa (Jones, 1979).

A hipotese de substituicdo entre os fatores implica que a relagao
capital-produto da economia seja variavel, se ajustando de tal forma a fazer com que
a taxa garantida de crescimento seja igual a taxa natural. Solow assume uma fungao
de produgdo com retornos constantes de escala, o que permite que diferentes
combinagdes de capital e trabalho resultem na mesma produgao.

A substituicdo da relacdo capital-produto na economia se ajusta a um
valor particular dessa relagdo, o que garante que a taxa garantida de crescimento
seja igual a taxa natural. Solow assume uma fungcédo de produgdo com retornos
constantes de escala, o que permite que diferentes combinagcbes de capital e

trabalho resultem na mesma producgéo.
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A fungdo fundamental do modelo de Solow assume um comportamento
diferente da que é apresentada por Harrod, ela se baseia no consumo (C) mais

investimento (1) sera igual a producéo (Y).

Y=C+] (19)

Se dividirmos ambos os lados por (L) e multiplicamos por periodo (t), temos:

(Y/Lt=(C/Lt+ /L)t (20)
sendo;
f(k)=C/L+k* +nk (21)

0 que permite ser reescrita como Solow definiu, sendo a equagao fundamental do

crescimento econémico.

k* = sf(x) - nk (22)

A equacdo fundamental do modelo de Solow mostra que a variagdo do
capital por trabalhador (k*) é determinada pelo investimento por trabalhador (sf(k))
menos o investimento necessario para manter o nivel de capital por trabalhador (nk)
constante ao crescimento da forga de trabalho.

O modelo sugere que a economia tende a retornar a este estado
estacionario apos qualquer perturbacdo. A equacado de Solow demonstra que a
economia converge para um estado de crescimento equilibrado, onde todas as
variaveis crescem a uma taxa constante. Neste estado, o investimento por
trabalhador (sf(k)) € igual ao investimento necessario para manter o nivel de capital
por trabalhador (nk) (Gerald e Jesus, 2001). Alcancando a estabilidade através de
retornos decrescentes do capital, o que garante que o crescimento econdmico nao

seja indefinido, e que o sistema convirja para um equilibrio.

1.4) MODELO DO SUPERMULTIPLICADOR SRAFFIANO

O modelo do Supermultiplicador € uma abordagem da teoria do
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crescimento econémico que se concentra no papel da demanda efetiva e dos gastos
autbnomos, em como eles afetam o crescimento econdmico (Serrano e Freitas,
2015). Desafiando a visdo neoclassica, com o modelo de Solow, que foca no
progresso técnico como motor do crescimento de que a oferta determina o
crescimento econdmico no longo prazo, o Supermultiplicador aborda a demanda
como motor do crescimento (Freitas, 2011).

Este modelo combina o multiplicador keynesiano com o principio do
acelerador, e incorpora também a existéncia de gastos autdbnomos. Esses gastos
autbnomos sdo gastos que nao ampliam diretamente a capacidade produtiva do
setor privado, e incluem o consumo autbnomo, o investimento residencial, as
exportacdes e as despesas governamentais (Serrano, Freitas e Bhering, 2020).

Dessa forma, o crescimento econdémico nao € impulsionado por
investimentos independentes, mas sim por aqueles determinados pela dindmica dos
gastos autbnomos.

Assumindo a existéncia do consumo autébnomo (Z), e assumindo uma
propensdo marginal a poupar exdégena, a propensao média a poupar se torna
endégena. (Serrano, Freitas e Bhering, 2020). A propensdao média a poupar é

expressa por:

S/Y=s-Z/Y (23)

com um pouco de manipulag&o algébrica assumindo (S = 1), chegamos em S/Y = I/Y
eY =(l+2)s.
S/IY=(I/1+2)s (24)

ou como em Serrano, Freitas e Bhering (2020), foi definido:

S/Y=fs (25)

Sendo (f), a “fracdo” que corresponde a razao entre a propensao média e

marginal a poupar.

“...podemos ver que a propensdo média ndo é mais determinada unicamente pela propensdo marginal a
poupar. Ela depende também dos niveis relativos de investimento e de consumo auténomo. Assim, um
aumento do investimento em relagdo ao aumento do gasto auténomo Z provoca uma elevagéo do nivel
e da taxa de poupanca. Resulta disto que a propensao média a poupar € uma variavel endogenamente
determinada, para qualquer valor abaixo do seu limite superior s. Assim, se existem gastos improdutivos
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autdbnomos a propensdo marginal a poupar define apenas o limite superior e ndo o valor efetivo da
propensdo média a poupar. Abaixo deste limite € o nivel (relativo) de investimento que determina
(através de mudancgas na fragédo (f) a taxa de poupanga da economia.” (Serrano, Freitas e Bhering,
2020, p. 10).

Como comentado antes, com o investimento a longo prazo induzido é
assumindo a existéncia dos gastos autbnomos, temos que a propensdo marginal a

investir sera:

1/Y =h (26)

Ja o produto dado pelo Supermultiplicador é:

Y=Z/s-h (27)

juntando os resultados do que foi elaborado, é possivel reescrever a equagao (7)
como:
z=(h/v)u (28)

Como visto em Harrod, seu modelo de crescimento ndo apresenta
nenhum mecanismo que garanta que a economia va apresentar uma trajetoria de
crescimento estavel. Este problema fundamental da estabilidade é resolvido no
modelo do Supermultiplicador Sraffiano devido a presenga de gastos autbnomos que
nao criam capacidade produtiva, como o consumo autbnomo, o que permite a
demanda agregada crescer a um ritmo independente da capacidade produtiva
(Serrano, Freitas e Bhering, 2020).

No modelo do Supermultiplicador, a taxa garantida (Gw), € a mesma do
modelo de Harrod (11), mas possui uma diferenca: a taxa de investimento h é
ajustavel, porém ainda instavel, pois ela corresponde apenas a um limite superior
das taxas de crescimento Serrano, Freitas e Bhering, 2020).

Com (2), liderando o crescimento, temos que quando a economia estiver
em desequilibrio da demanda agregada e da capacidade produtiva, o investimento
induzido (h) atuara reduzindo as capacidades produtivas no caso de uma
subutilizagado ou expandindo essas capacidades para o caso de sobre utilizacao.

A taxa de crescimento (G) sera determinada pela expansao dos gastos autbnomos,

que crescem de forma exdgena. E levando em conta as variagdes do investimento
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induzido (h) respondendo a taxa de crescimento da demanda esperada, temos que
(Gw) se ajusta via propensdo média a poupar, indo em diregédo a (G = Gw).

Em um regime liderado pela demanda, as condi¢des de equilibrio
fundamental ndo sao o suficiente para que o modelo possa funcionar dentro de suas

condicoes.

“... & certamente uma condic&@o necessaria mas n&o suficiente para o regime de crescimento
liderado pela demanda descrito pelo modelo do supermultiplicador Sraffiano. E o ajustamento
parcial ou gradual da taxa de investimento que prové uma condigado suficiente”. (Serrano,
Freitas e Bhering, 2020, p.13).

O modelo prevé que taxas muito elevadas de crescimento dos gastos
autbnomos (z) podem levar o modelo a se tornar instavel. Isso ocorre porque,
embora o ajustamento da propensdo a investir (h) va em diregdo correta, a
intensidade desse ajustamento pode ser excessiva (Serrano e Freitas, 2015).

A estabilidade dinamica requer que o ajustamento do investimento
induzido a demanda seja gradual, guiado por um acelerador flexivel. Em Serrano e
Freitas (2015), se postula que o acelerador flexivel é o ajuste gradual do
investimento em resposta a desvios entre o grau efetivo e a utilizagdo da capacidade
produtiva a seu nivel normal. Dessa forma, a estabilidade dindmica & garantida
quando a taxa de crescimento do investimento induzido responde de forma gradual
a desvios do grau de utilizagdo da capacidade em relagdo ao seu nivel normal,
evitando desequilibrios cumulativos (Serrano e Freitas, 2015).

A funcado investimento do modelo prevé um ajustamento gradual da
propensdo marginal a investir em funcdo da discrepancia entre o grau efetivo de
utilizacdo da capacidade e seu nivel normal (Serrano e Freitas, 2015), como na

equacao a seqguir:

Ah =b(u - 1) (29)

Onde b é a intensidade com que a taxa de investimento de ajuste em
resposta ao desvio do grau de utilizagdo da capacidade em relagdo ao seu nivel
normal. A condigdo de estabilidade de modelo pode ser expressa por (ver Serrano e
Freitas, 2015):
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vz+b<s (30)

O acelerador flexivel funciona no modelo do Supermultiplicador para
ajustar o grau de utilizagao efetivo em direcdo ao seu nivel normal. Assim, caso o
grau de utilizacdo encontre acima do normal, a taxa de investimento vai aumentar
gradualmente, fazendo com que a taxa de crescimento do investimento seja maior
que a taxa de crescimento do produto. Com o tempo, isso fara com que o grau de
utilizagdo diminua, convergindo para o seu nivel normal e vice-versa, caso o grau de
utilizacao esteja abaixo da taxa de investimento (Serrano e Freitas, 2015).

O acelerador flexivel € crucial para a estabilidade do Supermultiplicador
sendo mais adequado do que o acelerador rigido, pois reconhece que o
investimento ndo se ajusta de forma instantdnea a demanda que lidera o
crescimento, permitindo com que ajustes na capacidade produtiva ndo afete a

distribuicdo de renda (Serrano, Freitas e Bhering, 2020).

1.5) ENDOGENIZAGAO DA TAXA NATURAL DE CRESCIMENTO

Ao tratar a taxa de crescimento natural como uma variavel endogena, é
possivel refletir de forma mais precisa a dindmica real do mercado de trabalho.
Nesse cenario, € possivel medir os impactos do trabalho e da produgdo na taxa de
crescimento natural, permitindo analisar os componentes de crescimento.

Neste cenario, a oferta de trabalho ajusta-se as flutuagdes da demanda,
permitindo que taxas como a do desemprego varie dentro de certos limites, sem a
necessidade de uma tendéncia linear de aumento ou diminuicdo (Serrano, 2011).
Esse ajuste é resultado da adaptagdo continua da oferta de trabalho as mudancgas
na acumulacado de capital e as oscilacbes da demanda efetiva da economia, o que
proporciona maior flexibilidade no ajuste do mercado de trabalho diante das
transformacgdes nas condigdes econdmicas.

No modelo do Supermultiplicador Sraffiano, o crescimento é liderado
pelos gastos autbnomos que ndo criam capacidade produtiva. Ja o investimento &
induzido, se ajustando para fazer com que a capacidade produtiva se ajuste a
demanda através de alteracbes na propensao marginal a investir (Silveira, 2020).
Assim, a taxa de poupanga se ajusta de acordo com a taxa de crescimento dos

gastos autbnomos.
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Ademais, modelos que postulam o crescimento econdbmico como sendo
impulsionado pela demanda, em oposi¢cao aquelas teorias que o vinculam a fatores
exdégenos como o aumento da forga de trabalho ou o progresso tecnolégico,
fornecem uma anadlise mais robusta e condizente com a realidade econdmica
(Serrano, 2011). No modelo de crescimento liderado pela demanda, a taxa natural
de crescimento é tratada como endogena, se ajustando conforme a evolugédo da
demanda agregada. Este conceito contrasta com as abordagens neoclassicas como
Solow, nas quais o crescimento € determinado externamente, em funcdo do
aumento da forca de trabalho e dos avancos tecnoldgicos.

Dessa forma, ao endogeneizar a taxa natural e adotar a perspectiva de
crescimento impulsionado pela demanda, permite os modelos econbmicos
proporcionarem uma representagao mais fiel da dindmica do mercado de trabalho,
refletindo com maior precisao as interagdes entre oferta, demanda e as condigbes
macroecondmicas que influenciam tanto o nivel de emprego quanto o crescimento
econdmico (Serrano, 2011).

Este conceito é essencial para compreender como a oferta de trabalho se
ajusta a demanda, evitando resultados nao realistas e captando a dinamica real do
mercado de trabalho. O modelo do Supermultiplicador utiliza essa endogeneizagéo
para explicar o crescimento econdmico de forma concreta e consistente com os
dados observados. Ao contrario da visao neoclassica, que assume uma oferta de
trabalho fixa e o pleno emprego como tendéncia natural, as teorias heterodoxas
enfatizam a flexibilidade da oferta de trabalho e a importancia da demanda agregada
no processo de crescimento.

A adaptabilidade da oferta de trabalho a demanda €& especialmente
significativa com o Supermultiplicador Sraffiano. Ela permite que a economia se
ajuste a diferentes taxas de crescimento sem gerar desequilibrios excessivos no
mercado de trabalho. Ao invés de assumir uma taxa natural de crescimento fixa,
como € comum nos modelos neoclassicos, o Supermultiplicador considera que a
oferta de trabalho pode se expandir em resposta ao crescimento da demanda,
permitindo que ela seja flexivel.

O modelo do Supermultiplicador propde uma interpretacdo da dinamica
econdmica que coloca a demanda efetiva como a principal responsavel pela taxa de
crescimento da economia.

Nesse contexto, a taxa de desemprego passa a ser vista como uma
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variavel dependente da dindmica interna da economia, onde a oferta de trabalho
ajusta-se as necessidades de acumulacdo de capital (Serrano, 2011). Essa
perspectiva sugere que as politicas econbmicas podem influenciar o desemprego,
nao apenas por fatores exégenos, mas também por meio da gestdo da demanda e
da capacidade produtiva.

Em Fazzari, Ferri e Variato (2020), investiga-se o crescimento endoégeno a
partir de uma base teorica heterogénea, usando o crescimento da demanda para
explicar a oferta agregada. Utilizando o modelo do Supermultiplicador os autores
demonstram os mecanismos de transmissdo de crescimento da demanda para o
progresso técnico. Para isso, o modelo incorpora variaveis como investimento,
consumo, taxa de desemprego e produtividade, estimadas para avaliar
empiricamente o tamanho dos efeitos histerese e a capacidade da oferta de
acomodar a demanda.

Na analise do modelo de Fazzari, Ferri e Variato (2020), observa-se que a
economia pode operar em diferentes niveis de crescimento e desemprego, ao invés
de convergir para uma unica “taxa natural” de desemprego. Essa caracteristica
permite explicar a estagnagao secular, com baixo crescimento e alto desemprego, a
partir de observagdes dadas pela fraqueza da demanda e de austeridades fiscais.

Para haver o crescimento estavel com pleno emprego no modelo de
Harrod, (G) devera se igualar a (Gn). Se a taxa garantida, que depende da
propensdo a poupar e da relagdo capital-produto, for diferente da taxa natural, a
economia experimentara desequilibrios cumulativos, seja na forma de
sobreutilizagdo ou subutilizagdo da capacidade produtiva (Serrano e Freitas, 2015).

No modelo neoclassico de Solow, a taxa de crescimento de longo prazo é
determinada pela taxa de crescimento da forga de trabalho e pela taxa de progresso
técnico, ambas consideradas exdgenas. A taxa de poupancga influencia apenas o
nivel de renda per capita no estado estacionario, mas ndo afeta a taxa de
crescimento de longo prazo (Jones, 1979). Além disso, o0 modelo de Solow assume
o pleno emprego, com a oferta de trabalho ajustando-se a demanda por meio de
variagdes nos salarios reais.

Em modelos de crescimento liderados pela demanda, caso se suponha
que a taxa natural de crescimento fosse exdgena, a taxa de desemprego
apresentaria uma das duas tendéncias abaixo:

(i) Aumento continuo do desemprego: se a taxa de crescimento da
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demanda for inferior a taxa natural de crescimento, o desemprego aumentara
continuamente, pois a economia ndo estara gerando empregos suficientes para

absorver o crescimento da forga de trabalho.

(i) Restricdes de oferta e fim do crescimento liderado pela demanda: se a
demanda agregada crescer mais rapido do que a capacidade da economia em
produzir bens e servigos, eventualmente o desemprego desaparecera, mas a
economia passara a enfrentar restricbes de oferta. Isso significa que o crescimento
deixara de ser impulsionado pela demanda e passara a ser limitado pela oferta, com

um potencial aumento da inflagao.

Na pratica, nenhuma dessas situagdes extremas é observada. Em vez
disso, a taxa de desemprego flutua dentro de certos limites, o que sugere que a
oferta de trabalho se ajusta, em certa medida, a demanda. Essa flexibilidade da
oferta de trabalho € um dos pilares dos modelos de crescimento liderados pela
demanda.

Portanto, em modelos de crescimento liderados pela demanda, como o
modelo do Supermultiplicador Sraffiano, € necessario supor que a taxa natural de
crescimento é enddgena, o que permite que esta se ajuste a taxa de crescimento da
demanda agregada.

Dessa forma, a presenga dos gastos autdnomos impulsiona a demanda
agregada, definindo o ritmo de expansao da economia. A capacidade produtiva, por
sua vez, se ajusta a essa demanda via investimento induzido (Serrano, Freitas e
Bhering, 2020).

Nesse contexto, a taxa natural de crescimento, que engloba o
crescimento da forca de trabalho e da produtividade, se ajusta endogenamente a
taxa de crescimento da demanda (Serrano e Freitas, 2015). O Supermultiplicador
permite flutuagées na taxa de desemprego, que se ajusta conforme as condigdes do
mercado de trabalho. A endogeneizacéo da taxa natural de crescimento destaca que
a oferta de trabalho se ajusta, em certa medida, a demanda.

A seguir, vou apontar algumas justificativas de por que a taxa natural de
crescimento pode ser enddgena. Primeiro, vou discutir os fatores que fazem com
que o crescimento da oferta de trabalho seja endégeno. Em seguida, vou discutir os

fatores que fazem com que o crescimento da produtividade seja endégeno.
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O crescimento do numero de horas trabalhadas pode ser decomposto

entre as seguintes variaveis (Haluska, 2023):

(i) Mudancas no numero de horas trabalhadas;

(ii) Flutuagdes na taxa de desemprego;

(iii) Variagbes na taxa de participagdo, isto é, na relagdo entre a populagéo
economicamente ativa em relagao a populacdo em idade ativa, podem mudar;

(iv) Migragdes;

(v) Variagdes na parcela da populagao em idade ativa em relagao a populacao total,
(vi) Mudancas na taxa de crescimento vegetativa;

(vii) Mudancas nos fluxos migratoérios.

E razodavel supor que a taxa de crescimento influencie a) o nimero de
horas trabalhadas, b) a taxa de desemprego, c) a taxa de participacao e d) o saldo
dos fluxos migratérios. Ja a taxa de crescimento vegetativa e a parcela da populagao
em idade ativa seriam de fato exdgenas ao crescimento, determinadas por fatores
externos ao crescimento econdmico. Em momentos de alta demanda, as empresas
podem aumentar as horas trabalhadas, através de horas extras, expandindo a
produgcdo sem necessariamente contratar novos trabalhadores. Inversamente, em
momentos de baixa demanda, as empresas podem decretar férias compulsorias.
Esse mecanismo adiciona flexibilidade ao mercado de trabalho e contribui para o
ajuste da economia.

A taxa de desemprego nao é fixa, mas varia em resposta as condi¢cdes do
mercado de trabalho. Em momentos de expansdao econbmica, a taxa de
desemprego tende a cair, pois mais pessoas sdo empregadas para atender a
demanda. Por outro lado, em periodos de recessao, a taxa de desemprego aumenta
devido a diminuicao da demanda por trabalho.

A taxa de participacdo também pode se ajustar a depender do ritmo de
crescimento da demanda e dos empregos. Existem grupos sociais cuja taxa de
participagdo é baixa e ha mais margem para aumentar durante periodos de alto
crescimento, como o0s jovens que estdo estudando e mulheres que sdo donas de
casa e podem entrar no mercado de trabalho. Quando a demanda por trabalho
aumenta, mais pessoas podem entrar na for¢a de trabalho, seja buscando o primeiro
emprego ou retornando ao mercado de trabalho apds um periodo de inatividade. O
inverso ocorre quando a demanda por trabalho diminui, com algumas pessoas

saindo da forca de trabalho.

Versao Final Honol ogada

12/ 03/ 2025 23:41



32

E por fim, os fluxos migratérios, tanto internos quanto internacionais,
também desempenham um papel importante no ajuste da oferta de trabalho. A
migragdo de trabalhadores de areas com baixa demanda para areas com alta
demanda ajuda a fazer com que a oferta de trabalho se ajuste a tendéncia de
crescimento da demanda.

E relevante considerar outras abordagens empiricas sobre o impacto do
auto-emprego no mercado de trabalho. Estudos como o de Minnit (2012) sugerem
que o aumento do auto-emprego pode, em certos contextos, ter efeitos negativos
sobre as taxas de desemprego. Isso ocorre, pela substituicdo de empregos formais
por informais, o que resulta em uma redugdo na qualidade do emprego e, em
algumas situagdes, prejudica o crescimento econémico. Por outro lado, em paises
com uma taxa de auto-emprego relativamente baixa, o aumento do auto-emprego
tem sido associado a um crescimento mais robusto do Produto Interno Bruto (PIB),
no entanto, esse fenbmeno ndo € observado em nagdes com altas taxas de
auto-emprego, onde os efeitos podem ser adversos.

Assim, a relagcdo entre empreendedorismo, mercado de trabalho e
crescimento econdmico € intrinsecamente complexa e multifacetada. O mercado de
trabalho, nesse cenario, atua como um mediador crucial entre a interacdo da
demanda, o emprego e a capacidade produtiva (Minnit, 2012). O modelo do
Supermultiplicador oferece uma compreensao aprofundada dessa dinamica,
sugerindo que o crescimento econémico ndao € determinado exclusivamente por
fatores externos, mas também pela interacdo interna entre os componentes da
economia. Essa visao reforca a importancia de politicas econémicas que considerem
ndo apenas a demanda agregada, mas também a adaptacdo da capacidade
produtiva e a qualidade do emprego, visando um crescimento econdémico
equilibrado.

O progresso técnico € amplamente reconhecido como um dos pilares
fundamentais do crescimento econdmico, sendo tratado de maneiras distintas nas
diversas teorias econémicas (Jones, 1979). Na teoria neoclassica do crescimento de
Solow, o progresso técnico é considerado um fator exégeno, ou seja, é visto como
algo determinado fora do modelo econémico (Gerald e Jesus, 2001). Nesse
contexto, o crescimento econdmico no estado estacionario é impulsionado por
fatores externos, o que limita a capacidade de analisar de forma eficaz as politicas

econOmicas e o controle sobre as variaveis que influenciam o crescimento (Serrano,
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2011). A limitagdo dessa abordagem esta na sua incapacidade de oferecer uma
explicacdo mais detalhada sobre como as politicas econdmicas poderiam estimular
o progresso técnico e o crescimento de maneira sustentavel (Silveira, 2020).

Por outro lado, a teoria do crescimento enddgeno, conforme é debatida
por Palley (1996), traz uma mudanga significativa ao propor que o progresso técnico
e 0 crescimento econbmico podem ser explicados internamente, a partir das
decisbes tomadas pelos proprios agentes econdmicos, sem depender de fatores
externos. Essa visdo transforma a dindmica do crescimento econdémico, colocando
em foco o papel ativo dos agentes econbémicos, como empresas, governos e
individuos, que ao realizarem investimentos em &reas como pesquisa e
desenvolvimento (P&D), geram conhecimento e promovem inovagdes. Tais
inovagdes, por sua vez, sao vistas como elementos-chave para o crescimento
continuo da economia. Nesse modelo, a interagdo entre as decisbes dos agentes
econdmicos e o progresso técnico € central, permitindo uma compreensdo mais
detalhada e aprofundada sobre os mecanismos que impulsionam o crescimento ao
longo do tempo (Minnit, 2012).

A interagao entre esses fatores cria um ambiente propicio para o avango
continuo da produtividade e o aumento da competitividade das economias. A
acumulacao de capital por si s6 nao € suficiente; ela precisa ser acompanhada por
inovacgdes que assegurem que o crescimento seja dindmico e duradouro (Serrano e
Cesaratto, 2002). Portanto, politicas econémicas que incentivem o investimento em
(P&D) s&o essenciais para sustentar o crescimento econdmico a longo prazo. Esse
processo € sustentado por uma série de fatores interligados, como a acumulagao de
capital, a introdugao de inovagdes tecnoldgicas e a criagdo de novas oportunidades
de inovagdo. A maneira como esses elementos se conectam e se retroalimentam
pode determinar a trajetéria de crescimento de uma economia.

A teoria neoclassica do crescimento enddgeno, em sua formulagdo
original, prioriza os fatores de oferta, como a acumulagdo de capital fisico e
conhecimento (Serrano e Cesaratto, 2002). Este enfoque desconsidera a relevancia
da demanda por bens e servigcos na dinamica do crescimento e da énfase nas
decisbes de acumulagdo, principalmente relacionadas a poupanga dos agentes
econdmicos, influenciando diretamente a taxa de crescimento equilibrado da

economia. Ela se diferencia do modelo de Solow, que destaca os retornos marginais
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decrescentes do capital e sugere que o impacto do aumento da acumulagdo de
capital é limitado ao longo do tempo.

A teoria neoclassica do crescimento enddgeno, ao internalizar o
progresso técnico, oferece uma explicagdo mais robusta de como as economias
podem alcangar um crescimento sustentavel e continuo, enfatizando a importancia
de politicas que incentivem a inovagao e o desenvolvimento de novas tecnologias
(Minnit, 2012). Isso proporciona um panorama mais claro para a formulagdo de
politicas econbmicas eficazes, que podem, de fato, influenciar e estimular o
crescimento econdmico por meio de acgdes internas e controlaveis, em contraste
com a visao limitada da teoria neoclassica.

Além disso, o0 modelo de Solow, em sua versao neoclassica de
crescimento exdégeno, tem sido criticado por ndo explicar adequadamente a relagao
entre investimento e crescimento. Embora o modelo sugira que o crescimento
resultante de altos niveis de investimento seja temporario, e que os paises retornem
eventualmente a uma trajetéria de crescimento equilibrado, observagées empiricas
demonstram que o0s paises que investem mais frequentemente conseguem
acumular mais capital e, assim, experimentam um crescimento mais robusto, tanto
em termos absolutos quanto per capita (Gerald e Jesus, 2001). A critica a esse
modelo reflete a limitacdo de ndo incorporar adequadamente o papel dos fatores
endégenos, como o investimento em P&D (Serrano e Cesaratto, 2002).

A transigcdo do progresso técnico exdégeno para o enddgeno, abordada
por diferentes escolas econdmicas, fornece uma compreensido mais profunda do
crescimento econémico, permitindo que fatores como investimento em capital,
inovagdo tecnolégica e acumulagdo de conhecimento sejam considerados
elementos essenciais para a analise da dinamica de crescimento. A critica de Palley
ao modelo de crescimento endogeno destaca a importancia da demanda agregada,
aponta para a necessidade de integrar as variaveis de oferta e demanda para uma
analise mais robusta e equilibrada do crescimento econémico.

Podemos categorizar o0 progresso técnico em duas categorias:
desincorporado e incorporado. Essas classificagdes permitem uma compreensao
mais profunda de como a inovagédo tecnoldgica impacta a produtividade e o
processo produtivo de uma sociedade.

O progresso técnico desincorporado refere-se ao aumento da

produtividade do trabalho sem a necessidade de alteragdo nas caracteristicas do
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estoque de capital pré-existente. Ou seja, nesse tipo de progresso, a inovagao
tecnolégica se traduz em uma melhora na eficiéncia do trabalho, sendo que as
tecnologias mais avangadas sao aplicadas ao processo produtivo sem demandar a
substituicdo ou atualizagdo dos equipamentos utilizados. Isso pode ocorrer, por
exemplo, através da melhoria de métodos de gestdo, da utilizagcdo mais eficaz de
recursos ou do treinamento de mao-de-obra para maior eficiéncia.

Por outro lado, o progresso técnico incorporado esta relacionado a
inovagado que exige a adogado de novos equipamentos mais modernos para ser
possivel aplicar as invengdes ao processo produtivo, como maquinas e ferramentas
que incorporem a tecnologia mais avangada disponivel no momento de sua
fabricagdo (Jones, 1979). Contudo, uma caracteristica importante do progresso
técnico incorporado € que, uma vez que 0s equipamentos sdo adquiridos, sua
produtividade n&o se altera com o surgimento de novas tecnologias apos sua
fabricagdo. Isso significa que, para manter o ritmo de inovagéo e produtividade, as
empresas precisam continuar investindo em novos equipamentos a medida que
novas invengdes tecnoloégicas surgem.

Essas duas formas de progresso técnico refletem diferentes dinamicas na
relagdo entre inovagéo e producgdo. O progresso técnico desincorporado depende de
adaptacdes e melhorias nos processos existentes, enquanto o progresso técnico
incorporado exige investimentos continuos em novos equipamentos para
acompanhar as inovacgdes tecnologicas. Ambas as formas de progresso tém um
papel crucial na evolucdo da produtividade e na adaptacdo das economias as
mudangas tecnoldgicas.

Em contraste com os modelos neoclassicos e o modelo de Harrod, o

Supermultiplicador Sraffiano permite o ajustamento da capacidade a tendéncia da
demanda. A critica de Palley se alinha com a abordagem do Supermultiplicador, que
considera a demanda como um motor crucial do crescimento econémico e busca
integrar as variaveis de oferta e demanda de forma mais equilibrada.
Dentro desse contexto, o conceito de crescimento liderado pela demanda se destaca
por sua natureza fundamentalmente estavel, que ocorre quando os investimentos
sdo induzidos pela variagdo da demanda agregada, ajustando a capacidade
produtiva da economia conforme as flutuagdes na demanda (Serrano e Freitas,
2015).
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A sustentabilidade desse modelo esta atrelada a uma condigéo essencial:
a taxa de crescimento dos gastos autbnomos nao deve ser excessivamente alta.
Caso contrario, o equilibrio da economia pode ser comprometido, gerando
instabilidade e disturbios nas relagdes entre oferta e demanda. Assim, para que o
crescimento liderado pela demanda seja eficaz e ndo cause desequilibrios
prejudiciais, € necessario que as politicas econbémicas busquem um controle
adequado dos gastos autbnomos, evitando que a demanda ultrapasse os limites da
capacidade produtiva de forma insustentavel (Serrano, Freitas e Bhering, 2020).

Portanto, o crescimento econémico estavel e sustentavel ndo depende
apenas de fatores isolados, mas da capacidade de integrar adequadamente as
variaveis econbmicas e politicas para manter o equilibrio entre a capacidade
produtiva e a demanda agregada. O modelo de crescimento liderado pela demanda,
quando bem gerido, pode ser um motor eficaz de crescimento, mas exige vigilancia
constante para n&o ultrapassar os limites que garantem sua estabilidade.

No modelo do Supermultiplicador, a produtividade € determinada
endogenamente em fungdo de mecanismos como a acumulagdo de capital, os
retornos decrescentes de escalas, e progresso técnico incorporado nos bens de
capital (Serrano, 2011). Esse processo torna o crescimento econbmico menos
dependente de fatores externos, uma vez que a prépria expansdo da capacidade
produtiva gera avangos tecnolégicos e ganhos de eficiéncia.

A endogeneizagao da produtividade permite que os modelos econémicos
representem de forma sensata a relacdo entre o mercado de trabalho e as
condicbes macroeconémicas. Ao incorporar os efeitos da acumulagdo de capital e
das mudancgas estruturais, essa abordagem amplia a compreensao dos fatores que
sustentam o crescimento econdmico, destacando a importancia das interagdes entre
investimento, inovagao e emprego (Serrano, 2011).

Assim, 0s mecanismos que permitem a produtividade ser endogena
podem ser agrupados em diferentes processos que impulsionam a eficiéncia e o
crescimento econémico.

(i) Retornos crescentes de escala: Ocorrem quando um aumento
proporcional em todos os fatores de producgado resulta em um aumento mais que
proporcional na produc¢ao, elevando a eficiéncia e o produto por unidade de insumo.
A expansao da produgdo possibilita a descoberta de novos processos, a

diferenciagao de produtos e o surgimento de industrias subsidiarias, impulsionando o
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progresso técnico. Além disso, a maior produtividade industrial gera lucros mais
elevados e amplia a capacidade de investimento das empresas, acelerando a
mudanca tecnoldgica em toda a economia. Em modelos neoclassicos, os retornos

crescentes de escala podem ser incorporados por meio de externalidades.

(i) Aprendizado pela pratica (learning-by-doing): A produtividade aumenta
a medida que trabalhadores e empresas acumulam experiéncia e conhecimento ao
longo do tempo. Esse aprendizado continuo resulta em maior eficiéncia e ajustes

nos processos produtivos.

(iii) Aumento da taxa de crescimento do estoque de capital: O crescimento
mais acelerado do estoque de capital aumenta a velocidade da incorporagao de
maquinas e tecnologias mais produtivas no processo produtivo, impulsionando o

desempenho da economia.

(iv) Realocagao de empregos entre setores de diferentes produtividades:
O tamanho do setor informal pode variar como uma forma de absorver ou liberar
mao de obra. Em periodos de recesséao, o setor informal pode crescer, reduzindo a
produtividade média dos trabalhadores. Ja quando a economia cresce a taxas mais
elevadas, tende a ocorrer uma migragao de trabalhadores para atividades mais
produtivas, o que contribui para elevar a produtividade média da economia,
otimizando o0 uso dos recursos disponiveis. Com isso, a produtividade média pode

aumentar mesmo que a produtividade de cada atividade individualmente ndo mude.

(v) Quando aumenta a taxa de crescimento, o mecanismo do acelerador
flexivel faz com que a parcela do investimento em maquinas e equipamentos no PIB
aumente. Com isso, aumenta também o peso dessas industrias no valor adicionado.
Como os setores produtores de maquinas e equipamentos possuem produtividade
maior que a média da economia, esse € um outro fator que contribui para o aumento

da produtividade média.

(vi) Escassez de trabalho e incentivos a inovacédo: A dificuldade de
encontrar mao de obra em mercados em expansao leva os empresarios a buscar

avangos tecnolégicos que aumentem a produtividade. Esse fator estimula a
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automacao, a inovacgao e a adogao de novas praticas produtivas, conforme ja havia

sido destacado por autores como Robinson (1956) e Kaldor (1960).

Esses mecanismos interagem entre si, tornando a produtividade um fator
endoégeno no crescimento econdémico, a medida que mudangas estruturais e
avangos tecnologicos impulsionam continuamente a eficiéncia e a competitividade
da economia.

No modelo do Supermultiplicador, a produtividade € determinada de
forma endégena, impulsionada pela acumulacdo de capital. Esse processo ocorre
por meio de economias de aprendizado, progresso técnico incorporado nos bens de
capital e retornos crescentes de escala (Serrano e Freitas, 2015). A medida que o
capital se acumula, novas tecnologias sao incorporadas, melhorando a eficiéncia
produtiva e promovendo avangos na estrutura econdmica.

Além disso, a oferta de trabalho se ajusta a esse processo por meio de
variagbes no setor informal, desemprego disfarcado, mudangas nas taxas de
participacdo e fluxos migratérios. Esses mecanismos refletem a interagdo entre
crescimento econdmico e mercado de trabalho, demonstrando como a estrutura
produtiva influencia a alocagdo da forga de trabalho (Serrano, Freitas e Bhering,
2020). A endogeneizagdo da produtividade, portanto, permite que os modelos
econdmicos representem de maneira sensata as dindmicas do emprego e suas

interagdes com as condi¢gbes macroecondmicas.

Versao Final Honol ogada

12/ 03/ 2025 23:41



39

2) ANALISE EMPIRICA

2.1) INTRODUGAO

Neste segundo capitulo, vamos analisar alguns dados referentes a
economia brasileira com o intuito de analisar se os fatos estilizados dao suporte a
abordagem tedrica utilizada neste trabalho. Mais especificamente, vamos analisar a
relagdo entre a taxa de crescimento do PIB e outras variaveis que determinam o
crescimento da oferta de trabalho e também a taxa de crescimento da produtividade.
Esta analise ndo implica em uma relagdo de causalidade (no sentido econométrico)
da taxa de crescimento do PIB para as variaveis em questdo. Entretanto, essa
investigagao fornece uma primeira abordagem para verificar se 0s mecanismos que
contribuem para endogeneizar a taxa natural de crescimento encontram suporte nos
fatos estilizados para o caso da economia brasileira.

Primeiro, vamos verificar a relagdo entre a taxa de crescimento do PIB e
os componentes da oferta de trabalho, quais sejam: a) o numero de horas
trabalhadas; b) a taxa de desemprego; c) a taxa de participagado; d) a parcela da
populacdo em idade ativa em relagdo a populagdo total; e e) o crescimento
populacional®.

Em seguida, vamos analisar a relagao entre a taxa de crescimento do PIB e a
taxa de crescimento da produtividade. A taxa de crescimento da produtividade sera
decomposta em duas partes: a) as mudangas da produtividade média decorrentes
de mudangas na composicdo do emprego entre atividades com diferentes
produtividades; e b) o progresso técnico que ocorre em cada atividade
individualmente.

Os dados foram obtidos de duas principais fontes, e com duas séries
temporais diferentes. A analise da relacdo da taxa de crescimento com o emprego,
abordaremos uma série temporal de 2012 até o 3° trimestre de 2024, utilizando
como fonte de dados a PNAD continua. E na parte em que relacionamos a
produtividade com a taxa de crescimento, os dados obtidos foram das contas

nacionais do IBGE, com uma série temporal de 2000 - 2021. Essa diferenca entre as

2 - Os dados utilizados foram obtidos através da PNAD Continua, porém nao contém os
dados da imigracao durante o periodo.
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séries temporais existem em decorréncia das limitagdes da coleta de dados da

PNAD, que comecou a ser fornecida a partir do ano de 2012.

2.2) RELAGAO ENTRE TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB E COMPONENTES DA
OFERTA DE TRABALHO

Para essa secdo, vamos analisar a relagao dos mecanismos identificados
neste trabalho, sobretudo na segédo (1.5) que debate os meios de influéncia de
permitir a taxa de crescimento natural (Gn) como enddgena. Como discutido
anteriormente, se o crescimento foi liderado pela demanda e a taxa natural for
exodgena, o desemprego efetivo flutua para encontrar dois extremos, fugindo do que
se encontra na realidade. Assim, trabalhando com o modelo do Supermultiplicador, é
preciso considerar que a taxa natural de crescimento seja endogena.

Durante a discusséo sobre a endogeneizacdo da taxa de crescimento
natural, notamos que a variagao do numero de horas trabalhadas demonstra reagir
ao ritmo de crescimento da economia, sendo um fator crucial para o crescimento
econdmico. No entanto, sua conexdo com a producéo e os salarios é afetada por
fatores como produtividade, tecnologia e condicbes do mercado de trabalho
(Furtado, 1950), (Jones, 1979). A endogeneizagao da oferta de trabalho, por meio de
mudangas nas horas trabalhadas, pode afetar a taxa natural de crescimento da
economia.

Figura 1. Taxa de crescimento do PIB x Numero de horas trabalhadas.
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Fonte: PNAD (2012 - 2024). Elaborado pelo autor.
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Na figura 1, podemos ver uma relagédo em certos periodos de estabilidade
econdmica entre a taxa de crescimento € o numero de horas trabalhadas, se
percebe que a variagdo nos numeros de horas trabalhadas nao se altera de forma
imediata a variacdo do PIB, além disso, observamos no grafico que durante o
periodo da COVID - 2019, por motivos ndo econdmicos, a queda no quadro de horas
se justifica junto ao PIB.

Vale destacar que em periodos de recessido, como entre 2014 e 2016, o
numero médio de horas trabalhadas por trabalhador diminuiu gradualmente. Ou
seja, ha indicios de que, se o ritmo de crescimento cai, as pessoas tendem a
trabalhar menos horas. Apesar disso, ndo parece haver uma mudanca na tendéncia
do numero de horas trabalhadas, situando-se um pouco abaixo das 40 horas
semanais.

Desta forma, se a taxa de crescimento encolhe, em periodos
subsequentes o numero de horas trabalhadas também ira diminuir, tendendo a
acompanhar a direcido da taxa de crescimento do PIB e vise versa. Quando a
economia estiver crescendo, o numero de horas trabalhadas ira aumentar, ou seja,
ambos estdo em uma relagdo, um resultado esperado com base na discussédo da

secao 1.5.

Figura 2. Taxa de crescimento do PIB x Variagao do Numero de horas

trabalhadas, dispersao.
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor.

Observacéo: o grafico exclui as observacgoes referentes aos anos de 2020 e 2021.
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Na Figura 2, podemos ver um grafico de dispersao durante o periodo de
2012 a 2024, excluindo os anos de 2020 e 2021, devido a pandemia. A escolha de
retirar estes anos ocorre por questdes de outlier no grafico, dificultando uma melhor
analise da figura.

Podemos ver que ha uma relagao positiva entre a taxa de crescimento do
PIB e a variagdo do numero de horas trabalhadas. Desta forma, apesar de
excluimos os anos da pandemia, ainda sdo notados pontos de outlier, estes valores
atipicos sao em decorréncia da crise econémica brasileira de 2014, mas ainda, sim,
demonstram uma relagéo positiva com o PIB.

Apesar de uma década de forte instabilidade econdmica, o numero de
horas trabalhadas se manteve em um nivel estavel. Demonstrando assim, que o
numero de horas trabalhadas esta de acordo com a previsao tedrica do modelo do
Supermultiplicador. O que instiga ao nivel de desemprego que, segundo o modelo
do Supermultiplicador, devera estar em uma relacdo oposta ao nivel de horas
trabalhadas.

Figura 3. Taxa de crescimento do PIB x Taxa de desemprego.
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor.

Na figura 3, € notoria uma relagdo oposta da taxa de crescimento do PIB

e a taxa de desemprego, ou seja, se a economia perde forga, se espera uma piora
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no cenario econémico, significando um aumento do desemprego. Dessa forma, a
economia tende a se comportar em uma relagdo oposta ao desemprego.
Podemos notar periodos de estabilidade no crescimento, que também ¢é
acompanhado pelo nivel de desemprego, se mantendo igual ao anterior (como entre
2012 e 2013, e posteriormente entre 2018 e 2019), em uma tendéncia que segue
sendo respeitada no grafico. Durante o periodo da pandemia e da posterior
recuperagdo econdmica, a taxa de desemprego parece ter mudado relativamente
menos em resposta as mudancgas na taxa de crescimento. Isso ocorreu porque parte
do ajuste da oferta de trabalho se deu através de mudangas no numero de horas
trabalhadas e na taxa de participacdo, como sera visto adiante.

Desta forma, demonstra que de fato o grafico se apresenta dentro do
cenario que era esperado pelo modelo. Para ficar mais claro esta relagao, que a taxa
de crescimento esta diretamente relacionada a taxa de crescimento do PIB,

podemos observar esta relagdo em um grafico de disperséo.

Figura 4. Taxa de crescimento do PIB x Variagdo da taxa de desemprego,

dispersao.
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor.

Assim, como discutimos anteriormente, se espera que o nivel da taxa de
crescimento do PIB seja acompanhado pela variagdo na taxa de desemprego. Neste
grafico 4, se observa essa relagdo das taxas, tendo a instabilidade como

consequéncia do periodo de recessao causado pela pandemia, e ndo por fatores
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econOmicos diretamente relacionados. Demonstrando de forma clara como a
economia se portou de forma “inesperada”, apenas durante esse periodo.

O gréfico de dispersao fornece suporte para clarear melhor esta relagéo
entre ambas as taxas que estao relacionadas. Assim, observa-se que ha uma clara
relagdo entre mudangas na taxa de desemprego e a taxa de crescimento do PIB. O
resultado dessa observacdo demonstra ser mais um indicio da funcionalidade do

modelo.

Figura 5. Taxa de crescimento do PIB x Taxa de participacao.
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor.

Conforme a secdo (1.5), seria esperado que a taxa de participagao
estivesse relacionada com a taxa de crescimento do PIB. Como pode ser visto na
Figura 5, essa relagdo esperada ndo é observada. A taxa de participagdo tem
demonstrado ndo acompanhar a variagao da taxa de crescimento. Apenas durante
alguns periodos, ambas as taxas demonstraram-se estar relacionadas, porém, se
tiramos o periodo de pandemia, a relacdo entre as variaveis se torna imprecisa
sobre de como seria esperado ela se comportar.

Notamos que mesmo durante a recessao econémica brasileira observada
entre 2014 e 2016, a taxa de participagdo aumentou ligeiramente, o que nao esta de
acordo com o0 mecanismo tedrico proposto no capitulo anterior. Conforme o modelo,

se a taxa de crescimento cai, se espera que a populacdo ativa se mova para a
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inatividade, como, por exemplo, voltando aos estudos ou se tornando cuidadores do
lar.

Durante a pandemia, a taxa de participacao caiu. Entretanto, ndo se deve
levar este caso como um argumento de que ela acompanha a taxa de crescimento.
Os efeitos da pandemia foram sentidos na economia apods a limitagdo de circulacao
dos individuos, como medidas de distanciamento e toques de recolher. Levando a

uma reducéo da taxa de participacao por fatores que nao sao econémicos.

Figura 6. Taxa de crescimento do PIB x Taxa de participacao, dispersao.
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor.

Observacéo: o grafico exclui as observacgdes referentes aos anos de 2020 e 2021.

Na figura 6, podemos observar que ndo ha uma relagao clara entre a taxa
de crescimento do PIB e variagdes na taxa de participagdo, mesmo possuindo fortes
flutuagdes entre as variaveis. Torna-se ainda mais intrigante em como a reta nao se
inclina para nenhum lado. De acordo com as analises tedricas, esperava-se que este
grafico de dispersao estivesse inclinado de forma positiva.

E notdrio os pontos de outlier, e apesar destes resultados, a taxa de
participacdo se torna um resultado que foge do resultado esperado pelo modelo.
Assim, as figuras 5 e 6 demonstram como este resultado esta avulso, pois € possivel
buscarmos explicagdes que ainda validem esta variavel, mas para nosso trabalho,

aceitaremos este resultado como sendo uma surpresa negativa.
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De fato, uma variavel que esperamos nao estar relacionada com a taxa
natural endégena € a populagdo em idade ativa, de acordo com a figura 7, podemos

observar melhor esta interacao entre elas.

Figura 7. Taxa de crescimento do PIB x PIA/Populagéao total.

o 6,0% 82,0%
_“g 4,0% 81,0% g
2 2,0% 80,0% :é
L] (%3
£ 0,0% 79,0% S
] o
o -2,0% 78,0% &
o P4
S -4,0% 77,0% &z
]
E -6,0% 76,0%

N oM S 1O N 00 O o N Mmoo

P e T = T = T = = I = I = I~ I B

o O O O O 0O O o 0 o o o o

NN N N NN N N8 N8 N S8 N N

= T T T ;> & = T

m [1+] o m m o m m o m m o m

E E E E E E E E E E E E E

——Taxa de crescimento do PIB = P|A/Populagio total

Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor.

Na figura 7, comparamos a taxa de crescimento do PIB com a parcela da
populagdo em idade ativa em relagdo a populagao total, assim notamos que nao ha
uma relacao clara entre os indices, demonstrando que elas nao aparentam estar em
uma relacao. Este resultado ja era esperado, pois 0 modelo nao traz abordagens em
que demonstram que as variaveis possuam alguma dependéncia, ja que a parcela
da populagdo em idade ativa em relacdo a populagao total € uma variavel sobre o
crescimento populacional que os efeitos sdo medidos apés um longo periodo.

Isso significa que, em vez de uma relagdo causal entre o numero de
pessoas em idade ativa e o crescimento econdmico, o modelo endégeno sugere que
as flutuacdes econdmicas sdo determinadas por outros fatores, como mudancas na
demanda agregada, politicas fiscais e investimentos. Portanto, mesmo que a
populagdo em idade ativa aumente, isso ndao implica, necessariamente, em um

aumento proporcional na produ¢ao econémica.
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Figura 8. Taxa de crescimento do PIB x Taxa de crescimento populacional.
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Como ja apresentado neste estudo, € também observado pela figura 8, a
endogeneizagdo da taxa de crescimento desvincula a ideia do crescimento
populacional a taxa de crescimento do PIB, caso se levassemos a frente essa ideia,
ambas as taxas devem apresentar alguma relacdo, o que nao € observado neste
grafico. Assim, de fato, como esperado, n&o era esperada nenhuma relagéo entre o
crescimento do PIB e o crescimento populacional ou da parcela da populagdo em
idade ativa.

Estes resultados demonstram que o crescimento econdmico nao esta
necessariamente atrelado ao crescimento da populagdo, como sugerido por modelos
neoclassicos de crescimento exdgeno. Isso tem implicagdes para a formulagéo de
politicas econdmicas, pois sugere que o foco no aumento populacional como fator
determinante para o crescimento do PIB pode ser menos relevante do que o foco em
politicas que aumentem a produtividade, a inovagao e os investimentos internos.
Politicas fiscais e de incentivo ao consumo e investimento, por exemplo, poderiam
ter um impacto mais direto sobre o crescimento econémico do que o simples
aumento da populagdao em idade ativa.

Estes fatos dao suporte a alguns dos mecanismos levantados no capitulo
anterior, que tratam a taxa de crescimento da for¢a de trabalho como enddgena, e
refletem a necessidade de repensar as abordagens que consideram o crescimento

populacional como um determinante direto do crescimento econémico.
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2.3) RELAGAO ENTRE TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB E TAXA DE
CRESCIMENTO DA PRODUTIVIDADE

Nesta secdo discutiremos os mecanismos que tornam a evolugdo da
produtividade enddgena, conforme apresentado na segao (1.5). Esses mecanismos
sdo: a) mudangas na composicado do emprego entre setores com maior e menor
produtividade, b) Mecanismos de crescimento da produtividade, que englobam: i)
Learning-by-doing, ii) o efeito dos retornos crescentes de escala, iii) investimento
com progresso técnico incorporado, e iv) novas invengdes de fato.?

A anadlise busca identificar a relagcdo da composicdo do emprego,
maquinarios e equipamentos. A fim de observar como estes elementos se
comportam de acordo com a taxa de produtividade e a taxa de crescimento do PIB,
dessa forma sera possivel notar os efeitos da taxa de crescimento do PIB sobre a

taxa de crescimento da produtividade.

Figura 9. Taxa de crescimento da produtividade média e seus componentes.
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Fonte: IBGE. Elaborado pelo autor.

Na figura 9, a taxa de crescimento da produtividade média € decomposta

entre a contribuicdo das mudangas na composi¢do do emprego entre as diferentes

3 Os efeitos da variagdo da produtividade s&o atribuidos aos aumentos que n&o estdo
necessariamente relacionados a variacdo de questdes diretas econdbmicas, como aquisicdo de
maquinarios e equipamentos, mas sim as melhorias nas capacidades produtivas.
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atividades e os ganhos de produtividade que ocorrem em cada atividade
individualmente, para o periodo entre 2001 a 2021. Nele, também é observada a
contribuicdo anual dos ganhos de produtividade e das mudangas na composigao do
emprego, assim, € possivel notar qual de fato foi o fator que contribuiu para o
crescimento da produtividade média a cada ano.

Podemos notar que, a partir de 2006 até 2013, o efeito-composi¢cado passa
a ser sistematicamente positivo, acompanhando as maiores taxas de crescimento do
PIB. A partir de 2014, com a estagnagao econdémica, mudang¢as na composi¢cao do
emprego passam a ter efeito proximo de zero sobre a produtividade média (com

excecao do ano de 2020).

Figura 10. Contribuicdo de mudangas na composi¢dao do emprego x Taxa de

crescimento do PIB.
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Fonte: IBGE (2001 - 2021). Elaborado pelo autor.

Comparando a contribuicdo de mudangas na composicdo do emprego
com a taxa de crescimento do PIB, observa-se uma relagcédo positiva entre as duas
variaveis, de acordo com o apontado no primeiro capitulo. Outro fator a se observar
neste grafico € a dispersdo sendo positiva, os pontos de tendéncia nao estao

necessariamente alinhados, indicando que ha certa instabilidade neste componente.
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Figura 11. Taxa de crescimento do PIB x Peso dos empregos nas industrias de

bens de capital.
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O peso dos setores produtores de maquinas e equipamentos tem uma
relacdo positiva com a taxa de crescimento do PIB, em linha com um modelo de
acelerador flexivel. Com isso, quando a economia cresce mais, o peso deste setor
aumenta, e a parcela da populagdo ocupada nessas atividades também cresce.
Como essas atividades possuem produtividade maior que a produtividade média da
economia, isso também contribui para o crescimento da produtividade média. A
Figura 11 mostra que o peso dos empregos nas industrias de bens de capital
aumentou de 2003 até 2012, periodos de taxas de crescimento mais elevadas.
Quando as taxas de crescimento diminuem a partir do inicio da década de 2010, o
peso desses setores na economia também comeca a diminuir.

A dindmica de ocupagao na industria de bens de capital segue uma
tendéncia mais sutil que outros setores da economia, devido a0 seu peso na
economia. Neste grafico, estamos analisando a composicdo de maquinas e
equipamentos, eletrodomésticos e material elétrico, maquinas para escritorios,
automoveis em geral, pecas e acessorios para veiculos automotores, outros
equipamentos de transporte, e modveis e produtos da industria diversas. Estes

setores compdem os bens de industria de maquinas e equipamentos.
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Figura 12. Contribuicdao de ganhos de produtividade x Taxa de crescimento do
PIB.
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Fonte: IBGE (2001 - 2021). Elaborado pelo autor.

A figura 12, mostra a contribuicdo de ganhos da produtividade em cada
setor com a taxa de crescimento do PIB. Conforme a segéo (1.5), se espera que a
produtividade acompanhe o nivel da taxa de crescimento do PIB. O que observamos
no grafico, de fato, € uma relagédo positiva que a produgéo esta relacionada com o
nivel de crescimento.

Este grafico mostra uma simples correlagdo, sem indicar qual é a
causalidade entre as variaveis. O crescimento do PIB pode ser impulsionado pelo
aumento da produtividade, pois um aumento na eficiéncia produtiva resulta em maior
producdo com 0s mesmos ou menores recursos. Por exemplo, se as empresas
conseguem produzir mais com menos insumos como capital ou trabalho, isso se
traduz diretamente em um aumento do PIB.

No entanto, a relacdo também pode ser interpretada de maneira inversa.
Ou seja, um aumento no PIB pode induzir um crescimento da produtividade. Quando
a economia cresce a taxas mais elevadas, a produtividade aumenta através de
retornos crescentes de escala, learning-by-doing, aumento da velocidade com que
as maquinas mais modernas sao inseridas no processo produtivo, além de aumentar
os incentivos ao investimento em novas tecnologias.

Portanto, é possivel que a taxa de crescimento do PIB influencie

diretamente o crescimento da produtividade. Quando a economia esta crescendo
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rapidamente, as empresas tém mais recursos para investir em inovagdes
tecnolégicas e na atualizagdo do capital, o que pode gerar um aumento significativo
na produtividade.

A anadlise da relagao entre a taxa de crescimento do PIB e a taxa de
crescimento da produtividade revela que a produtividade € um determinante crucial
para o crescimento econbmico. Os mecanismos endoégenos, como a inovagao,
Learning-by-doing e os retornos crescentes de escala, desempenham um papel
central nesse processo, apesar de serem dificeis de serem analisados
separadamente. Por outro lado, o crescimento do PIB pode, em alguns casos, gerar
as condicbes necessarias para 0 aumento da produtividade, criando um ciclo

positivo de crescimento econémico sustentavel.
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CONCLUSAO

Este trabalho buscou identificar mecanismos tedricos que permitem que a
taxa natural de crescimento se ajuste a taxa de crescimento efetiva em um contexto
de crescimento liderado pela demanda. No primeiro capitulo, foram identificados, ao
nivel tedrico, os mecanismos que podem fazer com que o crescimento da forca de
trabalho e da produtividade se ajustem de acordo com a taxa de crescimento do
produto.

No segundo capitulo, verificou-se os fatos estilizados estdo de acordo
com 0s mecanismos tedricos identificados no primeiro capitulo. Os resultados
evidenciaram que o numero médio de horas trabalhadas € pro-ciclico. Em periodos
de maiores taxas de crescimento, 0 numero de horas trabalhadas tende a aumentar;
e em periodos de menores taxas de crescimento, o numero de horas trabalhadas
tende a diminuir.

Além disso, observou-se uma relagao inversa entre o crescimento do PIB
e a taxa de desemprego. Conforme preconizado pelo modelo, a reducdo da
demanda agregada tende a elevar o desemprego. Essa hipotese foi confirmada
pelos dados, embora a magnitude dessa relagdo varie em funcdo de fatores
externos e das politicas de estabilizagdo adotadas, reforcando a necessidade de
mecanismos de ajuste flexivel para mitigar os impactos negativos sobre o
desempenho econémico.

Nesta investigacdo, obtivemos resultados que agregam a viabilidade do
modelo do Supermultiplicador. Dos resultados obtidos, podemos destacar alguns
dos principais resultados: a) a relacdo entre a taxa de crescimento do PIB e no
numero de horas trabalhadas, que estdo dentro do resultado previsto; b) a relagao
entre a taxa de crescimento do PIB e a taxa de desemprego, como observamos nas
figuras 3 e 4 taxa seguiu a tendéncia negativa em decorria de ser oposta ao
crescimento; c) a relagao entre a taxa de crescimento do PIB e o efeito-composicéao,
demonstrando estar diretamente relaciona com a taxa de crescimento; d) e a relagéao
entre a taxa de crescimento do PIB e os ganhos de produtividade em cada atividade
individualmente, se percebe que setores de maiores pesos, sao de maior
importancia para economia devido a terem maiores remuneragcdes a empregados.

Entretanto, a investigagdo também revelou surpresas e limitagdes que

exigem uma analise aprofundada. Por exemplo, enquanto se esperava que uma
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retracdo econdmica reduzisse a taxa de participagdo, por meio da saida de parte da
populagao ativa, os dados apontaram para uma estabilidade relativa desse indice,
com variagdes significativas ocorrendo apenas em momentos excepcionais, como
durante a pandemia de COVID-19.

Outro aspecto relevante diz respeito a endogeneizagao da taxa natural de
crescimento. O modelo do Supermultiplicador sugere que o crescimento da forga de
trabalho e o progresso técnico se ajustam dinamicamente a demanda efetiva,
integrando de forma orgéanica as variaveis de oferta e demanda. Os dados indicam
fatos estilizados favoraveis a existéncia dos mecanismos que seriam responsaveis
por tornar a taxa natural de crescimento endégena. Durante recessdes, por exemplo,
a desaceleragado dos gastos autbnomos pode comprometer o mecanismo de ajuste,
ocasionando desequilibrios temporarios que, se nao corrigidos por politicas de
estimulo, podem agravar distor¢gdes na distribuicdo de renda e no funcionamento do
mercado de trabalho.

Conclui-se que o modelo do Supermultiplicador, ao incorporar os gastos
autbnomos e endogenizar a taxa natural de crescimento, apresenta uma alternativa
tedrica robusta e compativel com as complexas dinamicas da economia brasileira
contemporanea. Os dados empiricos corroboram a centralidade da demanda efetiva
na determinagédo do crescimento, influenciando variaveis como o numero de horas
trabalhadas e a taxa de desemprego. Contudo, desafios, como a relagao da taxa de
participacdo, indicam a necessidade de refinamentos adicionais para adaptar o
modelo as especificidades locais.

A contribuicdo deste estudo reside tanto na demonstracdo da eficacia
tedrica do Supermultiplicador quanto na evidéncia empirica de que a integracao de
mecanismos de ajuste flexivel € um caminho promissor para superar as limitacoes
dos modelos classicos. Ao colocar a demanda efetiva como motor do crescimento,
essa abordagem abre novas perspectivas para o desenvolvimento de politicas
econdmicas que promovam estabilidade e sustentabilidade no longo prazo.

Ademais, os resultados sugerem que o fortalecimento dos gastos auténomos
pode funcionar como um importante instrumento de medidas politicas e fiscais.
Medidas que incentivem o consumo e o investimento tém o potencial de gerar
efeitos multiplicadores, elevando a produgao, intensificando o emprego e

aumentando a produtividade. Combinadas a politicas que promovam a formalizagao
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e a qualificacao profissional, tais medidas podem transformar a estrutura produtiva e
reduzir as desigualdades na economia brasileira.

Neste estudo, se abrem caminhos para futuras investigacbes que
aprofundem a analise dos mecanismos de ajuste da capacidade produtiva e dos
efeitos dos gastos autbnomos na determinagdo do crescimento. A aplicagcao de
técnicas econométricas avangadas e a incorporagdo de dados mais abrangentes
poderdo refinar o modelo tedrico, identificando com maior precisdo os pontos de
desequilibrio e propor solugdes que assegurem a estabilidade e a sustentabilidade
do crescimento econdmico a longo prazo.

Assim, esta pesquisa reafirma a importancia de adotar uma perspectiva
orientada pela demanda na analise do crescimento econémico, demonstrando que a
integracdo entre andlise empirica e fundamentagcdo tedrica é crucial para
compreender as complexas dindmicas do ambiente atual. Ao considerar os aspectos
de oferta e demanda, o estudo oferece uma visdo abrangente dos mecanismos que
impulsionam o crescimento, ressaltando o papel dos gastos autbnomos e do
investimento induzido na formagcdo de um ciclo sustentavel e equilibrado. Essa
abordagem amplia o debate tedrico e fornece subsidios praticos para a formulagao
de estratégias e politicas que promovam a estabilidade econémica e melhorem as

condicdes de vida da populacao.
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