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7 (MAIS OU MENOS DOIS): O NÚMERO MÁGICO

• Ansiedade: “the new normal” (mudanças geopolíticas, 
tecnológicas, normalização monetária…).  Paradoxo: a economia
mundial continua a crescer, mas os níveis de incerteza são
elevados;

• A disrupção digital está apenas começando: “apertem os cintos”… 
(os impactos da “quarta revolução industrial”);

• O populismo confronta o globalismo: guerras comerciais não têm
vencedores;

• O futuro do sistema multilateral de comércio;
• Brasil: alternativas de política comercial e implicações para 

inovação no país.



“MAY YOU LIVE IN INTERESTING TIMES…”: 
A RÁPIDA MUDANÇA DO CENTRO DE GRAVIDADE ECONÔMICA
FONTE: ABLETT AND ERDMANN (2013)



A ADOÇÃO DE TECNOLOGIAS



EVOLUÇÃO TECNOLÓGICA VS. ADAPTABILIDADE HUMANA
FONTE: A ANÁLISE DE ERIC ‘ASTRO’ TELLER COMO DESCRITA EM FRIEDMAN (2016) 



EXPECTATIVAS SOBRE O FUTURO
FONTE: PEW (2018)

A próxima geração estará
financeiramente…

A próxima geração estará
financeiramente… (pior vs melhor)



O cenário internacional



2018: RAZÕES PARA OTIMISMO?
FONTE: GOODMAN (2018)



PROJEÇÕES PARA A ECONOMIA MUNDIAL

PREVISÕES DE CRESCIMENTO (%)
FONTES: WEO/IMF, vários anos.

Mundo USA UK Euro Japão Brasil Russia India China Africa do 
Sul

2019
(forecast) 3.7 2.5 1.5 1.9 0.9 2.4 1.8 7.4 6.2 1.4

2018
(forecast) 3.7 2.9 1.4 2.2 1.1 1.4 1.7 7.3 6.6 0.8

2017 3.7 2.2 1.7 2.4 1.7 1.0 1.5 6.7 6.9 1.3

2016 3.2 1.5 1.8 1.8 1.0 -3.5 -0.2 7.1 6.7 0.6

2015 3.2 2.6 2.2 2.0 1.2 -3.8 -3.7 7.6 6.9 1.3



O PARADOXO: MERCADOS FINANCEIROS E INCERTEZA…
FONTES: PRIMO BRAGA (2017); IRWIN (2017); WTO (2018).

INCERTEZA POLÍTICA CRESCENTE BAIXA VOLATILIDADE FINANCEIRA



VOLATILIDADE (CBOE VIX) RETORNANDO?
FONTE: FINANCE.YAHOO.COM (15 DE OUTUBRO DE 2018)



OS JUROS NOS EUA: NORMALIZAÇÃO…
FONTE: FRED (2018)



DÍVIDA E PECADO
FONTE: GASPAR E JARAMILLO (2018)

Dívida global continua a crescer Dívida do setor público



A EVOLUÇÃO DO ENDIVIDAMENTO CHINÊS
FONTE: BUTTIGLIONE ET AL. (2014)



CHINA: O MERCADO IMOBILIÁRIO
FONTE: BLOOMBERG (2018)



“TEORIA É QUANDO VOCÊ ENTENDE TUDO, MAS NADA FUNCIONA.
PRÁTICA É QUANDO TUDO FUNCIONA, MAS NINGUÉM ENTENDE O PORQUÊ. 

NESSA ESTAÇÃO, TEORIA E PRÁTICA ESTÃO UNIDAS, DE FORMA QUE NADA FUNCIONA
E NINGUÉM SABE O PORQUÊ.”

FONTE: FISHER (2011)



Crise da globalização?



GLOBALIZAÇÃO: A PENÍNSULA DA CORÉIA COMO UMA METÁFORA 



“PEAK TRADE”?
FONTES: PRIMO BRAGA (2015); CONSTANTINESCU ET AL. (2015); ESCAITH AND MIRODOUT (2015)

Trade and GDP growth Trade-income elasticity



“OS BONS VELHOS TEMPOS”: É IMPORTANTE RECONHECER QUE O 
PERÍODO 1985-2005 FOI “ESPECIAL”
FONTE: HOEKMAN (2015)

• Re-integração dos países da Europa Central e do Leste com as 
economias de Mercado da Europa occidental; 

• A China implementa uma política de crescimento voltada para 
o mercado externo; 

• Liberalização comercial implementada unilateralmente e/ou
com condicionalidades (SALs…), preferencialmente (NAFTA, 
expansão da UE…), e a nível multilateral (Rodada Uruguai);

• Impacto da adoção de inovações tecnológicas (ICT, 
containers…) facilitando a expansão de cadeias de valor
adicionado; 

• Final da Guerra Fria e ambiente favorável à cooperação
multilateral (criação da OMC, 1995). 
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A QUEDA DO COMÉRCIO: FENÔMENO CONJUNTURAL?
FONTE: WTO (2018)



• Explicações do lado da demanda vs. explicações do lado da oferta

• Impacto da GFC:
▪ Recessão global (2009) e contração de crédito ao comércio;
▪ Crise da zona do Euro; 

• A hipótese de “estagnação secular” (“sick recoveries and immovable core unemployment”; excessive 
savings/”new economy”);

• Tensões geopolíticas e incerteza crescente (impactando decisões de investmento);

• Componentes estruturais (consolidação de GVCs; “Rebalancing” da China…);

• Choques tecnológicos (incentivos para reverter offshoring/robotics);

• Ímpacto de políticas comerciais discriminatórias:
▪ O fantasma da Grade Depressão:

̶ A atração de políticas protecionistas no contexto da onda populista (o efeito Trump…);
̶ A ameaça de “guerras cambiais”;

▪ Falha de governança global (o impasse da rodada Doha…).

COMO EXPLICAR ESSA TRAJETÓRIA DE DECLÍNIO?
FONTES: PRIMO BRAGA(2015) AND TIMMER ET AL. (2016)



A DESACELERAÇÃO DO COMÉRCIO INTERNACIONAL: 
VARIÁVEIS ESTRUTURAIS
FONTE: VAN ARK (2017)



COMÉRCIO INTERNACIONAL VOLTOU A DESACELERAR NO SEGUNDO 
SEMESTRE DE 2018
FONTE: WTO (2018B) 



O DECLÍNIO DE FLUXOS DE CAPITAL
FONTE: MCKINSEY (2017)



UMA LEITURA ALTERNATIVA…
FONTE: BIS (2017)



VETORES DISTINTOS DE GLOBALIZAÇÃO
FONTE: GREENBERG, HIRT, E SMIT (2017)



“DISRUPÇÕES” POSSÍVEIS

• A nivel geopolítico: a “armadilha de Tucídides” (a ascensão da China); a renovada
assertividade da Rússia; o enigma da Coréia do Norte; conflitos no Oriente Médio; 
o Irã…

• A nível macroeconômico: a normalização de políticas monetárias no G7 em meio
a um endividamento crescente; a dívida da China;

• A nível tecnológico: o impacto da inteligência artificial e da robótica
(“onshoring”…);

• A nível político: a onda “populista” e a crise das democracias liberais;
• A nível da governança global: os efeitos do Brexit; as tendências protecionistas da 

administração Trump…



Choques geopolíticos



PERCEPÇÕES DE RISCOS: 2018 VS. 2017
FONTE: WEF (2018)



CHOQUES GEOPOLÍTICOS E MERCADOS FINANCEIROS
FONTE: CEMBALEST (2014)



E É BOM TER EM MENTE…

Mike Thyson Kim Jong-un

“Everyone has a 
plan ‘til they get 
punched in the 

mouth.”



Choques tecnológicos



A QUARTA REVOLUÇÃO INDUSTRIAL
FONTE: ARRUDA (2018)



HAL VARIAN, CHIEF ECONOMIST, GOOGLE (FALANDO EM 2013)

A billion hours ago, modern Homo sapiens emerged.

A billion minutes ago, Christianity began.

A billion seconds ago, the IBM personal computer was launched.

A billion Google searches ago…was this morning.



INTELIGÊNCIA ARTIFICIAL



A EVOLUÇÃO DE SOFTWARE/HARDWARE PARA O JOGO DE XADREZ
FONTE: SILVER ET AL. (2017)

Deep Blue/IBM: o primeiro computador a 
vencer um campeão mundial de xadrez
(Garry Kasparov), 3 ½ vs 2 ½, maio 1997 Stockfish 8 vs AlphaZero, dezembro 2017

• Stockfish 8: considerado o 
campeão mundial entre 
softwares para o jogo de xadrez;

• AlphaZero (um produto baseado
em IA, DeepMind/Google): 
“machine-learning” a partir das 
regras do xadrez;

• AlphaZero venceu 28 partidas e 
empatou 72…



IA E O MERCADO DE TRABALHO
FONTE: BCG (2017)



ROBÔS INDUSTRIAIS
(POR 10.000 TRABALHADORES NO SETOR INDUSTRIAL)
FONTE: IFR (2018)

Países líderes Demais países



IMPACTO DE NOVAS TECNOLOGIAS NO MERCADO DE TRABALHO
FONTE: IP (2017)



HYPE VS. REALIDADE: 
OTTO/UBER E O SEU CAMINHÃO AUTODIRIGIDO (20/10/2016)

De Fort Collins, CO para Colorado 
Springs

2000 caixas de Budweiser viajam 100 
milhas



O PAPEL DA REGULAMENTAÇÃO



AUTOMAÇÃO E O MERCADO DE TRABALHO
FONTE: LEVY (2018)

• Previsões tecnológicas (“science-push”) vs. demanda de firmas, reações de instituições, governos, evolução
política… IA permite a automação de tarefas (“tasks”): uma ocupação compreende uma série de tarefas;  

• Paralelos entre globalização e automação no mercado de trabalho: impacto em ocupações com uma proporção
elevada de tarefas rotineiras (quer em termos cognitivos, quer em termos físicos; 39,2% do emprego em 2000; 
33,3% em 2016).



Populismo e mudanças nas regras de jogo



IMPACTO DA GLOBALIZAÇÃO NA RENDA MUNDIAL
FONTE: MILANOVIC (2016)



PERCEPÇÕES SOBRE GLOBALIZAÇÃO
FONTE: SMITH (2016)



A ONDA POPULISTA
• Uma “onda” de políticos “populistas” ao redor do mundo (Viktor Orban, Hungria; 

Jaroslaw Kaczynski, Polônia; Recep Erdogan, Turquia; Geert Wilders, Holanda; 
Rodrigo Duterte, Filipinas; Nigel Farage, Reino Unido; Marine Le Pen,  França; 
Donald Trump, EUA; Lopez Obrador, México…); resultado recente das eleições na
Itália, Suécia, Bavaria…; Brasil???…

• Características comuns: nacionalismo, retórica anti-globalização, oposição à 
imigração, desconfiança com relação a instituições multilaterais, multinacionais, e 
elites intelectuais, tendências autoritárias. Ênfase na sabedoria do homem/mulher
do povo e ressentimento contra os poderes estabelecidos. Viés a favor de soluções
autocráticas. 

• Marca registrada: soluções simples para problemas complexos (e desprezo com 
relação a considerações da importância de um equilíbrio fiscal; a experiência da 
América Latina…). Populismo da esquerda coloca ênfase no anti-elitismo; populismo
da direita tipicamente ataca minorias, estrangeiros… 



POPULISMO E CRISES
FONTE: FUNKE, SCHURARICK E TREBESCH (2015)



SURREAL: A “PALAVRA DO ANO” (2016) DE ACORDO
COM O DICIONÁRIO MERRIAM-WEBSTER… 
FONTE: PRIMO BRAGA (2018)



TRUMP: O DISCURSO INAUGURAL
(20 DE JANEIRO DE 2017)

“Every decision on trade, on taxes, on immigration, 
on foreign affairs,

will be made to benefit American workers and American families.
We must protect our borders from the ravages of other countries

making our products, stealing our companies, 
and destroying our jobs.

Protection will lead to great prosperity and strength.”
Donald J. Trump 



CULPAR O COMÉRCIO É UM DIAGNÓSTICO EQUIVOCADO
FONTE: LIPPOLDT (2016)

EUA - Resultado de conta corrente como % 
PIB – déficits refletem baixa poupança

EUA - Evolução de emprego e produto no 
setor manufatureiro – o papel da 
tecnologia



ATIVISMO LEGAL
FONTE: VANGRASSTEK (2017B)



PROTECIONISMO TARIFÁRIO NOS EUA: TENDÊNCIA HISTÓRICA
FONTE: PICTET (2018)



G7 NO CANADÁ: “FRENEMIES”…



O futuro do sistema multilateral de comércio



• O ambiente internacional parece favorecer medidas de contenção de “deep 
globalization” (e.g., Brexit), foco nas prioridades nacionais sem se preocupar com 
externalidades internacionais e o conceito de “global public goods” (e.g., atitudes
da administração Trump vis-à-vis o Acordo de Paris/mudanças climáticas, a OMC…);

• O impasse nas negociações multilaterais (DDA) é um sinal de crise sistêmica do 
multilteralismo?  É uma demonstração do trilemma de Rodrik (“we cannot have 
hyperglobalization, democracy, and national self-determination all at once. We can 
have at most two out of three.”)? (Rodrik, 2011);

• Ou é o impasse na rodada de Doha (DDA) simplesmente o resultado de mudanças
na economia global que dificultam uma “grande barganha” como a que viabilizou a 
Rodada Uruguai (agricultura plus MFA vs NAMA, serviços, TRIPS)?

• O “colapso” de coalizões tradicionais (EUA-UE, G20/ag,…) e a ineficiência de 
coalizões/países com agendas negativas (LDCs, India…).  Quem serão os futuros
“campeões” do sistema multilateral (EU, China, Brasil…)? 

• Escolha a sua narrative predileta, mas é claro que a era da Pax Americana 
terminou…

O SISTEMA MULTILATERAL DE COMÉRCIO
FONTE: PRIMO BRAGA (2017)



O SISTEMA MULTILATERAL DE COMÉRCIO (CONT.)
• Reforma da OMC: reconhecimento de que a crise da função negociadora (DDA…) e a ameaça ao Sistema de 

solução de controvérsias (EUA) se traduzem em um desafio existencial para o sistema multilateral de comércio e 
sua relevância (EC, 2018);

• Ações unilaterais dos EUA (Section 232; Section 301…) plus retórica de Donald Trump (“I would say the WTO was 
the single worst trade deal ever made. And if they don’t shape up, I would withdraw from the WTO” – 31 August 
2018) ilustram a urgência da agenda de reformas;

• Alguns dos tópicos sendo considerados (Evenett, 2018; refletindo sobre a initiative da UE):
• “Stronger rules, particularly with respect the activities of state-owned enterprises, state subsidies, transfer 

of technology requirements, treatment of foreign investors, and barriers to digital trade;
• “Flexible multilateralism”: facilitate plurilateral agreements to be extended on a MFN basis to other WTO 

members (avoiding the “trap” of multilateral consensus);
• Incentives for WTO members to provide complete notifications and better use of existing 

Committees/Councils to clarify and adjust incrementally WTO accords and to avoid excessive reliance on DS;
• Improvements in the DS functions, including measures to ensure timely reports from the Appellate Body, 

longer single-term appointments of the “judges”, and a substantive debate concerning what constitutes 
judicial “over-reach” by the WTO…” 

• Há suporte para implementar tal agenda? Apoio do “new Quad”: EUA, UE, Japan, e China é necessário mas não
é suficiente.  Outros atores críticos: Canada, Brasil, India, África do Sul, México…  



Brasil



COMÉRCIO INTERNACIONAL, 2017
FONTE: WTO (2018)



ÍNDICES DE PARTICIPAÇÃO NO COMÉRCIO INTERNACIONAL
FONTE: OECD (2018)



BRASIL: UM PONTO FORA DA CURVA
FONTE: SAE (2018)



TARIFAS MÉDIAS
FONTE: BRADSHER E RUSSEL (2017)



BRASIL: BARREIRAS NÃO-TARIFÁRIAS
FONTE: SAE (2018)



BRASIL E GVCS
FONTE: CADESTIN, GOURDON, KOWALSKI (2016)

Backward integration in GVCs: 
participation of foreign VA in Brazilian 
gross exports

Brazil and other LAC countries



O PANORAMA INTERNACIONAL DE P&D, 2017
FONTE: R&D (2018)



O ECOSISTEMA DE INOVAÇÃO E A POLÍTICA COMERCIAL
FONTE: ADAPTADO DE PRIMO BRAGA (2014)

MODELO DE INOVAÇÃO
VERSUS

ESTILO DE INTEGRAÇÃO

ORIENTADO PARA DENTRO ORIENTADO PARA FORA
(ENTRE OS PRIMEIROS 29 PAÍSES 

NO ÍNDICE MGI)

De cima para baixo/”top-down”
(liderado pelo governo)

Brasil (36,33; 37%), Índia (36,17; 
36%), Argentina (37,66; 39%)

México (36,82; 44%), Turquia 
(36,03; 41%)

De baixo para cima/”bottom up” 
(liderado pelo setor privado: mais 
de 50% da pesquisa e 
desenvolvimento conduzidos pelos 
empreendimentos)

África do Sul* (37,60; 59%)

Suíça(66,59; 59%), 
Alemanha(55,83; 64%), EUA (60,31; 
45%), China* (44,66; 59%), Rússia* 
(37.20; 56%), Coreia do Sul (53,51; 
63%), Japão (52,23; 51%), França 
(52,3; 63%)

Os números entre parênteses
representam as notas no índice de 
Inovação Global e taxas de 
participação na Cadeia de Valor 
Global (GVC), quando disponível.  
FONTES: Universidade Cornell, 
INSEAD, WIPO (2013); UNCTAD 
(2013)

*A África do Sul está exatamente na 
margem do limiar de cinquenta por 
cento para as fontes de 
financiamento de pesquisa e 
desenvolvimento

*O papel dos empreendimentos de 
propriedade do Estado na China e o 
efeito do setor de energia na Rússia 
podem distorcer os números para 
esses países 



BRASIL: FIRMAS EXPORTADORAS
FONTE: CANUTO ET AL. (2015) 
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INOVAÇÃO
FONTE: PRIMO BRAGA (2018B)

Inovação = f (paixão, conhecimento, incentivos)



COMPETITIVIDADE INTERNACIONAL
FONTE: IMD (2015)
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IMD WORLD COMPETITIVENESS YEARBOOK, 2018



BRASIL: COMPETITIVIDADE E IMAGEM EXTERNA
FONTE: IMD (2016)



BAIXA PRODUTIVIDADE
FONTE: OECD (2018)



QUALIDADE DE GESTÃO
FONTE: BANCO MUNDIAL (2018)



A IMPORTÂNCIA DA PRODUTIVIDADE

“Productivity isn’t everything, but in the long run it is almost everything. A country’s 
ability to improve its standard of living over time depends almost entirely on its 

ability to raise its output per worker.” 

Paul Krugman, The Age of Diminishing Expectations (1994) 



CRESCIMENTO DE LONGO-PRAZO: BRASIL
FONTE: HOLLAND (2017)

Crescimento PIB Crescimento
Populacional Produtividade

1948-1979 7.4% 2.9% 4.5%

1980-2016 2.4% 1.6% 0.8%

2017-2030 ??? 0.6% ???



LIÇÕES DE EXPERIÊNCIAS DE “CATCHING UP”: O 
PAPEL DA COMPETIÇÃO INTERNACIONAL
FONTE: CHANDRA, V., I. OSORIO-RODARTE, PRIMO BRAGA (2009)

• “Conventional wisdom: Competition (e.g. trade liberalization) leads to productivity 
growth and innovation;

• Schumpeterian model: Innovation needs rents…; too much competition can be bad for 
innovation;

• New Schumpeterian Model: Whether competition is good/bad for innovation and 
growth depends on the distance to the technological frontier (inverted-U shaped 
relation between competition and innovation);

• Policy implications: When entry occurs, firms that are far from the frontier will not be 
competitive. Government should facilitate reallocation of resources from inefficient 
closing firms/industries to efficient growing firms.”    



INOVAÇÃO E LIBERALIZAÇÃO: O CASO DO REINO UNIDO
FONTE: HOWITT (2009)



LIBERALIZAÇÃO COMERCIAL E PRODUTIVIDADE
SOURCE: CHANDRA, OSÓRIO, PRIMO BRAGA (2009)

• Impacto de liberalização comercial sobre a produtividade da economia tende a ser
positiva, mas em economias (como a brasileira) onde há uma grande dispersão nos
níveis setoriais de produtividade o impacto macro pode ser comprometido e os
custos de ajuste podem ser não triviais;

• A economia política do processo de liberalização é no momento adversa em virtude
da conjuntura econômica doméstica e internacional;

• Necessidade de políticas complementares: desvalorização cambial, 
desburocratização, investimentos em infraestrutura, programas setoriais de 
realocação/treinamento de mão-de-obra… 



PRODUTIVIDADE: UMA COMPARAÇÃO INTERNACIONAL
FONTE: WORLD BANK (2018B)



O PAPEL DE INCENTIVOS



CENÁRIOS ALTERNATIVOS
• Opções para o Brasil:

• “Do nothing” – manter ênfase multilateral, defender interêsses nacionais através do processo de 
solução de controvérsias na OMC, apoio a “campeões nacionais”, revitalizar Mercosul – resultado: 
permanecer como um “anão” comercial preso na armadilha de “renda média”; 

• Estratégia “Chilena” -- perseguir os “benefícios da promiscuidade”: liberalização comercial agressiva nos
âmbitos unilateral, bilateral e multilateral, com ênfase em ações unilaterais.  Resultados: choque de 
produtividade a médio prazo, mas enfrentaria oposição significativa no curto prazo (interesses
afetados), e teria de administrar um ajuste no mercado de trabalho, em meio a um ambiente
internacional incerto;

• Liberalização “controlada” – foco na redução do “custo Brasil”, transparência no sistema de incentivos, 
anúncio de metas unilaterais de liberalização com um cenário de ajuste pré-estabelecido em paralelo
com desvalorização cambial, e ênfase em acordos comerciais com parceiros mais significativos. 
Resultados: aumento gradual da participação brasileira no comércio internacional; uma estratégia que 
depende significativamente da trajetória de ajuste macroeconômico (em particular, o ajuste fiscal e 
outras reformas estruturais).



CONSIDERAÇÕES FINAIS

• Quais são as oportunidades e os desafios em um mundo caracterizado pela influência
crescente de redes sociais (a tese de George Soros: redes sociais levam as pessoas a 
perder a sua autonomia intelectual na medida em que elas monopolizam a “atenção” 
dos indivíduos)? 

• O mundo VUCA requer flexibilidade e uma atenção redobrada a investimentos em
educação (do ponto de vista de sociedades, empresas e indivíduos). A questão, porém, é: 
que tipo de educação deve ser privilegiada?;

• O impacto de novas tecnologias não é fácil de se prever, mas elas tendem a acirrar a 
concentração de renda, abrindo um novo capítulo no debate sobre globalização e 
benefícios do avanço tecnológico: pode IA se tornar a “bête noire” deste novo capítulo
(paralelo com o debate sobre “offshoring”)?;

• A nova fase da globalização vai enfatizar soluções “glocal” do ponto de vista de empresas
multinacionais, com atenção especial a estratégias de “localização” no contexto de 
“hedging” contra políticas protecionistas.  Quais são as implicações para o Brasil?;   



CONSIDERAÇÕES FINAIS (CONT.)
• Atingimos “peak globalization”? YO
• Perigo à frente: aumento de medidas protecionistas no context de estratégias

mercantilistas (e.g., EUA), reações de parceiros comerciais, e “unintended 
consequences” de decisões tomadas em resposta a ansiedade associada com a 
globalização (e.g., BREXIT);

• Trump (mercantilismo/protecionismo apelo ao “self-interest” de populações
vulneráveis) vs. BREXIT (recuperar soberania ou “scape-goating” da UE) 

• A administração Trump não confia em soluções/instituições multilaterais. Perigo
do colapso das regras de governança global não pode ser ignorado. Precedente
histórico: League of Nations…; 

• O peso econômico da China continuará a crescer, mas não devemos esperar que 
ela exerça liderança nas instituições globais existentes (foco na Ásia; “Öne Belt, 
One Road”);

• “Quem vai liderar?” Como o Brasil irá se posicionar frente a esta transição
geopolítica?
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Obrigado!
cbraga.associado@fdc.org.br

@cprimobraga
Para maiores detalhes veja:

FDC, 2018, Agenda para o Futuro:  Impactos da Digitalização para o Brasil, 
https://lnkd.in/eSXgCU6
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