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Resumo:

Este artigo prop6e uma metodologia alternativa para o calculo das contribuicdes dos
componentes da demanda para o crescimento do PIB, em que, a partir da utilizacdo de
matrizes insumo-produto (MIPs) e de tabelas de recursos e usos (TRUSs),a demanda
final de cada componente que foram supridas por produtos importados ja sdo
descontadasa priori do calculo das contribui¢fes de cada componente. Desse modo, a
soma das contribuicbes dos componentes da demanda final (consumo das familias,
consumo do governo, investimento e exportacfes) seré igual a taxa de crescimento do
PIB, sem que sejaimputar a posteriori uma contribuicdo para as importa¢des para que a
soma das contribuicbes se iguale ao crescimento do PIB, tal qual é feito
convencionalmente. No fim, estimativas para o periodo 2001-2015 para o Brasil sdo
apresentadas.
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1- INTRODUCAO

Em uma analise do crescimento econémico pelo lado da demanda é importante
ter sempre em mente que o crescimento desta sO contribui positivamente para o
crescimento do PIB caso esse aumento seja atendido por bens e servicos produzidos
domesticamente. Portanto, para um calculo correto da contribuigdo do crescimento dos
componentes da demanda para o PIB é importante descontar do crescimento da
demanda final a parcela que é suprida por bens de origem importada. No entanto, as
contribuicdes dos componentes da demanda para crescimento do PIB tradicionalmente
utilizadas na andlise de conjuntura econémica nao fazem distincdo entre a demanda que
é suprida por bens e servigos produzidos domesticamente da que é atendida por
importacdes. Como consequéncia, a soma das contribuicdes ao crescimento do PIB das
variaveis de demanda como consumo das familias, investimento, governo e exportacoes
invariavelmente difere da taxa de crescimento do PIB. Para reconcilia-las,
tradicionalmente calcula-se uma contribuicdo das importacfes, que € uma variavel de
oferta, que é descontada da soma das contribuicdes das variaveis de demanda. O
resultado € as contribuicdes associadas a cada componente da demanda final calculadas
por essa metodologia convencional sdo, na realidade, contribui¢bes ao crescimento da
oferta total (i.e. PIB + importacdes) e ndo as contribuicdes para o crescimento do PIB
como sdo usualmente interpretadas.

A metodologia alternativa desenvolvida neste trabalho permite estimar as
efetivas contribuicdes de cada componente da demanda agregada para o crescimento do
PIB, pois as parcelas da demanda final de cada componente que foram supridas por
produtos importados ja sdo descontadas a priori do calculo das contribuicdes de cada
componente. Desse modo, a soma das contribui¢cbes dos componentes da demanda final
(consumo das familias, consumo do governo, investimento e exportagdes) serd igual a
taxa de crescimento do PIB, contornando, assim, a necessidade de imputar a posteriori
uma contribuicdo para as importagdes para que a soma das contribui¢des se iguale ao
crescimento do PIB, tal qual é feito convencionalmente.

De modo a apresentar as limitacdes da metodologia convencional e apesentar a
nova metodologia proposta, o presente artigo esta organizado em sete se¢@es, contando
com esta introducdo. Na segunda sera apresentadaa metodologia usualmente utilizada,
apontando suas limitacdes e equivocos habituais na interpretacdo de seus resultados. Em
seguida sera apresentada uma metodologia alternativa para o calculo
destascontribuicdes para a taxa de crescimento do PIB que visa contornar as limitagdes
ressaltadas do método convencional. A quarta secdo expde, diante das limitacOes de
dados disponiveis, 0s ajustes feitos nos dados originais para que fosse possivel calcular
as contribuicOes efetivas de cada componente de demandapara o periodo 2001-2015. A
quinta secdo apresenta os coeficientes de contetdo importado para o periodo analisado.
Ja na sexta secdo, sdo apresentadas as contribuicdes estimadas por ambas as
metodologias, bem como alguns outros resultados pertinentes ao célculo dessas. Por
fim, asétimasecéo traz algumas consideracdes finais e propostas para futuros trabalhos.



2- METODOLOGIA CONVENCIONAL

Usualmente, as contribuicbes dos componentes da demanda agregada para o
crescimento do PIB s&o calculadas a partir da primeira identidade contébil em que:

Renda = Produto = Despesa
Dessa identidade temos que:
Y=C+I+G+X—-—M (1)

Assumindo que o crescimento real do PIB (Y) seja determinado pelo crescimento real
das variaveis do lado direito da equacéo (1), pode-se utilizar os dados disponibilizados
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) para decompor a taxa de
crescimento do PIB em termos da soma entre as contribui¢cdes do consumo das familias
(C), do governo (G), do investimento (I), das exportagdes (X) e das importagdes (M).
Para tal, multiplica-se a taxa de variagdo das varidveis do lado direito da equagéo (1)
pelos seus respectivos pesos no PIB, tal que sua taxa de variacdo
percentual(representada porgy) possa ser obtida a partir da equacao abaixo’:

or=9c (G0 (2) + 90 G2) +ox G2) - on 52) @
Por ndo levar em conta o fato que as importac@es sao na realidade uma variavel
de oferta e que parte da demanda final é na realidade atendida por oferta de bens e
servicos importados, a soma das contribui¢cfes dos componentes que sao efetivamente
de demanda final é superior (inferior) ao PIB sempre que h&um(a) aumento
(reducdo)nas importaces do pais. O que ndo fica claro em diversas analises é que as
contribuicbes estimadas por esse método para as variaveis de demanda sdo na

realidademuito mais uma estimativa das contribui¢cdes para o crescimento da oferta total
do que para o crescimento do PIB, que é como sdo habitualmente interpretadas®:

gy + 9m (';’f_‘f) =Jc (%) + g (;,i—:) + 9¢ (%) + gx ();:11) (3)

Apesar da evidente limitacdo, a metodologia convencionalpode ser interpretada,
no entanto, como uma primeira aproximacdo considerando os dados disponiveis no
ambito das Contas Nacionais Trimestrais e mesmo nas Tabelas de Recursos e Usos
(TRUs), divulgadas junto com as Contas Nacionais Anuais®elaboradas pelo IBGE.
Uma vez que, nestas bases de dados ndo sdo divulgadas informacdes sobre os
usos/destinos das importacdes®, de modo que seja possivel observar diretamente o
conteddo importado existente nos gastos de consumo das familias, investimento,
consumo do governo e exportacdes. As informagBes necessarias para um calculo mais
apuradoestdo  disponiveis apenas nas  Matrizes Insumo-Produto  (MIPs),

cujadisponibilidade ocorre apenas para um ano de referencia e sua divulgacdo é feita
sempre com uma defasagem temporal consideravel, sendo a tltima MIP divulgada pelo

! As taxas de crescimento nesse trabalho ser3o representadas sempre pela letra g.

A rigor, ndo se tratam sequer das contribuigdes para o crescimento da oferta total uma vez que deveriam ser
utilizados os pesos dos componentes na oferta total (Y+ M) e ndo no PIB, como é utilizado.

*Em geral com uma defasagem de 2 anos.

Ko que ocorre apenas para a produgdo nacional.



IBGE,ainda no ambito do SCN referéncia 2000, se refere ao ano de 2005. No entanto,
diversos esforgos de pesquisa j& foram realizados para atualizar as MIPs paraanos mais
recentes utilizando as informagdes constantes nas TRUs como Neves (2013), Martinez
(2014, 2015), Guilhoto e Sesso Filho (2010).

Em suma, a critica a metodologia convencional aqui exposta consiste no fato
desta metodologia dar um tratamento inadequado a importacdo. Esta, apesar de ser uma
variavel de oferta (assim como o PIB), recebe 0 mesmo tratamento que as variaveis de
demanda, i.e. seu crescimento (queda) contribuiria negativamente (positivamente) para
o crescimento do PIB. As contribuicdes dos componentes da demanda calculadas por
esse método acabam por ndo distinguir o crescimento da demanda por bens e servigos
domésticos de bens e servicos importados, superestimando (subestimando) a
contribuicdo desses componentes para o crescimento do PIB sempre que ha um(a)
crescimento(queda) nas importagdes. No fim, para que a soma das contribuicOes seja
igual a taxa de crescimento do PIB é preciso descontar o crescimento das importacoes
de maneira ad hoc. Para realizar um célculo mais correto das efetivas contribui¢cées dos
diferentes componentes da demanda final para o crescimento do PIB, é fundamental
mensurar 0 conteido doméstico e importado presentes em cada gasto da demanda
agregada (e a variacao destes). Em outras palavras, € preciso separar do crescimento do
consumo das familias, por exemplo, o que foi crescimento da demanda por bens e
servicos de origem domeéstica do que foi crescimento da demanda por bens e servigos de
origem importada. Portanto, com o intuito de evitar as limitacbesaqui expostas do
método convencional, a préxima secdo desenvolve um método alternativo de
decomposicdo do crescimento do PIB pelo lado da demanda.

3- METODOLOGIA ALTERNATIVA

A metodologia aqui desenvolvida parte da critica e das sugestdes feitas nos
trabalhos de Serrano (2008), Palley (2009), Teixeira (2012) e Freitas e Dweck (2013) e
utiliza como ponto de partida o seguinte marco contabil:

OfertaTotal = Demanda Total

Subtraindo o consumo intermediario da producdo doméstica e da demanda total de
ambos os lados da equacdo temos que:

Y+M=C+I+G+X (4)

Desse modo, a demanda (oferta) final pode ser dividida em termos de contetido nacional
(d) e contetdo importado (m):

Y M

C+I+G+X; (3) m=C+I+G+X (6)

d=
tal que: d+m=1

A partir dessa constatacdo, a primeira identidade contabil do PIB pode ser rescrita na
seguinte forma>:

5Analogamente pode se escrever a equagdo (7) como: Y =d(C+1+ G+ X)



Y=(1-m)(C+I+G+X) (7)

Essa formulacdo é a utilizada no trabalho desenvolvido por Lara (2015) para o Brasil.
No entanto, como oproprio autor ressalta, cada componente da demanda agregada
possui um coeficiente de contetdo importado distinto. Como sera visto nos resultados
apresentados, essa € uma distin¢cdo importante uma vez que os contetdos importados de
cada componente da demanda final sdo bastante distintos entre si, sendo, via de regra,
maiores nos gastos de investimento e exportacdes, pois se tratam basicamente de gastos
em bens comercializaveis, e menores nos gastos de consumo do governo, cuja natureza
€ majoritariamente composta por gastos em servi¢os (e bens ndo-comercializaveis).
Portanto, é de suma importancia que a equagao (6) seja reescrita na forma de uma média
ponderada dos conteudos importados de cada componente da despesa:
FBor Yt S (8)
Coma=%’"; B=17: V=%’": 5=X7’";

M=Cp+1Ly +Gp + Xy,

Df=C+I+G+X

Em queC,,; I,; G,; X,,representam os respectivos contetidos importados presentes em
cada componente da demanda.

Rearranjando os termos da equagdo (7) chega-se por fim®:
Y=1-a)C+A=-RI+A-y)G+(1-8)X (9)

Em que o PIBé obtido através da soma do conteddo doméstico dos respectivos
componentes da demanda final. Por sua vez, as contribui¢des para o crescimento do PIB
pelo lado da demanda sdo dadas pelas equagdes (10) abaixo’:

gy = gél—a) <(1 - at—l)Ct—1> + g[(l—/?) <(1 - Bt—l)h—l) + gél—y) <(1 - Vt—l)Gt—1> + g)((l—d) <(1 - 8t—1)Xt—1>

Y Yiq Yiq Yiy
Contribui ¢do do consumo Contribui ¢do da forma ¢do Contribui ¢do do consumo Contribui ¢ao das
das familias bruta de capital do governo Exporta ¢des
com g(l—a) — A((1_0’)6)15,15—1- g(l—ﬁ) — A((l_ﬁ)l)c,c—l
¢ A-a)C,y ! ! A-p_y
a-p) _ Ma=16),,_q. (a-s) _ AMa-9X),, 4
G A-y)G,_y ' X 1-8)X;_q

- Lidando com as importacdes de intermediarios:

Os valores dos coeficientes de contetdo importado por componente da demanda
final, no entanto, ndo podem ser obtidos de modo direto, uma vez que diferentemente
dos demais componentes da demanda doméstica os dados de importacdes incluem bens
e servicos intermediérios.Para lidar com essa questdo, a metodologia aqui desenvolvida
propde estender para os demais componentes da demanda final a metodologia presente

®As importagdes, por sua vez, podem ser decomposta em:M = aC + Bl +yG + 6X
"As contribuigdes para o crescimento das importagdes pelo lado da demanda por sua vez é dada pela seguinte

expressao:

2 = 9 (S5252) 4 g (Btin) 4 g (Fafit) 4 g0 (Pt




na recente literatura de comércio internacional em termos de valor adicionado (como
Yamano e Mirodout, 2011; Johnson e Nogueira, 2012; UNCTAD, 2013), que utiliza as
matrizes insumo-produto para auferir o conteddo importado presente nas exportacdes de
diversos paises.

Seguindo Bussiére et. al (2013) a partir das informacgdes constantes na matriz
insumo produto é possivel desagregar as importacdes em bens/servicos finais(Mfin)e
bens/servicos intermediarios (M'"):

M = M 4 Mint (11)

Enquanto as importacdes de bens finais ja vém desagregadas segundo os diferentes
componentes da demanda final, a alocacéo da importacéo de intermediarios® é dada pelo
seguinte vetor coluna®:

Mint = Am (1 — AM)~1Fd (12)
Em que:

A™= matriz (de ordem n x n) que contém os coeficientes de insumos importados (a™) do
setor i necessarios para produzir uma unidade de produto no setor j.

(1 — A")~1= matriz inversa de Leontieff (de ordem n x n) que é matriz de requerimentos
totais (diretos e indiretos) que indica a relacdo entre a quantidade de produto bruto total
necessario para suprir uma unidade de demanda final.

Fd= vetor coluna (n x 1) com a demanda final pela producdo doméstica de cada setor.

Para obter a importacdo de intermediarios embutidos na demanda final de cada
componente do gasto basta substituirFdpelo respectivo vetor coluna de cada
componente da demanda final. De modo que a equacgéo (12) pode ainda ser desagregada
emlO.

MMt =A™ (1 — AM)~1cd (13.1)

M@t =A™ (1 - AM) G (13.2)

Mt =A™ (1— A")"1FBKY (13.3)

Mt = Am (1 — AM) x4 (13.4)

Uma vez de posse de cada vetor coluna esses sdo somados, de modo que se obtenha um
escalarque, por sua vezé somadoa respectiva importacdo de bens finais, para, assim,

enfim poder obter o contetdo importado embutido nos diferentes componentes da
demanda final, i.e. obter estimativas para os coeficientes a, 3, y, 6:

*Que responde por cerca de 70% da pauta de importagdo do Brasil no periodo analisado.

9Seguindo a literatura internacional, assume-se como hipétese simplificadora que os usos dos produtos importados
intermediarios tém destinos similares que a produgdo nacional, i.e. sua demanda entre os setores é distribuida nas
mesmas proporgdes que os insumos nacionais, o que validaria a utilizagdo da matriz inversa de Leontieff doméstica
nesse caso.

o7 partir desse ponto, de modo a ndo confundir com a notagdo da matriz Identidade, a variavel Investimento sera
representada pela sigla FBK, i.e. Formagdo Bruta de Capital.
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4- AJUSTES NA BASE DE DADOS

Como anteriormente mencionado objetivo deste artigop € mensurar as
contribuigdes efetivas do crescimento dos diferentes componentes da demanda final
para o crescimento do PIB para o periodo compreendido de 2001 a 2015. Para o periodo
de 2001 e 2009 foi utilizada a série de matrizes insumo-produto atualizadaspor Neves
(2013),periodo para o qual foi possivel calcular os coeficientes de conteudo importado
por cada componente da demanda final.Essas matrizes insumo-produto disponiveis
foram construidas com base no SCN referencia 2000, ao passo que na divulgacdo do
novo SCN referencia 2010, os valores, as respectivas taxas de crescimento do PIB e dos
componentes da demanda agregada foram retropolados até 2000 e, com isso, 0S
resultados foram ligeiramente alterados. Para reconciliar as contribuigdes calculadas
com as respectivas taxas de crescimento do PIB, segundoo SCN referencia 2010, a
diferenca nas taxas de crescimento do PIB no periodo 2000-2009 foi distribuidanas
contribuicdes de cada componente da demanda agregada de acordo com o peso de cada
um no PIB.

Para o periodo 2010-2015nd0 ha matrizes insumo-produto atualizadas, logo nao
é possivel, a principio, obter os valores dos coeficientes de conteddo importado de cada
componente da demanda final. Para suprir essa lacuna de dados, estimamos um
coeficiente de importagdo no PIB(m¢s“)utilizando os coeficientes de conteldo
importado de 2009 e as participacbes efetivas de cada componente da demanda
agregada na demanda final no ano t:

Xt

C )Eff G, )eff

FBK,\*/f eff
me* = az009 (D_ﬂ + B2009 ( tht) + Y2009 (D_ﬂ + 82009 (D_ﬂ) (15)

Para que a aditividade das contribuicdes calculadas continue valendo foi
necessario ajustar as estimativas de contetdo importado de cada componente. Para tal, o
coeficiente da diferenca entre o coeficiente de importacdo efetivo e o estimado foi
distribuido pelas estimativas do conteddo importado de cada componente de acordo
com o peso de cada componente da demanda final na importagdo total (ver tabela 4):

dify) =mi —mgt (16)

c. \ff ) 2009

(ol (o g
@~ = 00 o eTT (17.1)
ES
rex N\ ) 2009
B2009 (—t) + (dlf ! *%)

adj __ Df ¢ M 17.2
t = P20 (17.2)

8 (FBK t)eff
2009 (57
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di
Ve =Y2009 G (17.3)
V2009(D—)
eff 2009
Gt eff G
; Y2009 \p7ro)  Fldifest *p 2009
(Séldj _52009 (th) 5 ef; ) (174) talque:
Vzoog(ﬁ)
eff _ _adj _ _adj [ C\T adj (FBK\Eff adj G \f adj (X \S
m/l =mi =l ()7 + e (G + e (o) 4+ () 09)

A partir desses coeficientes de conteldo importado ajustados, a equacgdo (9) é
calculada a precos correntes e a precos do ano anterior para o periodo 2010-2015, de
modo que seja possivel obter as estimativas das contribui¢cGes para o crescimento do
PIB de cada componente da demanda agregada compativeis com a equacdo (10), ou
seja, em queas participacdes dos bem e servicos importados na demanda finalde cada
componente ja foram descontadas.

5- COEFICIENTES DE CONTEUDO IMPORTADO POR COMPONENTE
DA DEMANDA FINAL

Como discutido na secdo metodoldgica, a variavel essencial para o calculo das
efetivas contribuicfes dos componentes da demanda final para o crescimento do PIB
sdo os coeficientes de contetdo importado de cada componente. Os coeficientes
estimados para o periodo 2001 a 2015, apresentados na tabela 1, revelam a importancia
do esforco realizado para desagregar o coeficiente de contelldo importado da economia
total11, uma vez que os valores para cada tipo de gasto se mostram bastante distintos.
Na tabela sdo apresentados os coeficientes tanto a precos correntes, quanto a precos do
ano anterior, dado que a alteracdo desses de um ano para o outro influenciam as
contribui¢des estimadas.

O componente de demanda agregada que possui 0 maior coeficiente de conteido
importado é aformacdo bruta de capital (FBK), cujo valor oscilou em torno de 0,20, o
que indica que aproximadamente 20% da demanda final para investimento é suprida por
bens de origem importada. O segundo componente da demanda final com maior
conteudo importado é o das exportacdes, cujo coeficiente oscilou entre 0,174 (2001) e
0,124 (2009). Por ser o componente de demanda com maior peso, o coeficiente do
consumo das familias é bem proximo ao da média da economia. Ja o coeficiente do
consumo do governo sdo os menores devido as caracteristicas intrinsecas dos seus
gastos, que sdo majoritariamente composto por servigos, que sdo essencialmente néo-
comercializaveis.

! Ao invés de utilizar o coeficiente médio da economia (m) para todos os componentes da demanda
agregada, tal qual feito por Lara (2015).



TABELA 1:
Coeficientes de contetdo importado por componente da demanda final

Consumo Consumo Formacéao bruta E ~
das familias do governo de capital xportagoes Oferta total
9 Y (5) (m)

Ano (a) (B) (v)

Pregos do Precos Precos do Precos Precos do Precos Precos do Precos Precos do Precos

anatgﬁor correntes anatl(re]?ior correntes ana:re]ﬁor correntes anazg:)ior correntes aniggor correntes
2000 0,093 0,034 0,194 0,160 0,111
2001 0,092 0,104 0,035 0,040 0,204 0,225 0,155 0,174 0,113 0,127
2002 0,092 0,098 0,038 0,042 0,201 0,213 0,151 0,160 0,109 0,118
2003 0,096 0,095 0,039 0,037 0,206 0,204 0,159 0,154 0,116 0,115
2004 0,099 0,096 0,038 0,038 0,218 0,209 0,160 0,155 0,119 0,116
2005 0,100 0,088 0,039 0,034 0,225 0,193 0,159 0,144 0,120 0,106
2006 0,103 0,090 0,037 0,033 0,215 0,197 0,161 0,144 0,118 0,104
2007 0,099 0,095 0,038 0,034 0,219 0,188 0,153 0,152 0,116 0,107
2008 0,101 0,107 0,037 0,038 0,212 0,201 0,152 0,166 0,118 0,121
2009 0,101 0,090* 0,036 0,032* 0,211 0,197* 0,148 0,124* 0,113 0,101*
2010 0,107* 0,091* 0,038* 0,032* 0,225* 0,199* 0,146* 0,126* 0,123* 0,105*
2011 0,096* 0,095* 0,034* 0,033* 0,206* 0,204* 0,131* 0,130* 0,110* 0,109*
2012 0,094* 0,101* 0,033* 0,036* 0,204* 0,216* 0,129* 0,138* 0,108* 0,116*
2013 0,104* 0,107* 0,037* 0,038* 0,221* 0,227* 0,142* 0,146* 0,120* 0,123*
2014 0,107* 0,108* 0,038* 0,038* 0,227* 0,228* 0,146* 0,147* 0,121* 0,122*
2015 0,099* 0,113* 0,035* 0,040* 0,217* 0,248* 0,136* 0,151* 0,110* 0,125*

Fonte: Elaboracédo prdpria a partir de dados de Neves (2013) e do Sistema de Contas Nacionais (IBGE)
*Valores ajustados a partir dos coeficientes de 2009, obtido de acordo com SCN ref. 2000, e do coeficiente da oferta
total para o respectivo ano conforme descrito nas equacdes (15) a (18).

6- RESULTADOS:

As contribui¢Bes pelo o crescimento do PIB pelo lado da demanda, estimadas
por ambas as metodologias, para o periodo de 2001 a 2015 sdo apresentadas na tabela
12, Em linhas gerais, pode se dizer que a metodologia alternativa desenvolvida busca
distribuir a contribuicdo imputada as importacGes pelos componentes da demanda final
levando em consideracao a diferenca nos coeficientes de conteudo importado de cada
componente da demanda agregada apresentados na tabela 3. Desse modo, obteve-se a
real contribuicdo do crescimento dessas varidveis para o crescimento do PIB, i.e.
descontando a parcela do crescimento dessas que, na realidade, contribuiram para o
crescimento das importagoes.

Diante do exposto, ndo é de se estranhar que a diferenca nas contribuicGes dos
componentes de demanda nos dois métodos seja maior quanto maior for a contribuicéo
das importacGes para o crescimento do PIB na metodologia convencional, ou seja,
guanto maior o conteudo nacional do particular componente da demanda final. Em
2002, por exemplo, o PIB cresceu 3,05% na metodologia convencional a contribuigéo
do crescimento do consumo das familias foi de 0,85 p.p. ao passo que na metodologia
aqui desenvolvida a contribuicéo foi de 1,74 p.p.. Esse resultado reflete o fato de que a
taxa de crescimento do consumo das familias por produtos domésticos foi muito maior
do que a taxa de crescimento do consumo das familias (que inclui a demanda por
importados). Vale lembrar que o ano de 2002 foi marcado por uma forte desvalorizacéo

12De modo a compatibilizar os resultados de 2001 a 2013, baseados nas Contas Nacionais anuais, com os resultados
de 2013 a 2015, baseados nas Contas Nacionais Trimestrais, o consumo das ISFLSF presente nas contas nacionais
anuais foi agregado ao consumo das familias e desse modo compatibilizar os resultados com a série de consumo
das familias presente nas Contas Nacionais Trimestrais.



cambial que inibiu a demanda por importados em todas as categorias de uso, 0 que se
refletiu na contribuicdo positiva de 1.94 p.p. das importagdes na metodologia
convencional. Por outro lado, temos o exemplo de 2007, ano no qual o PIB cresceu
6,07%:na metodologia convencional a taxa de crescimento da FBK aponta para uma
contribuicdo positiva de 2,84 p.p., porém, uma parcela significativa desse aumento no
Investimento foi na realidade suprido por bens importados, de modo que na realidade a
contribuicdo da FBK para o crescimento da producdo doméstica foi de 1,84 p.p.. Ja a
pequena diferenca observada nas contribuices do consumo do governo nas duas
metodologias decorre dos baixos coeficientes de contetido importado desse componente
da despesa (inferior a 5% do gasto em todo o periodo analisado, ver tabela 1).

TABELA 2:
Contribuicdes para o crescimento do PIB pelo lado da demanda
Convencional Proposta

Gy oo Gmppy | 09 | e e e Gmee)
2001 0,50 0,49 -0,12 0,94 -041 0,53 1,39 0,44 0,45 -0,32 0,82
2002 0,85 0,74 -1,27 0,80 1,94 2,74 3,05 1,74 0,75 -0,46 1,02
2003 -0,34 0,32 -0,47 1,57 0,06 1,63 1,14 -0,24 0,36 -0,28 1,30
2004 2,43 0,74 1,74 220 -1,34 0,85 5,76 2,08 0,71 1,16 1,80
2005 2,66 0,37 -0,45 1,60 -0,98 0,62 3,20 2,20 0,34 -0,62 1,29
2006 3,20 0,67 1,46 0,74 -2,10 -1,37 3,96 2,12 0,60 0,83 0,40
2007 3,85 0,77 2,84 0,89 -2,28 -1,39 6,07 2,93 0,66 1,84 0,64
2008 3,87 0,39 2,82 0,05 -2,04 -1,98 5,09 3,06 0,30 1,71 0,02
2009 2,66 0,55 -3,13 -1,25 1,04 -0,21 -0,13 2,78 0,58 -2,67 -0,81
2010 3,86 0,77 5,41 1,27  -3,79 -2,51 7,53 2,42 0,61 3,65 0,84
2011 2,86 0,43 1,22 0,51 -1,11 -0,60 3,91 2,33 0,38 0,81 0,39
2012 2,11 0,43 -0,56 0,03 -0,09 -0,06 1,92 1,92 0,41 -0,45 0,03
2013 2,13 0,28 1,27 0,28 -0,95 -0,67 3,01 1,71 0,24 0,87 0,19
2014 0,55 0,26 -0,68 -0,12 0,14 0,02 0,15 0,52 0,25 -0,53 -0,10
2015 -2,49 -0,20 -3,82 0,68 1,99 2,67 -3,85 -1,72 -0,13 -2,72 0,73

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados de Neves (2013) e do Sistema de Contas Nacionais (IBGE)

A comparagéo entre os resultados de 2010 e 2011 da contribuicdo do consumo
das familias também demonstra a relevancia da metodologia proposta. Na metodologia
convencional a reducdo na taxa de crescimento do PIB é em boa medida explicada pela
reducdo no crescimento do consumo das familias de modo que a contribui¢do para o
crescimento deste cai de 3,77 p.p., em 2010, para 2,89 p.p., em 2011. Na metodologia
alternativa, por sua vez, a contribui¢do para o crescimento passa de 2,42 p.p., em 2010,
para 2,33p.p., em 2011, uma queda muito inferior a da metodologia tradicional — o que
reflete que a maior parte do menor crescimento do consumo das familias em 2011 se
deu na demanda por bens de origem importada. Desse modo, a desaceleracdo do PIB
ocorrida no periodo, cuja taxa de crescimento caiu de 7,53% para 3,91%, ndo pode ser
atribuida ao consumo das familias, mas a reducdo nas taxas de crescimento da demanda
por bens e servigos domésticos ocorrida nos demais componentes da demanda final.



Uma vez feitasas comparacdes entre as duas metodologias, cabe ainda analisar o
que as contribuicbes auferidas pela metodologia alternativa nos dizem sobre a
trajetériado crescimento econdémico no Brasil no periodo. Para tal, os resultados
apresentados na tabela 2 foram divididos em 3 periodos distintos. A tabela 3 apresenta a
média das contribui¢bes para o crescimento do PIB pelo lado da demanda ao ano. O
primeiro, 2001 a 2005, foi marcado por um padrdo de crescimento puxado
principalmente pelas exportacfes, cuja contribuicdo ao crescimento do PIB (1,25 p.p.)
foi igual a do consumo das familias (1,25p.p.) a despeito do peso das exportaces no
PIB ser bastante inferior.Pelo lado negativo, chama a atencdo a contribuicdo média
negativa da FBK(-0,11 p.p.).

O segundo subperiodo, 2006-2010, é marcado por uma aceleracdo do
crescimento do PIB, puxada principalmente pela demanda interna. Este passa de um
crescimento médio de 2,91% a.a. entre 2001 e 2005 para 4,51% a.a. no segundo
subperiodo. A aceleracdo desse crescimento € explicada, pelo lado da demanda, por
uma aceleracdo nas taxa de crescimento do consumo das familias, cuja contribuicéo (em
média) aumentou para 2,62 p.p., € da FBK, cuja contribuicdo média foi de 1,07 p.p..
Apesar da maior taxa de crescimento do PIB a contribuicdo do Consumo do governo
permanece praticamente inalterada tendo passado de 0,52 p.p. no primeiro subperiodo
para 0,55 p.p. entre 2006-2010. Por fim, a contribuigdo média das exportacdes teve uma
forte reducdo caindo para apenas 0,22 p.p..

TABELA 3:
Média (a.a.) das contribuicdes para a taxa de crescimento do PIB pelo lado da
demanda

Consumo Consumo do Formacao
. P bruta de Exportacdes PIB
Periodo das familias governo ital o
(em p.p.) (em p.p.) capital (em p.p.) (em %)
(emp.p.)
2001-2005 1,25 0,52 (0,11) 1,25 2,91
2006-2010 2,66 0,55 1,07 0,22 4,51
2011-2015 0,95 0,23 (0,40) 0,25 1,03

Fonte: Elaboracédo prdpria a partir de dados de Neves (2013) e do Sistema de Contas Nacionais (IBGE)

O terceiro subperiodo, 2011-2015, foi marcado pela forte desaceleracdo na taxa
de crescimento do PIB, que terminou na queda observada em 2015 de -3,8%. Destaca-se
que a contribuicdo do consumo do governo, ao contrario do observado na passagem
entre o primeiro e o segundo subperiodo, acompanhou a tendéncia do PIB caindo de
uma contribuicdo média de 0,55 p.p. para 0,23 p.p.. A queda na contribuicdo média do
consumo do governo foi acompanhada ainda por expressivas quedas nas contribui¢oes
médias do consumo das familias e da FBKpara 0,96 p.p. e —0,40 p.p., respectivamente.
Por fim, a contribuicdo média das exportacbes se manteve em patamar similar ao
registrado no subperiodo anterior, 0,25 p.p., sendo que esse resultado foi positivamente
afetado pela expressiva contribuicao positiva registrada em 2015 (0,73 p.p.).

Por fim, um ultimo dado que emerge do estudo realizado é participacdo dos
componentes da demanda final na importacao total, uma vez distribuidos o peso da



importacdo de intermediarios™. Apesar de apresentar um coeficiente de contetido
importado significativamente inferior ao do investimento e das exportacdes (ver tabela
1), o consumo das familias emerge como destino final de quase 48,1%, em média, do
total importado no pais no periodo estudado — como mostra a tabela 4. Por sua vez, a
FBK correspondeu por 31,1%, em média, e as exportacdes por 15,2%, em média, da
importacdo total.

O maior crescimento da FBK observado a partir de 2005 refletiu-se num
aumento na participacdo deste componente na importacdo total até 2010, periodo no
qual a participacdo passa de 27,6% para 36,8% do total. A contrapartida desse
movimento, por sua vez, foi a queda na participacdo das Exportacdes, cuja participacao
cai de 20,1% em 2004 para apenas 11,5% em 2010%. Por fim, a forte recessdo
observada no ano de 2015, cuja queda na taxa de crescimento da FBK foi um dos tracos
mais marcantes, refletiu-se na queda de 3,8 p.p. na participacdo deste componente nas
importacOes totais entre 2014 e 2015.

TABELA 4
Distribuicdo da Importacao segundo os componentes da demanda final
(em %)

2000 51,1% 5,5% 29,9% 13,5% 100,0%
2001 49,5% 5,8% 29,8% 15,6% 100,0%
2002 48,3% 6,8% 27,2% 17,8% 100,0%
2003 48,8% 5,9% 26,3% 19,0% 100,0%
2004 45,8% 5,7% 28,3% 20,1% 100,0%
2005 47,2% 6,0% 27,6% 19,2% 100,0%
2006 47,6% 5,8% 28,7% 18,0% 100,0%
2007 48,1% 5,8% 29,0% 17,2% 100,0%
2008 46,7% 5,7% 30,8% 16,8% 100,0%
2009 49,9% 6,1% 31,7% 12,3% 100,0%
2010 46,6% 5,2% 36,8% 11,5% 100,0%
2011 46,5% 5,1% 36,3% 12,1% 100,0%
2012 47,3% 5,1% 35,3% 12,3% 100,0%
2013 47,2% 5,2% 35,3% 12,2% 100,0%
2014 48,2% 5,4% 34,4% 11,9% 100,0%
2015 50,0% 5,7% 30,6% 13,8% 100,0%
Média 48,1% 5,7% 31,1% 15,2% 100,0%

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados de Neves (2013) e do Sistema de Contas Nacionais (IBGE)

BPpara mais detalhes sobre esse procedimento o leitor é remetido a se¢do metodoldgica, equagdes (11) a (14).
Ycabe lembrar que essas participagdes nao sdo independentes entre si, i.e. para que a participagdo de um
componente suba a de outro precisa necessariamente cair. Desse modo, mesmo que ndo ocorra nada de relevante
com o conteudo importado das exportagGes sua participagdo pode cair devido ao movimento nos demais
componentes. No entanto, vale ressaltar que no periodo em questdo houve uma reprimarizagdo da pauta de
exportacGes na diregdo de commodities e bem agricolas, cujo contetido importado é geralmente menor do que a de
bens industrializados.



Os maiores pesos na importacdo total do Consumo das familias e do
Investimento, cuja participagdo conjunta varia, aproximadamente, entre 75% a 80% do
total no periodo analisado, ajuda explicar parte do desafio enfrentado pela economia
brasileira em 2015 para promover o ajuste das contas externas. Neste ano, diante da
forte queda do preco de commodities e, consequentemente, das exportacdes (em
valores) observadas no quarto trimestre de 2014 uma estabilizacdo ou reducéo do déficit
em transacOes correntes do pais teria que ocorrer via reducdo das importacdes. Se
considerarmos ainda que as importacdes brasileiras apresentam baixa elasticidade preco
(conforme argumentam Dos Santos et.al, 2015), uma queda nas importacfes em um
curto espago de tempo passa invariavelmente por uma contragdo na demanda desses
dois componentes.

7- CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo buscou fazer uma revisao critica da metodologia convencional
de mensuracdo das contribuicBes dos componentes da demanda agregada para o
crescimento do PIB. Tal se justifica pelo fato desta metodologia dar um tratamento
inadequado as importacOes. Estas, apesar de constituiremuma variavel de oferta como o
PIB, recebe o mesmo tratamento que as variaveis de demanda, nas quais seu
crescimento (queda) contribuiria negativamente (positivamente) para o crescimento do
PIB. Alternativamente, uma mensuracdo correta das contribui¢fes para o crescimento
do PIB pelo lado da demanda deve levar em consideracdo que o crescimento da
demanda final s6 contribui positivamente para o crescimento do PIB caso esse aumento
seja produzido por bens e servicos produzidos domesticamente. Portanto, é de suma
importancia mensurar o conteddo doméstico e importado de cada componente da
demanda agregada (e a variacdo destes) para obterem-se estimativas mais apuradas das
contribuicdes de tais componentes.

A mensuracdo das contribuicdes pelo método proposto neste trabalho tem como
principal empecilho a disponibilidade dos dados necessarios para seu célculo. Como
discutido, as matrizes insumo-produto costumam ser divulgadas apenas para um ano de
referéncia e, em geral, com uma defasagem de tempo consideravel. Esse trabalho, no
entanto, se aproveitou do esforgo de atualizagdo das matrizes insumo-produto realizado
por outros pesquisadores para mensurar 0s coeficientes de contetdo importado até de
2009 e a partir desses fazer estimativas para o periodo mais recente. Diante disso, €
importante ressalvar que os resultados apresentados devem ser interpretados com
cautela, tratando-se, de fato, de uma aproximagdo dos resultados efetivos. Dentro em
breve, o IBGE deveradivulgar uma nova MIP compativel com o SCN referencia 2010, a
partir da qual, com o auxilio das TRUs, poderemos atualizar os resultados para o
periodo 2010-2013" e compara-los com os resultados estimados nesse trabalho. Caso
os resultados sejam parecidos, isto validara ainda mais o método aqui utilizado para
mensurar as contribuicdes do periodo mais recente.

15 s )
Anos para os quais ja dispomos de TRUs a pregos correntes e do ano anterior.



Por fim, como anteriormente discutido, cabe destacar que, em uma analise
pelolado da demanda, o crescimento dos componentes da demanda agregada contribui
tanto para o crescimento do PIB como para o crescimento das Importa¢des. Portanto,
futuros estudos devem explorar a metodologia aqui desenvolvida para calcular as
contribuigdes dos diferentes componentes da demanda final para o crescimento (queda)
das Importacdes. Essa é uma informacdo nova, que ndo costuma ser calculada e
discutida nas analises de conjuntura macroeconémica e que pode vir a enriquecer o
debate econémico.
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