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Resumo

O presente estudo tem por objetivo apresentar os resultados preliminares do estudo sobre a
dindmica do comportamento do PIB brasileiro no periodo de 1996 a 2018 e como 0s componentes
da demanda agregada influenciaram tal dindmica. Para isso fez-se um levantamento das taxas
trimestrais de crescimento do PIB e de cada um desses componentes, a saber: despesa de consumo
das familias, despesa de consumo da administracdo publica, formacdo bruta de capital fixo,
exportacdes de bens e servigos e importacdes de bens e servigos. Aplicou-se, nesse primeiro estudo,
a analise de correlagdo de Pearson e os resultados obtidos permitiram verificar a importancia da
variacdo do investimento das empresas (formacéo bruta de capital fixo) no comportamento do PIB,
bem como o importante papel das importacdes para esse componente e a baixa correlacdo das
exportacdes com o crescimento econdmico. Esses resultados preliminares j4 apontam importantes
direcionamentos para a politica econdmica do pais.

Palavras-chave: PIB. Economia. Exportagfes

Abstract

This study aims to present the preliminary results of the study on the dynamics of the behavior of the
Brazilian GDP in the period from 1996 to 2018 and how the components of aggregate demand
influenced such dynamics. To this end, a survey was conducted of the quarterly growth rates of the
GDP and of each of these components, namely: household consumption expenditure, government
consumption expenditure, gross fixed capital formation, exports of goods and services and imports
of goods and services. In this first study, Pearson's correlation analysis was applied and the results
obtained allowed us to verify the importance of the variation in corporate investment (gross fixed
capital formation) in the behavior of the GDP, as well as the important role of imports for this
component and the low correlation of exports with economic growth. These preliminary results
already indicate important directions for the economic policy of the country.
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1 INTRODUCAO

O Produto Interno Bruto (PIB) de um pais, apesar de todas as limitac6es que essa
medida possa apresentar, ainda é considerada a mensura¢ao mais proxima de uma
demonstracao efetiva do crescimento econdmico em uma sociedade.

Para compreender o processo dinamico de crescimento econdmico de um
pais, mais do que analisar a medida agregada da variacdo do PIB, € necessario
averiguar o comportamento de seus componentes, a fim de verificar o papel de cada
um deles na medida final desse indicador.

Posto isso, o presente trabalho tem por objetivo apresentar os resultados
preliminares de um estudo maior sobre a dinamica do PIB brasileiro. No caso desse
resumo expandido, objetiva-se comparar a taxa de crescimento do PIB a precos de
mercado com as taxas de crescimento dos seus componentes pela 6tica da
demanda, quais sejam: o consumo das familias, os gastos da administracéo publica,
os investimentos das empresas (formacéo bruta de capital fixo), as exportacdes e
as importacdes de bens e servicos. Com essa comparacdo se torna possivel
verificar quais desses componentes tiveram maior influéncia no comportamento do
PIB e como esses componentes relacionam-se entre si.

Justifica-se um estudo como esse a possibilidade de contribuir para a
discusséo sobre ac¢bes de politicas econdmicas mais direcionadas para o incentivo
aos componentes que influenciam de forma mais efetiva o PIB a fim de favorecer
um melhor crescimento econdmico do pais.

Para atingir o objetivo elencado, o estudo se baseia nas taxas trimestrais de
crescimento do PIB e dos componentes da demanda no periodo que vai desde o
primeiro trimestre de 1996 ao quarto trimestre de 2018. Para anélise dos dados
utiliza-se a abordagem estatistica do coeficiente de correlacdo de Pearson para se
obter uma viséo inicial das relacdes existentes entre os agregados analisados.

Para nortear as andlises do estudos, duas hipoteses foram estabelecidas, a
saber: HO: a variacdo do investimento das empresas, aqui demonstrado pela
Formacgéao Bruta de Capital Fixo, seja 0 componente de demanda mais importante
na explicagdo da dindmica do PIB brasileiro no periodo analisado; H1: as
exportacdes possuem um papel importante no crescimento econémico do pais.

O artigo esta dividido em cinco partes, incluindo essa introducdo. Na segunda
parte apresentam-se algumas definicdes basicas sobre as formas de mensuragéo
do PIB e a nocdo do seu comportamento dinamico via ciclos econdmicos. No
capitulo seguinte explicam-se o0s procedimentos metodoldgicos utilizados e a
ferramenta estatistica adotada. Em seguida apresentam-se os dados e o0s
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resultados das analises realizadas, finalizando com as consideracfes finais do
estudo.

2. Referencial tedrico

A medida mais utilizada para mensuracao da atividade econémica agregada é o PIB
- Produto Interno Bruto. Ao olhar pela 6tica da despesa o PIB é mensurado como o total
despendido de bens e servicos finais produzidos dentro de um pais em um periodo (ABEL;
BERNANKE; CROUSHORE, 2008).

Segundo Parkin (2003) no PIB se consideram os bens finais, aqueles consumidos
diretamente pelas familias, e ndo sdo considerados 0s bens e servi¢os intermediarios,
agueles que as empresas compram umas das outras e utilizam como insumos. Desta forma
a composicdo do PIB € dada pela soma do consumo das familias, investimento das
empresas, compras governamentais e as exportagdes liquidas.

O peso de cada componente é diferenciado, visto que o consumo das familias
representa certa de 60% do PIB e 0 mesmo é determinado, no caso brasileiro, especialmente
pelo comportamento da renda corrente (SCHETTINI et. al., 2012).

Apesar do foco desse estudo nao abordar a questao dos ciclos econémicos,
mas sim, as relacdes existentes entre os componentes da demanda agregada e o
PIB, torna-se importante salientar que essas relagbes influenciam nesse
comportamento ciclico do crescimento econémico.

O estudo de Burns e Mitchell (1946) definiu os ciclos econdmicos como
sendo as flutuacdes caracterizadas por movimentos conjuntos em diversos setores
da atividade produtiva, sendo recorrentes, mas nao periddicas, podendo apresentar
duracbes médias de 1 a 12 anos, aproximadamente. No entanto, trabalhos
relacionados por Lopes e Toyoshima (2016) demonstram que a duracao das fases
€ assimétrica, sendo mais duradouras na fase da expanséao e curtas na de recessao.

No caso especifico do Brasil, durante o periodo adotado para o presente
estudo (1996 a 2018), podem ser identificados seis ciclos de expanséo e cinco de
recessao. Sendo que o ultimo ciclo de expansédo surge do processo de recuperacao
iniciada no primeiro trimestre de 2017 e com nivel lento em compara¢do com 0s
demais ciclos pos-crise anteriores (CODACE, 2017).

Quadro 1. Ciclos de expanséo e recessédo entre 1996 e 2018.

Ciclos de expanséo Ciclos de recesséo
Periodo Quantidade Periodo Quantidade
trimestres trimestres
Do 1° trimestre de 1996 ao | 8 Do 1° trimestre de 1998 ao | 5
4° trimestre de 1997 1° trimestre de 1999
Do 2° trimestre de 1999 ao | 8 Do 2° trimestre de 2001 ao | 3
1° trimestre de 2001 4° trimestre de 2001
Do 1° trimestre de 2002 ao | 4 Do 1° trimestre de 2003 ao | 2
4° trimestre de 2002 2° trimestre de 2003
Do 3° trimestre de 2003 ao | 21 Do 4° trimestre de 2008 ao | 2
3° trimestre de 2008 1° trimestre de 2009
Do 2° trimestre de 2009 ao | 20 Do 2° trimestre de 2014 ao | 11
1° trimestre de 2014 4° trimestre de 2016
Do 1° trimestre de 2017 ao | 8
4° trimestre de 2018

Fonte: CODACE (2017, com adaptacdes).
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Partindo dos dados do quadro 1 € possivel verificar que os ciclos de
expansado tiveram uma meédia de 11,5 trimestres, ja, os ciclos de recesséo 4,6
trimestres, corroborando assim as noc¢des de Burns e Mitchell (1946) e Lopes e
Toyoshima (2016).

Ainda Lopes e Toyoshima (2016) demonstraram que os ciclos no Brasil
variam, de uma forma geral, entre dois tipos de regimes, o primeiro com alta
volatilidade e o segundo caracterizado por periodos de maior estabilidade, este
ultimo concentrado, principalmente, no periodo pés-Real e no qual se inclui os anos
do presente estudo.

3. Metodologia

Para atingir os objetivos estabelecidos utilizou-se de um estudo exploratorio
com uma abordagem guantitativa e técnica bibliografica e documental.

Baseou-se ainda em dados secundarios obtidos no site do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE) no que tange as taxas de variacdo trimestral do
PIB a pregcos de mercado e dos componentes da demanda, desde o primeiro
trimestre de 1996 até o quarto trimestre de 2018. Essa taxa de variacao trimestral é
com base no mesmo trimestre do ano anterior, a fim de evitar impactos sazonais
nos numeros.

Para andlise estatistica desses dados optou-se pelo coeficiente de
correlacdo de Pearson, cujo enfoque principal € medir o grau de associacéo linear
entre duas variaveis distintas (X e Y). O coeficiente apresenta resultados que variam
de -1 a 1, sendo que o sinal indica se o direcionamento é positivo ou negativo,
guanto mais proximo de 1 maior € o grau de dependéncia estatistica entre as
variaveis analisadas que pode ser direta (quando positivo) ou inversa (quando
negativo) (FIGUEIREDO FILHO; SILVA JUNIOR, 2010). Os calculos foram
realizados pelo software estatistico SPSS versédo 24.0.

4. Anélise e discusséao
Nesse capitulo abordam-se os fatores de correlacdo do PIB a precos de
mercado e os componentes da demanda agregada, a saber: consumo das familias,

consumo da administracdo publica (gastos do governo), formacéo bruta de capital
fixo (investimento das empresas), exportacdes e importacoes.

Figura 1. Matriz de correlagéo dos dados.
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2018
Despesa de

Despesade | consumoda | Formagdo | Exporagdode | Importago

PIBaprecos | consumodas | administragd hruta de hense debens e

demercado | familias 0 plblica capital ixo senigos | senipos ()
PIB a pregos de mercado  Correlagdo de Pearson 1 ,808" ,405" ,904" ,323" ,TBB"
Sig. (2 extremidades) 000 000 000 002 000
M 42 42 2 42 42 82
Despesa de consumo — Corelagdo de Pearson 808" 1 167 801" -012 T4
das famiias Sig. (2 extremidades) 000 o7 000 a8 000
M 42 2 42 42 2 g2
Despesa deconsumoda  Corelagdo dz Pearson 405" 187 1 " 079 118
administiagio publca  gig (2 promiadas) 000 il 09 456 282
M 82 82 82 82 2 82
Formagéo bruta de Correlagdo de Pearson a0d” FITN '’ 1 188 ET
capital fixo Sig. (2 extremidades) 000 000 009 o 000
h 2 2 2 2 2 2
Exportagiodzbense  Comelagio de Pearson 327 -012 079 188 1 203
senigos Sig. (2 extremidades) 002 508 455 073 082
N 52 52 52 g2 2 g2
Importagdo debense  Comelagdo de Pearson 766 T4 118 FII 20 1

senigos ) Sig. (2 exremidades) o0 o0 28 000 052

N 52 52 52 g2 g2 g2

* Acarrelagdo & significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Fonte: os autores com base em IBGE (2019).

Salienta-se a alta correlacao positiva da formacéo bruta de capital fixo (FBKF)
com o PIB (0,904) demonstrando assim a importéancia dos investimentos produtivos,
especialmente das empresas, no crescimento econdmico, corroborando a
afirmativa de Kalecki (1983) de que a variacdo dos investimentos é o fator mais
determinante do comportamento do ciclo econémico. Sendo assim, confirma-se a
hip6tese (HO) de que esse componente é 0 mais importante na determinacédo do
PIB. Ainda nessa seara, cumpre destacar o estudo de Santos et. al. (2016) ao
demonstrar que, no periodo de 1996 a 2012, o nivel de FBKF em maquinas e
equipamentos cresceu bem mais e foi mais reativa ao ciclo econémico do que a
série da FBKF em construcdes. Além disso, 0 mesmo estudo ainda demonstrou que
as empresas (nédo financeiras e financeiras) foram responsaveis por 62,3% do total
da FBKF.

Cabe destacar a alta correlacdo positiva entre FBKF e as importagdes
(0,881), o que demonstra a importancia das importacdes para a realizacdo desses
investimentos, devido especialmente a escassez da producao interna de bens de
capital (maquinas, equipamentos, tecnologia). Santos et. al. (2016) identificaram
evidéncias fortes de cointegragéo entre séries da FBKF privada, da taxa de cambio
e do PIB. Os trabalhos de Minella e Souza Sobrinho (2011) e Santos et. al. (2016)
também identificaram que a taxa real de cambio é o determinante principal do prego
dos bens de investimento, dessa forma, taxas de cambio apreciadas impulsionam
a importacdo de maquinas e equipamentos e, portanto, o investimento no Brasil. De
forma analoga as desvalorizagbes no cambio afetam negativamente a FBKF
brasileira em maquinas e equipamentos, seja por encarecer as importacdes, ou
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mesmo por elevar o endividamento das grandes empresas (que captam recursos
em moeda estrangeira) inibindo seus investimentos.

Em tempos de cadeias globais de valor € fundamental que o pais se
empenhe na producéao local de certas categorias de bens de capital a fim de diminuir
essa dependéncia dos investimentos, especialmente das empresas, em relacdo as
importacdes, 0 que pode ocasionar estrangulamentos externos no desenvolvimento
local. Para aquilo que nao for possivel produzir no pais, deve-se buscar acordos
comerciais e incentivos financeiros para as empresas brasileiras importarem esses
bens. Essa alta correlacdo também ajuda a explicar a alta correlacdo do PIB com
as importacdes (0,766), em virtude da alta dependéncia que os investimentos
possuem em relacéo as importacoes.

E notdria também a alta correlacéo positiva entre FBKF e as despesas de
consumo das familias, o que demonstra a necessidade de um nivel alto de
consumo, ou pelo menos sua expectativa, para que as empresas decidam pela
realizagao dos investimentos.

Por fim, a evolucdo da pauta de exportacdo brasileira em direcdo a uma
maior participagdo de produtos primarios ajuda a explicar a baixa correlacdo entre
PIB e exportacdes, devido ao menor valor agregado dos produtos exportados.
Dessa forma, nega-se a outra hipétese (H1) de que esse componente tinha ampla
importancia na explicacdo do comportamento do PIB. Tal fato leva a uma
necessidade premente de se revisar esse posicionamento do pais no comércio
mundial.

Consideracgdes finais

Esse artigo apresentou os primeiros resultados obtidos por um projeto de
pesquisa que busca analisar a dindmica do crescimento econdémico brasileiro,
medido pelo PIB, e o papel das categorias de demanda agregada no
comportamento desse indicador.

Os resultados mostraram a alta correlacdo existente entre os investimentos
das empresas e a variacdo do PIB, indicando que esse componente da demanda é
importante para a dindamica do crescimento. Também ficou evidente que as
importacdbes e o consumo das familias se correlacionam positiva e
significativamente com a FBKF e com o PIB. Por fim, notou-se que as exportacdes
nao apresentaram alta correlagdo com o PIB.

Tais resultados precisam ser aprofundados com técnicas estatisticas mais
avancgadas para verificar a relagéo de causa e efeito dos componentes da demanda
com o PIB, visto que o coeficiente de correlacdo ndo demonstra essa questao.

Para tanto, na continuidade desse projeto, serdo aplicadas analises como o
teste de causalidade e a analise de impulso-reposta para um estudo mais amplo
sobre essa tematica.
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