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Introducao
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Estudo publicado na Revista de Estudos Econdmicos do Banco de Portugal —Julho 2021

A analise dos contributos das componentes da procura final para o crescimento do PIB permite avaliar que
componentes sao mais determinantes para a variacao real do PIB, nomeadamente, em que medida o
crescimento é determinado pela procura externa (exportagdes) ou pela procura interna (consumo privado,
investimento, consumo publico).

Tipicamente, esta andlise ndo tem em conta as importacdes necessarias para satisfazer cada componente
da procura. Este procedimento leva a uma sobreestimacao dos contributos das componentes da procura.

Algumas instituicdes, como OCDE, Comissao Europeia e BCE, apresentam o contributo da procura externa
(exportacoes liquidas) como o contributo total das exportacdes menos o contributo das importacdes
totais. Neste caso, o contributo das exportacdes vem subestimado.

Alternativa: utilizar contributos ajustados (liquidos) de importa¢des. Ver por exemplo, Banco de Portugal
(2021), INE (2020), Kranendonk e Verbruggen (2008) para os Estados Unidos e alguns paises europeus,
Grech e Rapa (2019) para Malta, Andersson et al. (2021) para a area do euro.
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Introducao

Calcular os contributos ajustados das importacdes requer a quantificacdo das importacoes
(diretas e indiretas) associadas a cada componente da procura final.

Dados sobre conteudos importados sao escassos. A sua quantificacao baseia-se nas matrizes
simétricas input-output e correspondentes matrizes de importacdes que nao estdao disponiveis
numa base regular (em muitos casos apenas quinquenal). Adicionalmente, os dados existem
apenas em termos nominais. Assim, usa-se geralmente a informacao referente ao ultimo ano
disponivel.

O calculo dos contributos liquidos de importacdes em termos reais envolve calcular ou assumir
hipdteses sobre os conteddos importados em volume das varias componentes da procura final.

No artigo, consideram-se diferentes alternativas para os conteudos importados e analisa-se o
impacto na decomposicao do crescimento real do PIB para o periodo de 1999 em diante.
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Conteudo importado das componentes da procura final

Pretende-se estimar os conteudos importados desde 1999 para as varias componentes da
procura final.

O calculo exato dos conteudos importados, quando disponivel, é baseado nas matrizes
simétricas input-output. Para Portugal, estas matrizes estdao apenas disponiveis a precos
correntes e para os anos 1999, 2005, 2008, 2013, 2015 e 2017.

Estas matrizes contém informacao sobre consumo intermédio e utilizacdes finais por produto
provenientes quer de importacao quer de producao nacional.

Os dados das varias nomenclaturas na base das matrizes (ao longo do tempo) foram
harmonizados numa classificacdao unica. Calculou-se assim os conteudos importados por
componente da procura para este nivel de detalhe (metodologia em Cardoso e Rua (2019)).
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Conteudo importado das componentes da procura final

%

Considerou-se trés abordagens:

i) Utilizar para todo o periodo e detalhe pretendido (agregados CNT) os conteudos
importados, em termos nominais, baseados no ano mais recente disponivel (isto &,
2017). Isto significa que os conteudos importados sao fixos ao longo do tempo e os
implicitos nos diversos agregados da procura final apenas variam devido a alteracoes
na respetiva estrutura da despesa.

ii) Utilizar toda a informacdo existente quer de contas nacionais quer das matrizes
input-output e respetivos conteudos importados (disponiveis para 1999, 2005, 2008,
2013, 2015 e 2017) para obter uma serie anual de conteddos importados desde 1999.

iii) Calcular estimativas anuais de conteudos importados a precos constantes. Para tal
foram usados deflatores implicitos nas contas nacionais anuais para além do conjunto
de informacao utilizados na alternativa ii).
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Conteudo importado das componentes da procura final
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Conteudo importado das componentes da procura final

Conteudo importado da procura final, em volume (precos de 2016)

32,0 4
30,0
28,0
26,0 A
24,0
Contedidos importados fixos
—
22,0 iy .
e (0nteidos importados anuais a pregos correntes
20,0 - e (onitelidos importados anuais a pregos constantes
Implicito nas contas nacionais
18,0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1

1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

f
% 7 O real contributo da procura final para o crescimento do PIB 5 novembro 2021
IS



Procura final ponderada e importacoes

Com base nos conteudos importados anteriores, é possivel calcular uma proxy para as
importacdes, designada procura final ponderada pelos conteudos importados. Este
indicador resulta de ponderar cada componente da procura pelo respetivo conteudo
importado.

Se multiplicarmos o conteudo importado pelo valor, em termos reais, da despesa em
cada componente da procura final, obtemos as importacdes em volume, necessarias
para satisfazer essa componente da procura final.

Somando todas essas importagdes, podemos comparar com as importacoes
efetivamente observadas e medir a discrepancia.
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Procura final ponderada e importagoes

Discrepancia entre procura final ponderada e importacoes
(em percentagem das importacoes)
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Procura final ponderada e importacoes

Discrepancia entre procura final ponderada e importacoes

Nivel Taxas de variagao anual
(em percentagem das importagoes) (em pontos percentuais)
Média (abs) Média Média (abs) Média
Conteudos importados fixos 12,3 12,3 1,7 -1,2
Conteudos importados anuais a pregos correntes 10,1 10,1 1,2 -0,7
Conteudos importados anuais a precos constantes 1,6 1,2 0,8 -0,2
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Decomposicao do crescimento real do PIB

Dada a estimativa das importacdes necessarias para satisfazer cada componente da
procura final, é possivel decompor o crescimento real do PIB nos contributos (liquidos)
das principais componentes da procura.

Esta medida reflete efetivamente o contributo real de cada componente para o
crescimento do PIB na medida em que sao ajustadas as importacoes geradas direta e
indiretamente por essa componente da despesa.

Estes contributos liquidos refletem a variacao de cada agregado da despesa ponderada
pelo seu conteudo nao importado, o que corresponde ao seu conteudo interno.
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Decomposicao do crescimento real do PIB (contributos em p.p.)
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0g
II 06

1,5

o4 J
|| II u II - .
00 =y e
0o 2014 2015 2016 2017 2018
2015 2016 2017

2014 2018 2014 2015 2016 2017 2018 -0,2
Exportagoes Discrepancia
na
0,2 4
o . Conteddos importados fios
02 4
! W Conteddos importados anuals a pregos correntes

&

04
’ B Conteddos im portados anuals a pregos constantes
0,6
':,E -
-1,00 4
-1,2 4
14
2015 2016 2017 2018 L

2014 2015 2016 2017 2018

2014

12 Oreal contributo da procura final para o crescimento do PIB 5 novembro 2021



Decomposicao do crescimento real do PIB

Contributos para a variacao acumulada do PIB (de 2013 a 2018)
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Decomposicao do crescimento real do PIB

Discrepancia entre a soma dos contributos e a taxa de variacao real do PIB

Em pontos percentuais
meédia (abs) media
Conteudos importados fixos 0,5 -0,3
Conteudos importados anuais a pre¢os correntes 0,4 -0,2
Contelidos importados anuais a pre¢os constantes 0,3 0,0
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Decomposicao do crescimento real do PIB

f

&

Contributos para a taxa de variacao do PIB,em volume
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Nota: Em cada ano, a barra a esquerda refere-se aos contributos brutos de cada componente para o PIB e a barra da direita aos
contributos liquidos correspondentes.
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Decomposicao do crescimento real do PIB
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Contributos para a taxa de variacao do PIB, em volume
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Nota: Em cada ano, a barra a esquerda refere-se aos contributos brutos de cada componente para o PIB e a barra
da direita aos contributos liquidos correspondentes.
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Conclusoes

Na analise econdmica, é habitual decompor o crescimento do PIB nos contributos das diferentes componentes
da procura final.

No entanto, esta analise, geralmente, ndao leva em conta as importacdes, direta ou indiretamente incorporadas
nesses agregados de procura o que se traduz (caso nao seja efetuado o seu ajustamento) na sobreestimacao dos
contributos para o crescimento do PIB.

O ajustamento do impacto das importacdes permite avaliar e comparar o real contributo das componentes da
procura para o crescimento do PIB.

No artigo, sao consideradas algumas alternativas de estimag¢ao dos conteddos importados com frequéncia anual.
Entre as diferentes alternativas, concluimos que a que envolve estimativas de conteudos importados anuais a

precos constantes é a que apresenta melhores resultados.

Esta abordagem fornece uma melhor aproximacao as importacdes efetivamente observadas e gera menores
discrepancias em termos de contributos para o crescimento do PIB.

Estes resultados reforcam a importancia de usar contelddos importados a precos constantes e ter em conta
alteracdes na estrutura da despesa no calculo dos contributos para o crescimento real do PIB.
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