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RESUMO

A anélise da importancia das importacdes na procura global é crucial para uma melhor
percecao da evolucdo dos agregados macroecondmicos. Este artigo analisa o contetddo
importado da procura global nas Ultimas trés décadas, realcando a heterogeneidade
existente por componentes da procura e por produtos.

1. Introducao

A andlise do papel das importacdes na procura global é relevante para uma melhor compreensédo da
evolucao da economia, nomeadamente para aferir o impacto de alteracdes nas componentes da procura
global em outras variaveis macroeconémicas, como o PIB ou a balanga comercial. O exemplo mais comum
estd relacionado com o impacto do crescimento das exportacdes na variacado do PIB, na medida em que
esse impacto depende do grau de utilizacdo de importacdes na producdo destinada a exportacao. Isto
é, o efeito na producao interna de um aumento das exportagdes portuguesas é certamente menor se
estiver associado a um produto como os combustiveis (onde se regista um elevado contetido importado)
do que ao turismo (em que os servicos de hotelaria e restauracdo apresentam um reduzido contetido
importado). A monitorizacdo da evolucdo das exportacdes deve, assim, analisar nao s a sua evolugao
agregada mas também a sua composicao setorial.

Parauma analise dos contetidos importados das exportagdes e as suasimplicacdes na atividade econémica,
veja-se, por exemplo, Cross (2002) para o Canada, Loschky e Ritter (2006) para a Alemanha, Koopman
et al. (2008) para a China e di Mauro et al. (2005), Breda et al. (2008) e European Commission (2012)
para varios paises europeus. Para uma analise mais abrangente dos contetdos importados das varias
componentes da procura global veja-se, por exemplo, Herzberg et al. (2002) para o Reino Unido, Heitz
e Rini (2006) para o caso francés e Claus e Li (2003), Kranendonk e Verbruggen (2008) e Bravo e Alvarez
(2012) para um conjunto de paises.

Este artigo centra-se na analise do contetido importado da procura global em Portugal nas ultimas trés
décadas. Em particular, procura-se caracterizar a sua evolucao temporal e aferir em que medida o papel
das importacoes na satisfacao da procura global se tem alterado no periodo p6és 25 de abril.

O gréafico 1 apresenta a evolucdo do grau de penetracao das importacoes na procura global para o periodo
mais longo para o qual se encontram disponiveis series consistentes (1953 - 2012), utilizando-se para isso
as Séries Longas do Banco de Portugal [Pinheiro et al. (1997) e (1999)] para o periodo anterior a 1995.

Desde 1953 até ao final da década de 70, ndo se verificou um aumento do grau de penetracdo das

* As opinides expressas neste artigo sao da responsabilidade dos autores, ndo coincidindo necessariamente com
as do Banco de Portugal ou do Eurosistema. Eventuais erros e omissdes sdo da exclusiva responsabilidade dos
autores.
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*%*%* Banco de Portugal, Gabinete do Governador.
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importacdes medido com as varidveis expressas em termos reais. Com efeito, o expressivo aumento deste
indicador apenas ocorreu ap6s a adesao a Comunidade Econémica Europeia.

Refira-se que, em temos nominais, o peso das importacdes na procura global registou um aumento
logo apo6s o final da primeira metade da década de 70, o que estara influenciado pelos choques petroli-
feros, registando também uma diminuicdo em periodos em que o preco do petréleo apresentou quedas
expressivas, como por exemplo em 1986. Desta forma o indicador nominal ndo apresentou uma subida
tdo monotona como a evidenciada pelo indicador avaliado a precos constantes. De qualquer forma,
refira-se que desde o final da década de 90 a taxa de penetracdo das importacoes é semelhante quando
avaliada em termos reais ou nominais, continuando a apresentar uma tendéncia de subida, embora inter-
rompida nas fases baixas do ciclo econdmico. Adicionalmente, o grau de penetracdo das importacoes
apresenta um carater pro-ciclico registando uma elasticidade superior a unitaria em relacdo a procura
global (Gréfico 2). De uma forma geral, o0 aumento da componente importada da procura ao longo das
ultimas décadas bem como um comportamento pro-ciclico tém sido observados na generalidade das
economias avancadas.

Este artigo analisa a evolucdo dos contetdos importados de uma forma detalhada, considerando tanto
as principais componentes da procura global como a sua decomposicao a um nivel mais elementar,
evidenciando a heterogeneidade entre os varios ramos de atividade. Além de contribuir para uma melhor
percecao da evolucdo agregada da componente importada da procura, os resultados poderao também
permitir uma melhor compreensao das consequéncias dessa evolucdo diferenciada, nomeadamente em
termos da evolucao do PIB e da balanca de bens e servicos.

O artigo esta organizado da seguinte forma. Os dados sdo apresentados na proxima seccao. A seccao
3 apresenta os principais resultados, enquanto na seccao 4 se considera uma utilizacdo dos resultados
obtidos na estimacdo de uma funcao de importacdes para Portugal. Finalmente, na ultima seccao
apresenta-se uma sintese das principais conclusoes.

Grafico 1 Grafico 2

EVOLUCAO DO GRAU DE PENETRACAO DAS
IMPORTACOES E DA ATIVIDADE ECONOMICA
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2. Dados

Neste artigo, pretende-se analisar de uma forma sistematizada a evolucdo dos contetidos importados
da procura global para um periodo temporal o mais longo possivel, considerando uma desagregacao
por produtos comparavel ao longo do tempo e o mais detalhada possivel. O calculo dos contetidos
importados baseia-se em matrizes simétricas de producao nacional (a pregos base) e de importacoes
contendo informacdo tanto de consumos intermédios (por produto e ramo homogéneo de producao)
como de utilizagdes finais por produto. Estas matrizes correspondem a uma desagregacdo dos dados
de contas nacionais (quadros de recursos e empregos), mas nao se encontram disponiveis com a mesma
regularidade. Nos anos mais recentes, a compilacao destas matrizes foi assegurada pelo Departamento
de Prospetiva e Planeamento (DPP), com a designacdo genérica de sistema integrado de matrizes input-
-output, estando prevista a sua compilacdo num intervalo regular de, aproximadamente, 5 anos.

Sendo assim, o periodo amostral considerado na anélise compreende todos 0s anos para os quais esta
disponivel a informacéo, isto é, 1980, 1986, 1992, 1995, 1999, 2005 e 2008. As matrizes para 0s anos
1980, 1992 e 1995 foram disponibilizadas pelo INE, enquanto a partir de 1995 o calculo dessas matrizes
foi da responsabilidade do DPP (com base em informacao do INE)'. Com esta informacdo detalhada é
possivel calcular contetidos de inputs primarios para satisfazer a procura sendo neste estudo focado o
input associado a importacoes?.

Refira-se que os dados referentes aos anos 1980, 1986 e 1992 estdo de acordo com o SEC 79 e os
restantes anos estdo em SEC 95, o que deve ser tido em conta e justifica alguma cautela na analise
ao longo do tempo. Em particular, destacam-se os seguintes pontos. Em primeiro lugar, em SEC 79, o
conceito de consumo privado diz respeito ao territério (inclui despesas de ndo residentes no territério
nacional mas nao inclui as despesas de residentes fora do territério nacional) e em SEC 95 o consumo
privado é de residentes (ou seja, inclui importacdes de turismo e exclui exportacdes de turismo). Em
segundo lugar, o SIFIM (Servicos de Intermediacdo Financeira Indiretamente Medidos, designado por
Producao Imputada de Servicos Bancarios em SEC 79) era anteriormente registado exclusivamente como
consumo intermédio de um ramo ficticio enquanto a partir da base 2000 em SEC 95 o SIFIM passou a
ser repartido entre consumo intermédio (imputado ao ramo respetivo) e empregos finais3. Para permitir
uma melhor comparabilidade, o SIFIM foi distribuido, quando necessério, pelo consumo intermédio dos
ramos/produtos a semelhanca do realizado por Reis e Rua (2009).

Adicionalmente, refira-se que ao longo do periodo considerado existiram trés nomenclaturas de produtos
(uma em SEC 79 e duas em SEC 95). Assim, para uma comparabilidade ao longo do tempo foi efetuada
uma agregacao, mantendo o maior detalhe possivel, resultando em 29 produtos a semelhanga de Reis
e Rua (2009)*. Dispoe-se assim de matrizes de consumos intermédios importados e produzidos interna-
mente para 29 produtos e 29 ramos homogéneos, bem como os empregos finais desses 29 produtos
(para cada componente da procura final) provenientes de importacdo e de producdo nacional.

Note-se que, como referido, os célculos séo efetuados com base nas matrizes a precos de base, pelo
que os contetdos importados obtidos ndo estdo afetados pelos impostos e as margens comerciais ndo
estdo imputadas a cada produto.

1 As matrizes para os anos a partir de 1999 foram publicadas em Martins (2004a), Martins (2004b), Dias (2008)
e Dias e Domingos (2011).

2 Por exemplo, uma anélise dos contetidos de inputs primarios para as varias componentes da procura final cen-
trada no ano de 2005 e detalhada por produtos pode ser consultada em Dias (2010).

3 O SIFIM era considerado totalmente como consumo intermédio de um setor/ramo ficticio que, por nao ter
producéo, registava um valor acrescentado negativo no mesmo montante. Este valor acrescentado negativo era
globalmente deduzido ao valor acrescentado de todos os setores institucionais e ramos de atividade, pelo que
o valor do PIB néo era afetado pelo montante registado como producao de SIFIM (ver, por exemplo, “Caixa 3.1:
A Base 2000 das Contas Nacionais Portuguesas”, Banco de Portugal, Relatdrio Anual 2005).

4 A correspondéncia entre SEC 79 e a primeira nomenclatura em SEC 95 encontra-se em Reis e Rua (2006) e a
correspondéncia com a atual nomenclatura pode ser obtida junto dos autores.
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3. Resultados

No quadro 1 apresentam-se os contelidos importados totais das diferentes componentes da procura
global em Portugal ao longo das ultimas trés décadas (ver o Anexo para uma descricdo da respetiva
metodologia de célculo). Refira-se que o contetido importado total reflete quer o contetido importado
direto (que decorre da procura final de bens importados) quer o contetdo importado indireto (resultante
da utilizacao de bens importados na producdo nacional). O gréfico 3 apresenta esta decomposicao para
cada uma das componentes da procura global.

Da andlise dos resultados obtidos a precos base, é possivel concluir que o contetido importado da procura
global tem-se revelado relativamente estavel ao longo do tempo situando-se em torno de 30 por cento,
embora tenha registado um ligeiro aumento apés a adesao a CEE.

A componente que apresenta tipicamente maior contetdo importado é a FBCF registando um valor em
torno de 40 por cento. Contudo, as exportacdes registaram um aumento notério desde 1995 atingindo
valores semelhantes aos da FBCF no final do periodo considerado. Este aumento devera estar associado
ao inicio da producédo efetiva da Autoeuropa, empresa de grande dimensao do setor automovel com
impacto significativo nas exportacoes. Refira-se, mais recentemente, a crescente importancia das expor-
tacoes de combustiveis, caracterizadas por um elevado contetido importado. No caso das exportacoes, o
contelido importado total reflete essencialmente o contetido importado indireto. Tal traduz o fendmeno
de fragmentacao da cadeia produtiva ao nivel internacional (ver, por exemplo, Amador e Cabral (2008)).

Por sua vez, o consumo privado apresenta um contetido importado ligeiramente inferior ao da procura
global e registou um aumento gradual desde 1986 situando-se em 30 por cento em 2008. A evolucdo
do contetido importado do consumo privado tem subjacente comportamentos distintos dos contetidos
importados direto e indireto. De facto, o contetido importado direto do consumo privado registou um
significativo aumento ao longo do tempo (14 por cento na década de 2000 face a 4 por cento em 1980)
enquanto a componente indireta apresentou uma trajetéria de diminuicao. Tal sinaliza que o consumo
privado tem vindo a ser cada vez mais satisfeito com recurso direto a produtos de consumo importados.

Adicionalmente, mencione-se que a componente da procura global com menor contetido importado é
0 consumo publico, registando um valor préximo de 10 por cento.

Quadro 1
CONTEUDOS IMPORTADOS TOTAIS

(a precos base)

Consumo privado 0.26 0.24 0.25 0.26 0.29 0.28 0.30
Consumo publico 0.09 0.09 0.06 0.08 0.09 0.09 0.11
FBCF 0.41 0.39 0.45 0.36 0.39 0.37 0.41
Exportacoes 0.38 0.33 0.31 0.36 0.37 0.40 0.42
Procura global 0.30 0.27 0.28 0.28 0.30 0.29 0.32

(a precos de aquisicao)

Consumo privado 0.24 0.22 0.23 0.23 0.25 0.25 0.26
Consumo publico 0.09 0.09 0.06 0.08 0.09 0.09 0.11
FBCF 0.39 0.38 0.44 0.34 0.37 0.35 0.39
Exportacoes 0.38 0.33 0.31 0.36 0.37 0.40 0.42
Procura global 0.29 0.26 0.26 0.26 0.28 0.27 0.29

Fonte: Calculos dos autores.



Gréfico 3
CONTEUDOS IMPORTADOS TOTAIS, DIRETOS E INDIRETOS | POR UNIDADE
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Naturalmente, quando se considera as componentes da procura a precos de aquisicao, os contetidos
importados vém reduzidos. Tal é particularmente visivel no caso do consumo privado dado o nivel de
tributacdo que incide sobre esta componente da procura global (nomeadamente tabaco, combustiveis
e veiculos automoveis).

As subsec¢des seguintes apresentam uma analise mais detalhada dos contetddos importados por principais
agregados da procura global, nomeadamente consumo privado, FBCF e exportagoes.

3.1 Consumo Privado

No quadro 2 apresentam-se os contetdos importados para a desagregacao do consumo privado por
produtos. Como se pode constatar, os produtos que registam maior contetdo importado sao referentes
a bens duradouros (em particular, material de transporte e maquinas) e combustiveis (Gréafico 4). Refira-
-se que no caso do material de transporte e maquinas o contetido importado muito elevado reflete

Quadro 2
CONTEUDO IMPORTADO DO CONSUMO PRIVADO POR PRODUTOS

Consumo privado 100.0 0.26 0.24 0.25 0.26 0.29 0.28 0.30
Agricultura 1.7 0.21 0.19 0.22 0.25 0.33 0.42 0.50
Pesca 0.5 0.26 0.27 0.46 0.20 0.29 0.36 0.44
Combustiveis e minerais 2.1 0.83 0.69 0.66 0.73 0.73 0.86 0.85
Produtos alimentares e bebidas 9.3 0.34 0.30 0.31 0.41 0.44 0.49 0.59
Tabaco 0.2 0.38 0.07 0.06 0.38 0.32 0.44 0.44
Téxteis e vestuario 2.6 0.34 0.33 0.54 0.58 0.64 0.62 0.72
Calcado 0.7 0.35 0.53 0.43 0.60 0.71 0.65 0.78
Madeira e cortica 0.1 0.23 0.25 0.34 0.38 0.43 0.45 0.54
Papel 0.3 0.30 0.59 0.43 0.47 0.53 0.45 0.57
Quimicos 1.9 0.65 0.61 0.60 0.75 0.83 0.82 0.84
Borracha e plasticos 0.4 0.58 0.76 0.84 0.71 0.75 0.70 0.75
Outros produtos minerais 0.2 0.42 0.68 0.59 0.68 0.77 0.47 0.56
Produtos metdlicos 0.2 0.47 0.50 0.62 0.74 0.79 0.69 0.80
Maquinas 1.4 0.61 0.75 0.85 0.90 0.95 0.93 0.94
Material de transporte 3.2 0.62 0.69 0.84 0.96 0.99 0.99 0.99
Qutros produtos da industria
transformadora 1.6 0.83 0.84 0.70 0.51 0.60 0.60 0.71
Eletricidade, gés e dgua 3.6 0.33 0.21 0.12 0.14 0.18 0.34 0.36
Construcao 0.1 0.24 0.21 0.23 0.20 0.21 0.22 0.24
Comércio 19.2 0.14 0.11 0.10 0.12 0.14 0.12 0.15
Hotéis e restaurantes 10.9 0.14 0.13 0.12 0.20 0.20 0.20 0.18
Transportes 3.2 0.32 0.19 0.17 0.16 0.18 0.31 0.37
Comunicacoes 3.2 0.05 0.05 0.11 0.13 0.1 0.18 0.19
Servicos financeiros 6.9 0.04 0.08 0.07 0.07 0.06 0.10 0.06
Servicos imobiliarios 10.6 0.05 0.11 0.04 0.05 0.05 0.04 0.03
Alugueres e outros servicos
prestados as empresas 2.4 0.07 0.06 0.10 0.13 0.14 0.15 0.19
Educacao 2.0 0.03 0.02 0.02 0.04 0.04 0.03 0.04
Saude e acao social 6.1 0.1 0.13 0.08 0.13 0.14 0.14 0.16
Administracao publica 0.2 0.11 0.1 0.08 0.05 0.05 0.07 0.07
Qutros servicos 5.3 0.12 0.10 0.12 0.11 0.10 0.14 0.12

Memo
Consumo de bens alimentares  11.5 0.31 0.28 0.30 0.38 0.42 0.48 0.57
Consumo de bens duradouros 6.6 0.61 0.70 0.80 0.83 0.89 0.86 0.90
Consumo nao duradouro nao
alimentar 82.0 0.22 0.19 0.18 0.18 0.19 0.20 0.21

Fonte: Calculos dos autores.



Gréfico 4
CONTEUDO IMPORTADO DO CONSUMO PRIVADO POR PRODUTOS | VALOR MEDIO NOS ANOS CONSIDERADOS
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essencialmente importacoes diretamente dirigidas para consumo privado. Pelo contrario, no caso dos
combustiveis, o elevado contetdo importado resulta em grande medida do efeito indireto, refletindo o
facto de neste ramo se proceder a refinacdo em territério nacional da matéria-prima associada. Por sua
vez, as despesas relacionadas com servicos sao as que tém implicito um menor contetido importado.

No que se refere a evolucao temporal dos contetidos importados nos ultimos 30 anos, refira-se que o
consumo privado de bens alimentares tem vindo a ser satisfeito crescentemente por bens importados,
traduzindo-se num aumento substancial do contetidoimportado direto (Gréafico 5). Mencione-se também
0 aumento significativo do peso das importacdes (por via da componente direta) no consumo de bens
associados a setores ditos tradicionais como é o caso dos téxteis, vestuario e calcado. Este fenémeno
de reorientacdo do consumo privado para producdo externa implica um impacto menos favoravel do
acréscimo da procura deste tipo de bens no PIB.

Gréfico 5
CONTEUDO IMPORTADO DO CONSUMO
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3.2 FBCF

Como mencionado anteriormente, o peso da componente importada na FBCF tem-se apresentado
relativamente estavel em torno de 40 por cento. Considerando as principais rubricas da FBCF, refira-se
que as componentes relativas a material de transporte e a maquinas e produtos metalicos sao as que
registam contetidos importados mais elevados, tendo registado em 2008 um valor de 97 e 83 por cento,
respetivamente (Quadro 3). Mencione-se que este tipo de investimento é em grande medida satisfeito
diretamente por importacées o que se traduz num elevado contetido importado direto (Grafico 6). Por

Quadro 3
CONTEUDO IMPORTADO DA FBCF POR PRODUTOS

FBCF 100.0 0.41 0.39 0.45 0.36 0.39 0.37 0.41
Maquinas e produtos metélicos  22.0 0.86 0.89 0.74 0.89 0.93 0.85 0.83
Material de transporte 6.5 0.68 0.80 0.93 0.84 0.93 0.90 0.97
Construcao 50.4 0.24 0.21 0.23 0.20 0.21 0.22 0.24
Qutros produtos 21.0 0.29 0.19 0.26 0.19 0.21 0.20 0.28

Fonte: Calculos dos autores.

Gréfico 6
CONTEUDO IMPORTADO DOS PRINCIPAIS AGREGADOS DA FBCF
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suavez, a FBCFem construgao regista um contetido importado relativamente baixo (ligeiramente superior
a 20 por cento) refletindo apenas o contetdo importado indireto.

3.3 Exportacoes

Relativamente as exportacdes, a componente de bens regista um contetdo importado substancialmente
superior a dos servicos (cerca de 50 e 20 por cento em 2008, respetivamente) (Quadro 4). Refira-se que
as exportacoes de bens, desde a adesao de Portugal a Comunidade Europeia em 1986, tém registado
uma trajetéria de aumento em termos de contetdo importado, em linha com o registado em termos
internacionais. Naturalmente, quanto maior for o conteldo importado menor serd o impacto positivo
de um aumento das exportacoes na economia nacional.

As exportacdes de bens que incorporam um maior contetdo importado referem-se aos combustiveis
e ao material de transporte (Grafico 7). No primeiro caso, reflete o facto de Portugal ndo ser um pais
produtor de petréleo pelo que a matéria-prima tem de ser importada para possibilitar a sua refinacdo e
posterior exportacao. Refira-se que a importancia destas exportacdes tem vindo a aumentar no periodo
mais recente, ascendendo a cerca de 8 por cento do total das exportacdes nominais de bens em 2012
face a 2 por cento no inicio da década de 2000. No caso do material de transporte, apesar das exter-
nalidades positivas no tecido produtivo decorrentes da instalacdo em Portugal da AutoEuropa, cuja
producdo se destina essencialmente para exportacéo, a respetiva atividade implica uma significativa
componente importada. Por sua vez, ndo surpreendentemente, os produtos agricolas e da pesca sao os
gue apresentam menor contetdo importado.

Quadro 4
CONTEUDO IMPORTADO DAS EXPORTAgﬁES POR PRODUTO

Exportacdes de bens e servicos 100.0 0.38 0.33 0.31 0.36 0.37 0.40 0.42

Exportacoes de bens 76.5 0.41 0.35 0.34 0.40 0.41 0.45 0.49
Agricultura 1.3 0.17 0.15 0.15 0.12 0.14 0.27 0.30
Pesca 0.3 0.19 0.14 0.14 0.07 0.06 0.11 0.14
Combustiveis e minerais 5.1 0.79 0.63 0.58 0.68 0.68 0.82 0.82
Produtos alimentares
e bebidas 5.9 0.32 0.24 0.22 0.27 0.29 0.30 0.38
Tabaco 0.5 0.36 0.07 0.06 0.17 0.20 0.29 0.22
Téxteis e vestuario 7.9 0.32 0.28 0.31 0.34 0.35 0.35 0.38
Calcado 2.9 0.34 0.42 0.32 0.39 0.39 0.38 0.44
Madeira e cortica 2.6 0.22 0.21 0.25 0.22 0.24 0.28 0.34
Papel 3.2 0.25 0.22 0.20 0.24 0.26 0.28 0.35
Quimicos 5.2 0.57 0.51 0.39 0.42 0.43 0.45 0.47
Borracha e plasticos 3.4 0.51 0.44 0.43 0.42 0.42 0.44 0.46
Outros produtos minerais 3.2 0.32 0.23 0.19 0.23 0.23 0.31 0.36
Produtos metélicos 7.5 0.38 0.35 0.32 0.39 0.39 0.48 0.45
Maquinas 14.0 0.42 0.39 0.39 0.50 0.50 0.51 0.53
Material de transporte 1.1 0.53 0.47 0.53 0.56 0.58 0.62 0.67
Outros produtos da
indstria transformadora 1.7 0.56 0.47 0.38 0.33 0.33 0.37 0.35
Eletricidade, gas e 4gua 0.7 0.29 0.21 0.12 0.14 0.18 0.34 0.36

Exportacoes de servicos 235 0.27 0.17 0.12 0.11 0.12 0.15 0.20

Fonte: Calculos dos autores.
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Grafico 7

CONTEUDO IMPORTADO DAS EXPORTACOES DE BENS | VALOR MEDIO NOS ANOS CONSIDERADOS
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4. Funcao de importacgoes para Portugal

Além de possibilitar um melhor entendimento da evolucdo agregada da componente importada da
procura e das suas consequéncias, nomeadamente em termos da evolucdo do PIB e da balanca comercial,
a avaliacdo dos contetdos importados das componentes da procura global revela-se Util para efeitos da
modelacdo macroeconométrica das importacoes (ver, por exemplo, Bussiére et al. (2011), Laxton et al.
(1998) e Herzberg et al. (2002)).

Esta seccdo procura ilustrar esta utilizacdo para o caso portugués. Em particular, considera-se que os
principais determinantes da evolucao das importacdes de bens e servicos, em volume, sdo a procura
global (ponderada pelos respetivos contetidos importados) e o preco relativo das importacoes. Relati-
vamente a procura global, cada componente é ponderada pelo respetivo contedido importado, isto é:

PG = CCC + cGG tel+ce X

em que PG *corresponde a procura global ponderada por contetidos importados, C'é o consumo privado,
(G é o consumo publico, I é o investimento, X refere-se as exportacoes de bens e servicos e Cor Con €4
e ¢, sao os respetivos conteddos importados totais (a precos de aquisicdo). Por sua vez e em linha com
uma opcao frequentemente feita na literatura, o indicador de competitividade preco das importacoes é
definido como o racio entre o deflator das importacdes de bens e servicos e o deflator do PIB (ver, por
exemplo, Fagan et al. (2001, 2005)).

A estimacdo de um modelo macroeconométrico do tipo MCE (Mecanismo Corretor do Erro), para o
periodo compreendido entre o primeiro trimestre de 1980 e o quarto trimestre de 2012, resultou na
seguinte especificacdo:



AlnM, = 0.39+ LASAIn PG] - 0.15 Aln Def, — 0.13 (n M, , ~In PG, , - 0.08 In Def,
(4.48) (145) (=3 68) b (24.92) ' (=4 50)

6 =0.015 R?=0.75 F(4,126) :94.55[0.000]

em que M séo asimportacdes de bens e servicos, em volume, Defé o preco relativo entre as importacoes
e o PIB . Para os coeficientes estimados sdo apresentados em paréntesis os t-racios HACSE (baseados
em desvios-padrao robustos a heterocedasticidade e autocorrelacdo). Adicionalmente é reportado o
desvio-padrao do erro, o R” e a estatistica F' de aderéncia global do modelo com o respetivo p-value.

Em relacdo ao modelo estimado importa salientar o seguinte. Em primeiro lugar, o preco relativo das
importacoes afeta negativamente a evolucao das importacdes em volume, quer no curto prazo (com
um coeficiente de -0.15) quer no longo prazo (com uma elasticidade de -0.65). A semelhanca do que
acontece para outros paises (ver Laxton et al. (1998)), a elasticidade de longo prazo é superior a de curto
prazo. Relativamente a procura global ponderada por contetdos importados, foi imposta a restricao de
elasticidade unitaria no longo prazo como é habitual na literatura na estimacdo deste tipo de modelos
(ver, por exemplo, Laxton et al. (1998), Herzberg et al. (2002) e Fagan et al. (2001, 2005)). Convém
salientar que esta restricao nao é rejeitada quando se leva em consideracdo que os contetidos impor-
tados variaram ao longo do tempo®. Com efeito, essa hipotese seria rejeitada no caso de se utilizar a
média histérica dos contetdos importados. Este resultado realca a sensibilidade das relacoes de longo
prazo a alteragdes estruturais, as quais serado tdo mais relevantes quanto maior for o periodo amostral
considerado na estimacao.

No que se refere a elasticidade de curto prazo das importacdes face a procura global ponderada por
contelidos importados, o valor obtido situa-se em torno de 1.5, o que se encontra relativamente em linha
com literatura anterior. O facto estilizado da elasticidade das importacdes ser empiricamente superior a
um remonta ao trabalho seminal de Houthakker e Magee (1969) (ver, por exemplo, mais recentemente
Bussiére et al. (2011)).

Existem alguns argumentos que poderao justificar uma elasticidade de curto prazo superior a unitaria.
Por um lado, em linha com Herzberg et al. (2002), as importacdes sao mais ciclicas do que a procura
global porgue os produtores nacionais, devido a custos de ajustamento, ndo conseguem adequar instan-
taneamente a sua capacidade produtiva, e desta forma as importacdes funcionam como o elemento que
compensa as flutuacdes da procura. Por outro lado, as componentes da procura global que tipicamente
registam um comportamento mais ciclico sao também as que apresentam maior contetido importado.
Assim, o facto da ponderacao da procura global nao ser feita ao nivel mais elementar traduz-se em erros
de medicao da procura global ponderada que contribuem para uma elasticidade unitaria no curto prazo
superior a um. Por exemplo, na equacdo acima apresentada, a utilizacdo da procura global (multiplicada

diretamente pelo respetivo contetido importado, isto €, ¢, .PG) como indicador de curto prazo originaria

PG
uma elasticidade préxima de 1.8. Pelo contrario, a utilizacdo de um maior nivel de desagregacao para as

varias componentes da procura tenderia a originar uma elasticidade mais préxima da unitaria.

5 Na prética, para os anos em que ha disponibilidade de informacao (nomeadamente 1980, 1986, 1992, 1995,
1999, 2005 e 2008) foram utilizados os respetivos contetdos importados sendo que para os restantes foi con-
siderada uma interpolacao linear entre cada dois anos conhecidos por forma a alisar a evolucdo dos contetdos
importados (ver, por exemplo, Bussiere et al. (2011)).
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5. Conclusoes

Este artigo caracteriza a evolugdo dos conteddos importados das diferentes componentes da procura
global nas ultimas trés décadas.

Em particular, o contetdo importado da procura global registou um aumento depois da adesdo a
Comunidade Europeia. A componente que apresenta maior conteddo importado é a FBCF, sendo que as
exportacoes registaram um aumento expressivo desde 1995 atingindo valores semelhantes aos da FBCF
no final do periodo considerado. Por seu turno, o consumo privado apresenta um contetdo importado
ligeiramente inferior ao da procura global embora registando um aumento gradual desde 1986. O
consumo publico é a componente da procura global que regista menor contetddo importado.

Estesresultados possibilitam um melhor entendimento da evolucao agregada da componente importada da
procura e das suas consequéncias, nomeadamente em termos da evolucdo do PIB e da balanca comercial.
Adicionalmente, com recurso a informacéao relativa aos contetidos importados, foi estimada uma funcao
para as importacoes portuguesas por forma a ilustrar a sua utilizacdo na modelacdo macroeconométrica.
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Anexo

Assumindo que existem n produtos na economia, tem-se o seguinte equilibrio entre recursos e empregos
para cada produto

‘ri+mi:zi1+zi2+"’+zin+yi1+yi2+'”+yik (‘])

em que z, corresponde a producao nacional do produto i (i=1,...,n), m, representa asimportacoes do
produto 4, z; é 0 consumo do produto i utilizado na producdo nacional do produto j, isto é, o consumo
intermédio, e y, corresponde ao emprego final I (I=1,...,k). Em contas nacionais, os empregos finais
englobam as diferentes componentes da procura global como o consumo privado, consumo publico,
investimento e exportacoes. Refira-se que o consumo intermédio engloba quer producdo nacional

. _.d m . .
quer produtos importados (%; = %; T %; ) e 0 mesmo se aplica a cada componente da procura final
_.d m
(Ya =¥yt ¥y )

Dado que

substituindo (2) em (1) obtém-se

z =20 +20 420
i il 2

d d d
in YU T Y T T Yy, (3)
Para os n produtos tem-se um sistema de n equacoes

_ d d d d d
=2y 2t T2 T Y Y T T Y
_ . d d d d d
= 2y F 2gy Fot 2y F Yoy Yoo+t Yy,

Zy

Ty

_ d d d d d d
T, =%, + 2,9 +...+ Zon + Y1 + Yoo +...+ Yok

. d
Defina-se a;; como

! (5)

isto é, a quantidade de producao nacional do produto 4, utilizada para produzir uma unidade do produto
J. Substituindo (5) em (4) tem-se

_ d d d d d d
.Z’l = allzl +al2x2 +...+ alnxn + yll + y12 +...+ ylk

_ d d d d d d
Ty = gy Ty + Qogogy + oo Ay T+ Yoy + Yoo oo F Yoy

_ d d d d d d 6
T, = Al T AT, ek an T Y Y Y (6)

0 que pode ser escrito em termos matriciais como

X=AX+vY"



em que

Ay Gy 4y, z Y1 Yo Yy, 1
Ad a’;l a?dQ a’;.in x=|"2| y yg1 y;; y?dk 1= 1
MR N O B PP A B £ ®
Seja 1 uma matriz identidade n xn . Resolvendo (7) em ordem a X , tem-se
X=(1I-4%"v"% ©)

onde o termo (I-A?)* é a conhecida matriz de Leontief. O elemento (%,j) da matriz de Leontief permite
aferir o incremento da producao nacional do produto 4 no caso de um aumento unitéario da procura final
da produgao nacional do produto j.

Agora defina-se a;; como a quantidade importada do produto i utilizada na producao de uma unidade

ij
do produto j, isto é

oo (10)
Entdo, através da equacao (2), é possivel obter para cada produto ¢
m; = Z% J Zy
(1)

Considerando os n produtos, obtem-se em notacdo matricial

_Am m
M=A"X+Y"1 (12)
em que
m m m m m m
Gy Gy o Gy Y Yo o Yy
m m m m m m
Am = | %1 G 7 Oy |y (Y Y T Yy
m m m m m m
anl anQ ann ynl yn? ynk (1 3)
/ ri
. 7 Y Y
Defina-se ¢ = A como o contelido importado direto do emprego final [ do produto i e C y, como

a parte da procura final de tipo [ satisfeita diretamente pela producdo nacional, sendo as respetivas
matrizes diagonais dadas por

aqro 0 0 ¢ 0 0
m d
om 0 ¢y 0 ol — 0 ¢ 0
0O 0 - c:; 0o 0 - CZI
(14)

Substituindo (9) em (12) e sabendo que Y™ =C™Y e Y?=C% temos

M= [Am(z — Al cm]n

N
(9, ]
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em que os termos A™(I — A% e ¢™ representam o contetido importado indireto e direto, respeti-
vamente. Assim, para cada componente da procura global (consumo privado, consumo publico, FBCF e
exportacoes) tem-se um vetor de contetdos importados que corresponde ao acréscimo de importacoes
necessario para satisfazer uma unidade de procura acrescida dirigida a cada produto j. O contetdo
importado total de uma componente da procura global engloba, ndo sé o conteddo importado direto
(emprego final de bens importados) mas também a componente indireta, isto é, a componente importada
de bens intermédios utilizados para realizar a producdo nacional. Adicionalmente, o contetido importado
total para cada componente da procura global reflete a respetiva estrutura por produtos.



