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Resumo

Ha décadas, a Penn World Table (PWT) tem sido icipal base de dados utilizada em andlises
comparativas de crescimento econdmico para ex@iedevada desigualdade de renda no mundo. Diante
da nova base de dados, PWT verséo 8.0, o presab&hio se propde a explorar as informagdes sobre a
economia brasileira, bem como as significativas angds e informag6es inseridas nesta base. Por meio
desses dados foi possivel construir um panoramal ghkr situacdo brasileira no poés-guerra. Em
concordancia com a literatura, os dados da PWTc&uram os principais movimentos durante esses
anos, com o forte crescimento da PTF e da acunulde&apital fisico até a década de 80, seguido pel
estagnacédo da “década perdida” em 80 e pela remfmemoderada a partir de 90. Nota-se também uma
maior importancia da contribuicdo do capital humpam o crescimento apds 80. Outro ponto relevante
€ o chamado bdnus demografico, que tem feito opelRapita crescer a taxas razoavelmente maiores do
que o PIB por trabalhador. Ainda, destacam-se @sgbes que a PWT 8.0 trouxe para a qualidade de
certos dados e a adicao de novas séries; Paraodocasleiro, por exemplo, ha diferencas relevantes
guanto a construcao da série de estoque de cdpaafim, outra inovagdo nao trivial € o uso d&s tr
medidas de PIB disponiveis nessa nova versdo da\Rerld Table, que, apesar de seguirem tendéncias
parecidas, nem sempre convergem. Essas difereegsatam a importancia de se escolher a série mais
adequada para proceder com qualquer estudo empirico
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Classificacdo JELO40; 047; O50.

Abstract

For decades, the Penn World Table (PWT) has beem#in database used in comparative analyzes of
economic growth to explain the high income inegyah the world. Faced with a new database, PWT
version 8.0, this paper proposes to explore tharindtion for Brazilian economy, as well as sigrafit
changes and information entered on this basis. ugirathese data it was possible to construct an
overview of the Brazilian position in the postwaripd. In agreement with the literature, the datenf
PWT 8.0 capture the major movements during thesasyawith strong growth in TFP and physical
capital accumulation until the 80’s, followed byaghation of the "lost decade" in 80’s and by the
moderate recovery from 90’s . It is also notedgheater importance of the contribution of humanitep

to growth after 80’s. Another relevant point is eecalled demographic bonus, which has made the GD
per capitagrow at reasonably higher rates than GDP per woBdl, there are the innovations that PWT
8.0 brought for the quality of certain data and #ulition of new series. For the Brazilian case, fo
example, there are relevant differences in the tocaction of capital stock series. Finally, anotimen-
trivial innovation is the use of three measure$8fP available in this new version of the Penn World
Table, which, despite following similar trends, dot always converge. These differences highlight th
importance of choosing the most appropriate sévigsoceed with any empirical study.
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1. INTRODUCAO

Para buscar um entendimento maior sobre o padr8enaso da elevada
desigualdade de renger capitaentre paises, resultante das diferentes trajetdgas
crescimento do PIB, a teoria do crescimento ecocdit@m como objetivo explicar os
determinantes do nivel e da taxa de crescimenforatiutividade da mao de obra. Por
definicdo,0 crescimento da rengar capita pode ser decomposto em produto por
trabalhador e em participagdo da populacdo na foec#rabalho. O crescimento do
produto por trabalhador, por sua vez, contribuiapaxplicar a maior parte do
crescimento da rendaer capita; e seu incremento pode ocorrer de duas ragneiu
por uma maior utilizacdo dos insumos ou por um auonda produtividade, isto €, por
um uso mais eficiente dos recursos.

O incremento do PlBer capita— 0 crescimento da renda acima do crescimento
populacional — é a medida mais utilizada para ardion aumento no nivel de bem-
estar. Entretanto, quando se busca uma analiseacativa entre paises, um meétodo
guantitativo adequado de mensurar as variaveis oeticas dessa literatura é
demandado.

Ha décadas, a Penn World Table (PWT) tem sidoirecipal base de dados
utilizada em analises comparativas de crescimeotm@nico, com a vantagem de
apresentar informagdes das contas nacionais aasigielo conceito da paridade de
poder de compra (PPP), que procura corrigir difgees de custo de vida entre paises.
Em 2013, foi divulgada a PWT versao 8.0 cuja naaselde dados trouxe modificagcoes
metodoldgicas relevantes em séries ja existeritan, @e fornecer aos pesquisadores da
area um novo conjunto de informagdes. Assim, a traganformacgdes sobre os niveis
relativos de renda, produto, insumos e produtivedpdra 167 paises entre 1950 e
2011. Essa nova vers&o tem como destaque o retornefti@idnamento do PIB tanto
pelo lado da oferta quanto pelo lado da demanga difierenca se da devido aos termos
de troca. Ainda, a PWT fornece duas formas de wvaser crescimento do PIB: uma
onde a taxa de crescimento é baseada nas coniasaisi®@ outra cuja taxa € obtida
através dos diferentelsenchmarks Outra adicdo importante a base de dados € a
introducdo de uma medida de estoque de capitalpeesenca de duas medidas de
produtividade total dos fatores (PTF), uma que germomparacgfes relativas entre
paises num dado ano e outra que permite analis@soimento ao longo do tempo de
cada pafs

Diante destas novas informacdes e modificacoetomaa de mensuracdo de
varidveis econémicas importantes para a literatloracrescimento econémico, este
trabalho tem o proposito de fornecer um panoramal ge crescimento econémico do
Brasil por meio da nova base de dados da PWT 8d%achando diferencas relativas as
versdes anteriores. Para tanto, além dessa infodug trabalho segue da seguinte
maneira: a se¢cao 2 mostra as medidas praticazadtls para as variaveis econémicas; a
secao 3 apresenta e discute os fatos empiricoemeds ao crescimento econémico, ao
gap do produto e a produtividade da economia braaileo pés-guerra; e, por fim, a
secao 4 destaca algumas consideracgdes finais.

'Conforme Feenstra et al. (2013), “Effective withisien 8, the Penn World Table (PWT) will be taken
over by the University of California, Davis and Meisity of Groningen, with continued input from Ala
Heston at University of Pennsylvania”.

%Inklaar e Timmer (2013) apresentam uma discussie smda medida.



2.MEDIDAS PRATICAS DA PENN WORLD TABLE
2.1. Medidas de produto e renda

Em estudo realizado por Daude (2012), foi encdattama correlacdo positiva
entre a Produtividade Total dos Fatores (PTF)re@mento dos termos de troca para a
América Latina entre 1980 e 200&endo isto valido para as chamadas economias
latino-americanas médfasDe acordo com o autor, esta correlacdo positode pser
conduzida por fundamentos econdmicos ou se dapnoiemas de mensuracéo, tais
como os efeitos dos precos no computo de parterekrimento do PIB (em PPP).
Ainda segundo o autor, se ha dificuldades em mimeairsos produtivos entre setores,
flutuagcbes nos termos de troca podem induzir figdea na medida agregada da PTF;
assim como 0s movimentos nos precos relativos amdu flutuacdes na utilizacdo dos
fatores. Porém, focado na tendéncia (séries fdspdessas flutuagbes passam a ser de
segunda ordem.

O problema supracitado relaciona-se com o modmelesuracdo do PIB — se
este € mensurado pelo lado dos dispéndios ou pdim do produto. Feenstraet al.
(2009) argumentam que a medida do PIB real quieaitl deflator construido com base
nos dados dos dispéndios € mais influenciada petoss de troca que os deflatores
baseados no produto. Daude (2012) destaca em aealhiv que os deflatores de
produto e de dispéndio podem ser bem diferentegeceEdmente em pequenas
economias abertas devido aos termos de%roca

Como é explicado em Feenstraet al. (2009), o PéBdeflacionado pelo lado do
dispéndio (GDP é uma medida de PIB real que reflete melhor toctks vida em uma
economia, em contraposicdo ao PIB enquanto reftisopossibilidades de producéo
(GDP).

Paises com fortes termos de troca possuem um ele8&#.° O PIB real
deflacionado pelo lado do produto (GIpPor sua vez, reflete melhor a possibilidade
de produgdo de uma economia. Portanto, a PWT 8tihglie GDP e GDP, cuja
diferenca fornece os termos de troca. Podem egighistanciais desvios entre o PIB real
pelo lado da despesa e o PIB real pelo lado doupspdmnplicando em significativas
diferencas entre o produto e o padrdo de vidagiealpaises e periodos.

A relacdo entre variacdes nos termos de troca iag@®s no produto real ja
foram analisadas por economistas interessados eneros indices e contabilidade
nacional. Diewert e Morrison (1986) e Kohli (192B04), por exemplo, explicam que
as mudancgas nos termos de troca sdo consideraugseieos nominais, ndo fendbmenos
reais, na construcdo do PIB real. Embora as vasaods termos de troca afetem a
renda do pais, ndo ha efeitos sobre a produtividagsis.

O conceito do PIB real pelo lado da oferta a preprsentes (CGD¥, de um
pais j, € obtido ao multiplicar os precos de refei® dos bens finaisrf), das
exportacbesr(’) e das exportagdes;('), por suas respectivas quantidades:

® Termos de Troca sé&o definidos como os precoswmjasriacdes relativos aos precos das exportacées.
“Daude (2012) considera sendo um pais latino anmricaédio aquele que se enquadra na média
geomeétrica entre as economias da regiao.

> A PWT 7.0, Gltima disponivel em 2012, ndo dispudbadeflatores distintos para os anos de 2001 em
diante.

®Feenstraet al. (2013) referem-se a Fortes Termo3rdea como a situacdo em que o0s precos de
exportacdo sdo maiores do que os precos médidasaui@s no mercado internacional e os precos de
importacdo sdo menores que 0s precos médios plasicer mercado internacional.
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Em que a igualdade final é obtida ao definir adzalé do Poder de Compra dos
bens finais, das exportacfes e das importacdes:
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E perceptivel que as exportacdes e as importac@esinais ndo sdo
deflacionadas pela PPP computada sobre os bens, finas sim deflacionadas por
PPPs especificas para exportacdes e importac@asstraet al. (2009) argumentam que
isto torna o GDPuma medida apropriada do produto real dos paises.

O conceito de PIB real pelo lado da despesa a premoentes (CGOF, de um
pais j, usando a mesma referéncia para pregosddibais /) é:

M
CGDE = anp qij + (X; — M;)/PPE® = GDF;/PPH/ 3)

i=1

OndeGDP; = C; + I; + G; + X;- M;.

Verifica-se pelas notacdes que ambos CGEBREGDP séo versdes de preco-
corrente do PIB real, pois utilizam precos de éfera computados nos anos correntes.
Vale ressaltar que ambos sio iguais ao PIB rea@izonstante, RGOR RGDPF, no
ano de referéncia de 2005 usado na PWT 8, masifeientes nos demais anos dentro
da base de dados. A diferenca entre o GbD&GDP resulta nos termos de troca:

coppe — cppe = (220 1) % PP 1) M
J = \ppp7~ " JPPRr "\ PPPT " " JPPE] 4)

Para detalhar esta expressdo, pode-se dividi-l€@@P e rearranjar os termos
para se obter:
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Transacionaveis/Nio—transacionaveis preco Parcela da Balanca Comercial Real

O Gap entre CGDP e CGDP pode ser expresso pela soma de dois termos: o
primeiro € composto pelos termos de troca (expressm uma diferenca, ao invés de
uma taxa), que multiplica o nivel de abertura rea; segundo termo € composto pelos



precos relativos dos bens transacionaveis (novarexyresso como uma diferenga),
que multiplica a balangca comercial real.

As definicdes apresentadas até agora incluem tfivaldade fundamental em
sua aplicacao, caso o objetivo seja a comparac&iRloeal ao longo do tempo. Como
ndo ha explicitamente precos de referéncia, ndoséiyel controlar mudancgas nestes
precos no tempo. Utilizando quantidades observadgsossivel obter a taxa de
crescimento do PIB real a precos constdntes
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As quantidades dos bens finais, das exportacoes entportagcbes mudam de
t —1 parat em taxas, utilizando precos de referéncia de urioge® ou de outro, e
tirando a média geométrica. A PWT 8.0 usa as tdgagescimento desta férmula para
computar o GDPreal a precos constantes (RGP&n todos os anos que ndo o ano de
referéncia. No ano de referéncia (2008)pP° = CGDP°.

O RGDF ¢ obtido usando apenas os precos de refergficiee nf dos M bens
de consumo finais. No ano de referéngi@DP¢ = CGDP?; e nos demais anos sua taxa
de crescimento é obtida da seguinte maneira:
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Observa-se que as exportacdes e as importacOesaisrforam deflacionadas por
PPP].‘Z_1 e porPPPj‘t’, computados pelos precos de referéncia dos beais.fi
2.2. ProdutividadeTotal dos Fatores (PTF)

A produtividade €, em geral, uma medida do prodinaido por uma medida
dos fatores de producéo, em que se utiliza o PiBoqmoxydo produto, e o capital e
trabalho representam os fatores. Inklaar e Timm@@d3) chamam atencdo para a
existéncia de duas dimensdes que, por sua vezreguluas abordagens diferentes de
mensuracao com o objetivo de combinar adequadarosrfegores em uma medida de
fatores totais.

Feenstrat al. (2013) baseiam-se em Diewert e Morrison (1986Laves,
Christensen e Diewert (1982a, b) para discutir @blgma em mais detalhes. Estes
altimos autores partem de uma funcdo de produc@al gee combina capital, K,
trabalho, L e o nivel de produtividade, A, paraager produto, Y:

Y = Af(K,L) = AK*(Ehc)'~® 8)

A segunda igualdade define o fator de trabalho compooduto entre 0 nimero
de trabalhadores na economia, E, e o capital hummeaao, hc; alphay, por sua vez,
representa a elasticidade do produto do capitéihide como a proporcdo do PIB que
nado é gerada pelo fator trabalho, em uma funcéoretomos constantes de escala.

" As provas, corolarios e demonstracées destasgessa resultados fogem ao escopo deste trabalho,
mas podem ser encontradas e verificadas em Festrestré2013).



Uma aproximagéo de segunda ordem para a func@oodacadf € o indice de
quantidade de Térnquist para fatores de producdo, qQe pode ser usado para
comparar produtividade entre os paises i e j endanho periodo de tempo:

(9)

1 K; 1 L;
InQf == (a; +a;)In— +[1—— a; +q; ]ln—l
ij 2( t 1) K] 2( t 1) Lj

A medida de Produtividade Total dos Fatores (PTikyada para a comparacao
entre paises é definida como:
CGDPP
(Eeor) w0)

T

)

Onde CGDP é uma medida do PIB real que leva em consideragadiferencas nos
termos de comércio, e assim considerada adequaaanealir a capacidade produtiva
de uma economia.

Nota-se que esta Ultima equacdo é aplicada seaeade, ano a ano, gerando
uma série de dados de niveis da PTF para fins depamacdo entre paises.
Analogamente, podem-se comparar os fatores ao ldagempo para um dado pais
atraves de:

L, (11)
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Assim, o crescimento da produtividade pode sedolyor:
( RGDPf )
RGDP{_; (12)
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Em que RGDP* é o PIB real a precos nacionais constantes, cenasid a
melhor medida para avaliar o crescimento econémico.

3. FATOS EMPIRICOS

Esta secéo apresenta relevantes fatos empiribos a@conomia brasileira entre
1950 e 2011 por meio dos dados da PWT 8.0, exatidd e discutindo suas diferencas
em relacéo a versao anterior.

Sobre a variavel de renda, a Penn World Table i8@bdibiliza trés formas para
calcular o PIB: (i) PIB pela 6tica do dispéndio [B¥5); (ii) PIB pela ética da producgédo
(RGDP); e (iii) PIB baseado nas contas nacionais (RPPAs duas primeiras
métricas foram apresentadas na secdo anteriosieabeente, diferem entre si devido
aos termos de troca, grau de abertura econdmitamdaacomercial e precos relativos
dos bens transacionaveis. Quando ha melhora no®gede troca de um dado pais,
RGDP serd maior que RGDPPara o Brasil, o Grafico 1 mostra a evolucdogdp
entre essas duas variaveis ao longo do tempo.tk gardécada de 2000 essa diferenca
tem crescido consistentemente, indicando uma neekhdostantiva nos termos de troca
nos ultimos anos. Esse resultado empirico corroboesultado de Canuto et al. (2013),
onde, a partir de dados da Furfcebserva-se que os ganhos nos termos de troca fora
de aproximadamente 40% entre 2004 e 2011 parasil.Bra

8 Fundacao Centro de Estudos do Comércio Exterior.
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Devido a essa propriedade sobre os termos de tecariavel RGDP é
considerada uma medida de mudancas nos padréeslajeemquanto que a variavel
RGDP é uma medida de mudancas nas capacidades pradutivierceira medida,
RGDP"™, por sua vez, é uma medida mais apropriada paaham\o crescimento
econdmico de um pais.

A diferenca entre as duas primeiras medidas eimalksta na forma como é
feita a interpolacdo e extrapolacdo de cada d@aiea calcular o RGOR RGDP sido
considerados multiplodbenchmarksdos dados de precos de bens finais da ICP
(International Comparison Progra)rpara as categorias de consumo, investimento e
gastos do governo para cada pais relativament&staslos Unidds A partir desses
anos sao feitas interpolacées e extrapolacdes ta das tendéncias de pregos das
contas nacionais. Para que as variaveis do PIBegain comparaveis entre paises e no
tempo é aplicada uma taxa de crescimento do prquire computar as variaveis nos
anos fora do ano base de 2005. Assim, a taxa épdada

, : 0.5
RGDPj; [( Me_yyje )( ey )]
RGDPj;_q Me_1Yje—1) \H¢Yjt—1 (13)

Ondell é o vetor de precos de referéncia e y é o vetaudatidades. Por sua vez, a
variavel RGDP* utiliza o crescimento das contas nacionais come,bas Feenstrat
al.(2013).

A interpolacdo utilizando a formula supracitada npée que as taxas de
crescimento de cada ano entrédoeachmarksido varie conforme novas informacoes de
precos sejam disponibilizadas. Essa vantagem, §oeestava presente em versdes
anteriores, tem como ponto negativo o fato de @ehé garantias de que as taxas de
crescimentos calculadas por (14) serdo proximasagtas de crescimento obtidas pelas
contas nacionais. Por meio do Grafico 2 é possiotdr que durante toda a série ha
discrepancias moderadas entre as duas seéries, c@mgrande diferenca durante a
década de 90. Segundo Feenstraet al. (2013), d#esasncas indicam que a PPP
computada para o pais a partir lsenchmarkda ICP cresceu de maneira diferente do
que seria indicado pelas taxas de inflacio refiilas contas naciondlsPelo Grafico
2, nota-se que até a década de 90 a inflacdoveeaisceu mais do que as mudancas na

°0 processo de agregacdo para os bens finais @, @uSsivel para todos os paises e anos em que ha
dados coletados pela ICP (1970, 1975, 1980, 198%6;,12005). Para bens comercializados, os precos
usados sédo versdes ajustadas obtidas de FeeRgiraadis (2012) (Feensetal, 2013).

%Relativo a inflacdo dos Estados Unidos.



PPP. Essa tendéncia muda em 90, com uma aceletagdescimento da PPP e entdo
as duas variaveis se aproximam a partir da seguetkzde da década de 2000.

Grafico 2- PIB real per capita no Brasil, RGDPO vsRGDPNA (milhfes de
US$ de 2005)
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Isso pode ser reflexo de algum erro de medida fmloado benchmark mas
pode também ser explicada pelo fato de que a RPiRflagdo medem coisas distintas.
Como argumenta Deaton (20#udFeenstraet al. (2013), a inflagdo considera apenas
0s precos domeésticos, levando apenas as parcelasrggonento domeéstico em
consideracao. Por sua vez, a PPP considera os emtiasnde outros paises também.
Com isso, a série RGDf seria mais adequada para avaliar o crescimenpaido mas
pode nao ser tdo indicada para realizar comparagtidermos de padrao de vida e de
capacidade produtiva entre paises. Uma constatlggi@utores é que essa diferenca
tende a diminuir de acordo com o aumento do nigeleddgper capita(avaliado pelo
PIB na 6tica do dispéndit)

Uma vez ciente dessas diferencas metodoldgicas apfiesentados fatos
empiricos sobre a economia brasileira obtidos peiordos dados da PWT 8.0. Como
dito anteriormente, a rengher capitapode ser decomposta em termos de produtividade
do trabalhador e da participacéo da forca de thabah populacao, isto é:

NGIGEIG

ARRAVAAVAREAVY (14)
Onde Y é o produto, N é a populacdo e L € o numderandividuos engajados no
mercado de trabalho. O gréfico 3 mostra a evoldagmendger capitae da renda por
trabalhador. Nota-se que ha uma quebra a partitédada de 70, na qual o Pi@r
capitapassou a crescer acima da renda por trabalhaske.riesmo padréo é verificado

em Ferreira e Veloso (2013), que utilizam dadoPWA 7.0. Segundo os autores, essa
discrepancia se explica pelo bénus demogréfico edogd? e o incremento da

YAlém disso, os autores também notam que h& umedelpositiva entre a diferenca entre RGBP
RGDP" e a importancia do petréleo na economia. Apesaodiquando se observa o PIB pelo lado da
producdo, essa relacdo desaparece.

2.0 bdnus demografico seria um momento em que atestrda piramide etéria se torna favoravel ao
crescimento econdmico, sendo marcada por um aumnmentoimero de pessoas em idade produtiva e
reducdo na proporcédo de idosos e criangas.



participacdo feminina no mercado de trabalho, @lévaa proporcdo de pessoas
empregadas.

Grafico 3 - Evolugao da renda per capita e do prodo por trabalhador
entre 1950 e 2011, 1950=100
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3.1. Decomposicéo do Crescimento Econdmico

Para explicar melhor o crescimento do produto pabaihador é possivel
decompb-lo em trés fatores. Assumindo que o protuiioa uma forma funcional igual
em (8), pode-se realizar a chamada decomposi¢c@&oedoimento. Essa decomposicéo
permite observar a contribuicdo de cada fonte pa@escimento do produto por
trabalhador. Existem duas formas de realizar essangposi¢ao, que sao calculadas a
partir das seguintes formulas, ver Veles@l.013) e Ferreira e Veloso (2013):

Iny,r —Iny, InAgr—Ind, Ink;pr —Ink; Inhipr —Inh;
T = T a T +(1- a)# (F1)
Inker _ ke
Iny,r—Iny, 1 IndAyr—In4 N a Verr ve Inhipr —Inh; 2
T T 1-a T 1-a T T (F2)

Onde T é a diferenca de angs=Y/L e k = K/L. A féormula (F1) é considerada a
maneira tradicional de se decompor as fontes dscionento, enquanto (F2) seria uma
maneira alternativa. Velosst al. (2013) destacam que a decomposicao tradicional né&o
leva em conta os efeitos indiretos que a PTF tdiresas insumos. Isto acontece porque
a elevacao da tecnologia aumenta a produtividadginah do capital fisico e humano,
induzindo a uma maior acumulagédo do mesmo. Parpeusar esse efeito, na segunda
metodologia o valor de aumenta a contribuicdo da PTF sobre o produtce Nomhbém
que a contribuicdo do capital humano é maior desidoséncia do fator de ponderacao
(1-0) presente na primeira metodologia.

Para fins de comparacédo, serdo apresentados oHadesu para ambas as
metodologias. A medida de produto utilizada aqui se RGDP”*, pois esta é a que
melhor reflete o crescimento econémico de um g medida de estoque de capital,
a PWT 8.0 disponibiliza o estoque de capital agsetacionais constantes de 2005 (em
milhdes de ddélares de 2005). A base de dados tandigmonibiliza um indice de
capital humano, que leva em conta a média do nueheranos de estudos, obtido a



partir de Barro e Lee (2013) e também usa a taxaettgno para cada nivel de
educacabtl. A PTF, por sua vez, é obtida como um residuatir p& (8):

Y

A= K%(Ehc)t-« (15)

Neste exercicio assume-se que a elasticidade dlutprem relacdo ao capital
fisico, a, € igual a 0.4. Pela primeira metodologia, nasadaés de 50, 60 e 70, o
crescimento foi em média de 4% ao ano. Esse crestinfoi puxado em grande parte
pela PTF, principalmente, na primeira década, quanBTF cresceu 3,2% ao ano. Por
sua vez, a parcela relativa a acumulacao de cépitgdadativamente ganhando espaco,
chegando a explicar 46% do crescimento na décad@.de

Na década de 80 a PTF teve uma contribuicdo negativem 90 ela ficou
estagnada. Vale notar que este periodo foi marpadaum crescimento do produto
negativo em 80 e bastante moderado nas décad@sed20®0. A acumulacéo do capital
fisico também ficou estagnada apos 80. O capitalame, por sua vez, se manteve
estagnado até a década de 80, mas a partir daresmimento foi significativo, e sua
contribuicéo foi expressiva, passando a explicd 64 crescimento na década de 90 e
52% a partir de 2000.

Tabela 1 - Decomposi¢éo do crescimento do produte@iptrabalhador (F1)

RGDPNA Taxas de crescimento Proporgao emrelagioay
(F1)

Ano y A K h A k h
1950-1959 0.039 0.032 0.002 0.004 0.825 0.062 0.113
1960-1969 0.044 0.028 0.010 0.006 0.635 0.227 0.137
1970-1979 0.040 0.022 0.018 -0.001 0.559 0.459 -0.018
1980-1989 -0.012 -0.029 0.004 0.014 2.488 -0.309 -1.180
1990-1999 0.018 -0.003 0.009 0.011 -0.151 0.505 0.645
2000-2011 0.011 0.004 0.001 0.006 0.341 0.131 0.529
1950-1980 0.044 0.030 0.011 0.003 0.669 0.254 0.077
1980-2009 0.002 -0.012 0.004 0.010 -8.054 2.345 6.710
1950-2011 0.023 0.009 0.007 0.007 0.389 0.319 0.292

Esses dados podem ser contrastados com Ferregbbgo(2013), que realizam
a mesma decomposicao para o Brasil, porém utilzaladios da PWT 7.0 e cortes de
anos diferenté8. Por conta dessas diferencas, ndo se espera gabmes apresentados
por eles e os deste trabalho sejam muito préxinposém € perceptivel que o
movimento de grande parte dessas variaveis é Iastmilar. Uma diferenca
importante se refere, porém, a contribuicdo dawdat Para Ferreira e Veloso (2013) a
contribuicdo do capital € bem maior do que a aptada na Tabela 1 entre 1950 e
1980. Nesse mesmo periodo, a PTF aqui apresertad&m tem maior importancia do
gue a dos autores.

*Nota-se que essa medida ignora qualquer variagggesi@etornos ao longo do tempo ou entre paises.
Além disso, ndo € uma medida que leva em contakdqde do ensino, ndo diferenciando a capacidade
cognitiva que cada aluno obtém. Isso tudo subestirageito do capital humano nos paises mais ricos
(Feenstra, Inklaar e Timmer, 2013).

4 Neste trabalho, apresenta-se o crescimento médidéradas. Por sua vez, Ferreira e Veloso (2013)
dividem os periodos entre 1950 a 2009 em 6 periddi0-1968; 1968-1973; 1973-1980; 1980-1992;
1992-2003; 2003-2009.



Pelos dados de Ferreira e Veloso (2013), a coigébuwla PTF na década de 50
e 60 foi de 39% do crescimento do produto, e ebh®&3 e 1980 seu crescimento
representou 70% do crescimento do produto. Enqusswo nos dados deste trabalho, o
ponto de maior contribuicdo da PTF foi durante @ada de 50, e ndo em 70. Tomando
1950 e 1980 como um todo, a PTF nos dados dosesutogsceu 1,9% a.a. e o capital
fisico também 1,9% a.a. Em contrapartida, a cantg@m dessas variaveis € bem mais
desigual nos dados da PWT 8.0. Como pode ser mstdabela 1, a PTF cresceu
expressivos 3% a.a. e 0 capital fisico apenas BEHH6EmM ambos 0s casos 0 capital
humano ficou relativamente estagnado, crescendrcabla 1% a.a.

Entre 1980 e 2009 as diferencas sdo bem menoresarimos 0s casos, O
crescimento do capital fisico ficou estagnado,amedo a taxas menores que 1% a.a. O
capital humano também nado apresentou grandes rijesgFerreira e Veloso (2013)
aponta um crescimento de 1,2% a.a., e a Tabelasfranam crescimento de 1%). Por
fim, o crescimento da PTF em ambos os casos fativeg(-1,9% a.a. contra -1,2%
apresentado na Tabela 1).

Ferreira e Veloso (2013) também realizam a decomtgoslternativa (F2) para
0 crescimento brasileiro utilizando dados da PWII' &A.decomposigéo alternativa nos
dados da PWT 8.0 pode ser vista na Tabela 2. Cometadologia coloca um peso
maior na PTF e no capital humano, é facil percegbera contribuicdo da PTF foi bem
mais expressiva. Entre 1950 e 1980 a PTF cresdé4a @.a., e ao analisar década por
década, a PTF, na década de 50 e 60, cresceu @gisrascimento do produto, sendo
compensada por um crescimento negativo da razéatalgamduto. Observa-se que o
grande crescimento nessa época foi devido primograte a PTF. Assim como no caso
anterior, o crescimento do capital humano foi bdstamexpressivo.

Apoés a década de 80, o comportamento da PTF falasjrporém com maior
énfase em sua contribuicdo do que antes, devidoreafcomo foi construida. O capital
humano, durante todo o periodo, se comportou deeingarsimilar, porém com
resultados sensivelmente maiores por conta da wletpd adotada. No que se refere a
razdo capital-produto, nota-se que ela cresce déxadcada entre 50 e 80. A partir de
80 ela fica estagnada. De acordo com o modelo ekeionento econémico de Solow,
uma razao capital-produto estavel indica um crescion balanceado, enquanto o
deslocamento dessa relacéo € sinal de que a e@sersncontra em uma trajetéria de
transicdo. Sendo assim, a estagnacao recenterdedsapode ser um indicio de que a
Economia do pais se encontra em um novo estaduasieo.

Tabela 2 - Decomposicdo do crescimento do produt@iptrabalhador (F2)

RGDPNA Taxas de crescimento Proporg¢do emrelacioay

(F2)

Ano y A k/y h A k/y h
1950-1959 0.039 0.054 -0.022 0.007 1.375 -0.563 0.188
1960-1969 0.044 0.046 -0.013 0.010 1.059 -0.288 0.229
1970-1979 0.040 0.037 0.004 -0.001 0.932 0.098 -0.031
1980-1989 -0.008 -0.052 0.019 0.026 6.662 -2.377 -3.285
1990-1999 0.009 -0.021 0.007 0.023 -2.406 0.765 2.641
2000-2011 0.011 0.006 -0.005 0.010 0.568 -0.449 0.881
1950-1980 0.022 0.024 -0.005 0.003 1.116 -0.243 0.128
1980-2009 0.001 -0.010 0.002 0.008 | -13.424 3.241 11.183
1950-2011 0.023 0.015 -0.003 0.011 0.649 -0.135 0.486




Em relacdo aos dados analisados por Ferreira es&€R913), atenta-se para o
comportamento da razéo capital-produto. Para elsgkys, a economia brasileira estaria
aproximadamente em crescimento balanceado no idécggrie, e entdo a razao capital-
produto cresceu até a década de 80 e se estalmlzanente a partir dai. Outro ponto
importante € que a PTF sO cresceu acima do creswnga economia entre 1968 e
1973.

Todavia, em ambos o0s casos a PTF explica grande par crescimento
verificado entre 1950 e 1980. Isso estd de acomio a chamada “transformacéo
estrutural” que teria ocorrido no periodo. ConforRereira e Veloso (2013), o poés-
guerra foi marcado por uma gradual mudanca natesdryprodutiva brasileira, de
maneira que a forca de trabalho se deslocou do@@ama a indUstria e para o setor de
servicos. Essa transicao resultou em um aumenprauuto que ndo é explicado pelos
fatores produtivos (ou seja, € captado pela PEBh € confirmado por uma simulacao
feita pelos autores a partir de dados de prodatiigcdle Timmer e De Vries (2009).

Por essa simulagédo, 1/3 do crescimento do prodoto tqabalhador seria
explicado por essa transformacao estrutural. Angdtajue a PTF tenha explicado 67%
do crescimento entre 1950 e 1980 (como sugere a@ld al, entdo essa transformacéao
teria explicado quase metade do crescimento dan®Tgeriodo. Para a década de 80 e
90, os resultados de crescimento estagnado ou iveegafio explicados pela
hiperinflacdo no periodo, com a recuperacdo daosinapos a estabilizacdo e um
crescimento moderado.

As diferencas entre os dados podem ser explicautaguestdes metodoldgicas.
No que se refere a medida de PIB real por trabathadio ha grandes diferencas entre
as duas series, salvo pelo fato de que a medid\R 7.0 €, em nivel, relativamente
maior nos anos recentes (porém seu crescimento r@rineEssas diferencas séo
pequenas e nao alteram significativamente a tregetiéssa seérie.

Grafico 4 - Capital humano na PWT 8.0 e em Ferreira Veloso (2013), 1950=100
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Mesmo com diferencas ndo triviais na constru¢cdandbas as séries de capital
humano, a trajetéria de ambas é bastante paremda,a diferenca que os dados de
Ferreira e Veloso (2013) apresentam uma inclinag@or. O mesmo pode ser dito para
crescimento no numero de trabalhadores, ambos dis dé@m uma tendéncia similar,
porém a PWT 8.0 apresenta maior volatilidade. Bfsaenca, entretanto, ndo pode ser
ignorada no caso do numero de trabalhadores, peistaxa de crescimento € uma
variavel importante para medir o estoque de capitaltrabalhador e também pode
alterar significativamente a variavel de PIB pabalhador.

Apesar dessas diferencas nas séries de produtital dapmano e trabalho, a
variavel que mais difere é o estoque de capitsd. f®de ser visto no Grafico 6.

Essa diferenca entre ambas as séries pode s#tmdesda forma como cada
série foi construida. Ferreira e Veloso (2013)a#rth uma medida de estoque de capital



cujo capital inicial é igual ao estoque de cafitgito a precos constantes do Ipeadata,
em 1950, e a partir desse estoque inicial eleaizaglo para os anos seguintes atraves
do método de inventéario perpétuo (PIM), descrita pguacao:

Kip1 =1+ (1 = 8)K,. (16)

Grafico 5 - Taxa de crescimento da forca de trabalthna PWT 7.0 e 8.0
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Grafico 6 - Estoque de capital fisico para a PWT B.e
Ferreira e Veloso (2013), 1950=100
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Onde K é o estoque de capital, | € o investimerst@ @ depreciagdo. Os autores
utilizam uma taxa de depreciacdo constante igiloaA PWT 8.0 também utiliza o
método do inventario perpétuo, porém ele é aplicaa® ativos que irdo compor o
estoque de capital fifdl Apds a construcdo da série de capital dos atales,usam o
indice de Toérnqvist agregado das taxas de crestinues ativos individuat§ Além
dessa diferenca, a taxa de capital inicial e a taea depreciacdo diferem
substancialmente. Conforme Inklaar e Timmer (20H3), principais inovagdes no
estoque de capital sdo a utilizacdo de uma medidepreciacdo que varia entre ativos,
paises e tempo e o calculo do estoque de capstab finicial. Seu calculo parte da
seguinte equagao:

S A PWT 8.0 considera 6 tipos de ativos (estrutuegiipamentos de transporte, computadores,
equipamentos de comunicac¢édo, softwares e outrasinaége ativos). Cada ativo segue a seguinte lei de
movimento:

) ] I_(ait =1- 5a)Kait—1 + Lo ) ) )
Onde o subscrito a denota o ativo, i 0 pais eempbd. Sendo assim, se assume que cada ativo degreci
uma taxa fixa, porém a taxa de depreciacdo do @stog capital total € computada comip =
Yo Puic6.Kai:—1, Onde P é o deflator do ativo. Ou seja, a taxdefreciacdo total varia tanto no tempo
gquanto entre paises (Inklaar e Timmer, 2013).
16 A formula é dada pologRKN* = Zai( Paillar | Pait-1Mlat- )AlogKait.

2 \XaPqaitKait  XaPait-1Kait-1




Ko = (Yo) (ky) 17)
Em que ¥% é o PIB no ano inicial e ky é a razdo capital-ptod A priori ndo se
conhece o valor de ky, porém sabe-se que essa vaZz&o pouco no tempo, uma
estratégia € assumir um valor razoavel para ez r@a entdo com isso € possivel
construir a série através do PIM. Portanto, as dadss diferem entre si (i) na forma
como é calculado o estoque de capital inicial, i{&) taxa de depreciagéo; (iii)) na
construcdo da seérie de investimento, que dependéada de investimento e do
produtd’; e (iv) nos ativos e a forma de agregacdo do estdq capital.

O Gréfico 7 apresenta o resultado de cada mod#iccésplada sobre a série de
estoque de capital. A partir dos dados de Feree&loso (2013) foram construidas5
séries. Para cada série foi substituida uma d#svea-chaves por dados da PWT 8.0.
Por exemplo, na série (K/L)A) apresenta a série de estoque de capital poiheatma
utilizando a taxa de investimento e produto da P8\ Sendo assim, as diferencas
entre esta série e a original podem ser atribiddasie de investimento nova. O mesmo
foi feito para o estoque de capital inicial ((KAK0<)), trabalho ((K/L) (1)) e taxa de
depreciacdo ((K/L)d#)). Também foi incluida uma série usando apenadadss da
PWT 8.0 ((K/L) (tude®), que ndo é igual a série RKpor conta da metodologia de
agregacao.

Gréfico 7— Capital fisico por trabalhador, (US$ PPRle 2005, Brasil)
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Com isso, verifica-se que a volatilidade da taracdescimento da forca de
trabalho e o investimento da PWT 8.0 puxam a siriestoque de capital para baixo
relativamente daseline((K/L) PWT7). Por sua vez, inserir a nova taxa dprdciacao
faz com que o estoque de capital aumente consileramte. Vale notar, também, que
a PWT define um nivel de capital significativameatéma do utilizado pelos autores,
isso faz com que durante todo o periodo entre A9BIB0 a série de estoque de capital
modificada seja maior do que a de Ferreira e Ve{@d@3), s6 havendo convergéncia

7 Evidentemente as diferencas na série de forceatlalho e seu crescimento afetam o capital fisico (
produto) quando este € apresentado como capitalufm) por trabalhador.



apos 1980. Isso permite explicar as principaiséiifgas entre as séries de capital fisico
na PWT 8.0 e 7.0. Nos primeiros anos, a série pigataa PWT 8.0 é maior devido ao
estoque de capital inicial utilizado. Apds 1980retanto, o que explica ela se manter
num patamar mais elevado parece ser a taxa dectmg@e. Isto acontece porque, na
média, a taxa de depreciacdo calculada pela PWTé8enor (3,2%) do que o
pressuposto pelos autores (5%).

Grafico 8 - Razéo capital-produto
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Outra forma de avaliar as diferencas é pela raafitat-produtd®. Pela escolha
do capital inicial, a série da PWT 8.0 se inicizejd uma dindmica de transi¢do: ela
comeca excessivamente elevada e entdo decresce.destoque de capital de Ferreira
e Veloso (2013) parte de um estoque inicial met®gsdo, essa dinamica nao aparece
com clareza. Isso pode explicar, por exemplo, gydide a PTF e o capital terem tido
contribuices tdo distintas antes de 1980 duranexeycicio de decomposicdo do
crescimento. Apesar dessas diferencas, 0 movintarsteariaveis apos 1980 nédo difere
substancialmente. A principal diferenca significatinesse caso, é devido a taxa de
depreciacdo e a metodologia, que coloca a se\da8.0 em um nivel maior.

3.2. A Produtividade Total dos Fatores (PTF)

Apesar dos comentarios empiricos anteriores soBrEFa cabe destacar que foi
utiizado um procedimento tradicional para obter Bdormacdes sobre seu
comportamento. Sendo assim, esta subsecdo apreseRtadutividade Total dos
Fatores (PTF) na economia brasileira por meio danP&orld Table — versédo 8.
Conforme destacado na secdo 2, utilizam-se os demloalados por meio de duas
metodologias distintas. A primeira calcula a PTFapama analise de corte transversal,
enquanto a segunda permite uma investigacao daleageescimento da produtividade
no pais, em especifico. Ou seja, os dados forrecidd®WT8 ndo permitem um estudo
envolvendo a econometria de dados em painel, @g@ibte comum dentro da literatura

®Note que neste exercicio apenas a série da PWE &.Gérie com investimento modificado sdo as
Unicas cuja base se da sobre o PIB da PWT 8.0, dadmas demais séries modificadas a variavel
alterada ndo depende do produto.



empirica sobre crescimento econémico, ver Durlatiémple (2004). Outra questao a
ser destacada é que no estudo da PTF ndo se dmreufaa interpretacdo direta,
conforme a produtividade da méo de obra, devidgicémente, & forma como €

deduzida.
Neste caso, primeiramente, a Tabela 3 mostra admeeé Produtividade Total

dos Fatores utilizada para comparacdo entre paldgsP;;, definida em um ano
especifico, ver secédo 2. Diante dos paises dispshiopta-se por apresentar a PTF no
Brasil relativamente a economia americana, mas abar comparativo para 0s paises
da América Latina, disponiveis na base da PWT8.

No pés-guerra, dentre os dez paises pesquisaddsnddca Latina, o Brasil
encontra-se em média na 72 posicao, tendo em adguossestado na 82 posicéo, e uma
melhor colocacdo quando esteve na 52 posicdo, @d. Fara fins de comparagéao,
observa-setrés paises emergentes asiaticos, ceggea@m uma melhora relativamente
a economia brasileira, onde a Coréia do Sul sackshostrando melhor desempenho
no decorrer das décadas.

Tabela3 — PTF a precos correntes PPP (USA=1) - CTFP
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2011
ARG 0,58 0,48 0,47 0,45 0,42 0,53 0,62 0,64
BOL 0,54 0,42 0,39 0,45 0,33 0,31 0,38 0,38
BRA 0,40 0,46 0,58 0,70 0,49 0,49 0,43 0,43

CHL - 1,05 0,97 0,92 0,68 0,63 0,65 0,65
COL 0,67 0,62 0,61 0,84 0,68 0,48 0,47 0,48
ECU - 0,58 0,53 0,80 0,54 0,41 0,50 0,51
PER 0,55 0,57 0,63 0,62 0,37 0,39 0,53 0,54
PRY - - 0,66 0,76 0,53 0,31 0,34 0,35
URY - 1,12 0,99 0,87 0,62 0,59 0,55 0,56
VEN 1,10 0,99 1,15 0,87 0,65 0,52 0,67 0,69
KOR - 0,31 0,35 0,52 0,73 0,75 0,69 0,68
MYS - 0,45 0,48 0,70 0,53 0,48 0,50 0,50
THA - 0,27 0,42 0,52 0,55 0,36 0,42 0,41

Fonte: Penn World Table — 8. Elaboracg&o dos autores.

Obs. Paises da América Latina: ARG — Argentina; BOBglivia; BRA — Brasil; CHL — Chile; COL -
Colémbia; ECU — Equador; PRY — Paraguai; PER — ;PERY — Uruguai; e VEM - Venezuela.
Emergentes asiaticos: MYS — Malasia; KOR — Coréi&dl; e THA — Tailandia.

A segunda andlise aborda a PTF por meio da taxacrdscimento da
produtividade RTFP)2 ;. No que diz respeito ao Brasil, Figura 9, a privitlade total
dos fatores aumentou 2,3 vezes entre 1950 e 1986semtado em seguida uma
tendéncia de queda acentuada até 1992. A parinao da década de 90, o pais inicia
uma recuperacao, mas acaba declinando novamemteirade 1997 que vai até 2003,
quando entdo a produtividade novamente inicia umsaperacao até 2011, apesar de
certa oscilagéo no seu crescimento.

Apesar de os Gréficos 10 e 11 abaixo apresentaéeiesRTFP)/, para
diversos paises selecionados, cabe novamente alegteco objetivo ndo € comparar 0s
niveis de PTF dos paises latinos e asiaticos emegg@qui presentes, e sim avaliar
comparativamente a evolucédo da produtividade timsifatores dos paises.



A Figura 10 destaca o comportamento da PTF papaisss da América Latina.
A Bolivia apresenta uma tendéncia crescente naoinia década de 70, entretanto, a
partir do final desta década comeca a decresaafisgdivamente sua produtividade até
final de 80, quando se “estabiliza” em patamar laraixo do inicio da amostra. A
Colémbia j& apresenta um no inicio um patamar droberescimento da PTF que
permanece até o final da década de 80, quando &mnt¢# um processo de queda e
também se estabiliza abaixo do inicio da décad&@GleA Argentina j& demonstra
comportamento inverso, ao mostra queda da PTF fi&loda década de 80, quando
entdo inicia uma tendéncia de alta que é rompidaio@ de 2000, mas logo apresenta
uma nova tendéncia de alta significativa. Ja a@woienchilena teve fortes oscilagbes da
PTF até meados da década de 80, quando iniciaanmdértcia de alta até 1997 e entéao
reverte seu comportamento para uma tendéncia ata que produtividade. O Equador
ja apresenta melhor comportamento, tendo um crestarda PTF e mantendo-se em
um patamar estavel, mas acima do nivel de 1970.

Gréfico9 — PTF a precos nacionais constantes (195080) - RTFPNA
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As demais economias, Peru, Paraguai, Uruguai e Adetee mostram forte
tendéncia de queda na produtividade, onde o Paragueomeca apresentando um bom
desempenho até o final da década de 70, mas acaim@anhando a trajetoria de queda
dos demais supracitados. Em termos gerais, cormalgexcecdes temporais, observa-
se uma tendéncia de queda a partir da década der@(glgumas estabilidades, mas em
baixos niveis de produtividade comparado ao irdei@écada de 70.

Se comparar com alguns paises emergentes asidigasa 11, no caso Coréia
do Sul, Tailandia e Malasia, os resultados ruinesgntados na América Latina se
confirmam ainda mais diante das trajetériaspostiapresentadas por esses asiaticos.
Destaca-se a forte tendéncia de alta da PTF daiaCal@ Sul e Tailandia,
principalmente, apds a década de 1980 onde osspaddés@mérica Latina apresentam
guedas. Nota-se um destaque ainda mais especi@ndéancia da produtividade da
Coréia do Sul relativamente a todos os demais gaise
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Grafico 10 — PTF a precos nacionais constantes (1% 100) - RTFPNA
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4, CONSIDERAQ@ES FINAIS

Diante da relevancia dos estudos sobre crescimegundmico, observa-se a
importancia de se realizar analises comparativde graises de forma a permitir
explicar os motivos das diversas disparidades eaiss, bem como verificar o
comportamento econdmico dos paises para redugirdisparidades. Neste caso, um
método quantitativo adequado de mensurar as vaiaeenomicas € demandado.

Ha décadas, a Penn World Table (PWT) tem sidoirecipal base de dados
utilizada em analises comparativas de crescimeotm@nico, com a vantagem de
apresentar informagdes das contas nacionais aasigielo conceito da paridade de
poder de compra (PPP), que procura corrigir dif@ees de custo de vida entre paises.
Em 2013, foi divulgada a PWT versao 8.0 cuja naaselde dados trouxe modificagcoes
metodoldgicas relevantes. Diante destas novasmaipdes e modificacbes na forma de
mensuracdo de variaveis econdmicas importantes gditeratura do crescimento
econdbmico, o presente trabalho teve o propositdodeecer um panorama geral do
crescimento econdmico do Brasil por meio da nose loie dados da PWT 8.0.

Através desses dados foi possivel construir unonpama geral da situacao
brasileira no pés-guerra. Em concordancia com eaalitira, os dados da PWT 8.0
capturam os principais movimentos durante esses anm o forte crescimento da PTF
e da acumulagdo de capital fisico até a décadaOdesefjuido pela estagnacdo da
“década perdida” em 80 e pela recuperacdo modexguitir de 90. Também nesse
periodo se observou uma maior importancia da ¢angdo do capital humano para o
crescimento apos 80. Outro ponto relevante € o atlarh6nus demografico, que tem
feito o PIB per capita crescer a taxas razoavelmente maiores do que opBiIB
trabalhador.

Dessas informagdes, € importante notar as difaseqge a PWT 8.0 trouxe para
a qualidade de certos dados e a adicdo de noves.s€omo visto, para 0 caso
brasileiro h& diferencas relevantes quanto a aagédrdo estoque de capital. Diferente
do usualmente assumido, a taxa de 5% para a degiiegpode ndo ser adequada para o
Brasil, pois como os dados da PWT mostram, a taxaepreciacdo brasileira tem
variado em torno de 3,2%. Ainda sobre o estoqueagéal, a forma de se calcular o
estoque de capital inicial, como se verificou, tenplicagbes sobre a raz&o capital-
produto. Para a PWT 8.0 é percebido que o estoigialié elevado em relacédo a outras
medidas, de maneira que a série se inicia com @x@orcapital-produto acima da
média.

Especificamente, no que diz respeito a PTF, obssevtendéncia de queda poés
80 indesejada para a economia brasileira, demalsirama necessidade de reversao
rapida de comportamento aos niveis pré-1980.

Por fim, outra diferenca néo trivial € sobre o wes trés medidas de PIB
disponiveis nessa nova versao da Penn World Takpesar de elas seguirem
tendéncias parecidas, nem sempre elas convergmmadsntece porque cada medida
busca capturar uma informacao diferente. Para silBsgo pode levar a discrepancias
significativas, como é o caso dapentre as variaveis RGIDEB RGDP a partir de 2004
devido a melhora nos termos de troca. Para analisgescimento brasileiro, também é
de se notar que as medidas REBFRGDP se descolam bastante da série REDP
durante a década de 90. Essas diferencas ressaltaportancia de se escolher a série
mais adequada para a informacdo que se busca Gbteso das séries RGDBu
RGDP para avaliar o crescimento brasileiro na décad@0dguperestimaria o nivel de
renda, por exemplo.
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