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Questao Geral

Questao

Sera que a trajetodria do crescimento do PIB brasileiro pos 2011 foi causado por fatores internos ou
externos?

Se causado por fatores internos, gual o impacto que esses fatores tiveram no PIB dos anos
subsegquentes”

Metodologia
Meétodos de Controle Sintéticos para Casos de Estudo Comparativos

Aplicacao da Metodologia de estimacao conforme proposta por Abadie e Gardeazabal (2003) e
replicada por Abadie, Diamond e Hainmuler (2010)
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Uma miriade de opinioes

Especialmente fomentado pelo processo eleitoral de 2014, n&o faltam argumentos pr6 causas domésticas ou externas da crise

Mantega nega recessao e culpa
Copa, crise no exterior e seca por

PIB ruim

UOL - 29/08/2014

Dilma culpa crise mundial por
dificuldades e pede 'paciéncia’

Na TV, ela falou sobre ajustes na

Houve protestos em algumas

Afinal, foi a Copa que derrubou a

economia?
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economia e a investigacao na Petrobras

cidades do pais durante o pronunciamento

G1-09/03/2015

BBC Brasil — 29/08/2014

16/ economistas criam manifesto e rebatem Dilma: '""ndao
ha crise internacional"

Especialistas falam em "fantasma da inflagdo", "semente do desemprego" e "politica monetaria inadequada” para rebater
discurso do atual governo

Infomoney — 15/10/2014

|pea contradiz governo e admite
recessao técnica do pais

Divulgada sem alarde no site do instituto, a Carta de Conjuntura derruba dois dogmas
do discurso do governo federal
Exame — 23/10/2014

O Brasil nao vive recessao, mas uma
estagnacao

O desaquecimento da economia brasileira ndo € exce¢gao mundial e lhe
faltam algumas das caracteristicas de uma recessao

Carta Capital — 10/09/2014



Condicoes Iniciais
Preocupacoes para aplicacdo da metodologia

Sobre a intervencao

» Ponto de intervencdo é a mudanca de governo?

Tratamento dos Dados
» Série de dados do PIB em primeira diferenca do logaritmo
» Uso de preditores de PIB

» Definicao de ponto de controle

Escolha dos Paises de Controle
» N&o expostos a pressuposta intervencao

» Disponibilidade e confiabilidade dos dados
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Necessidade de Financiamento do Setor PuUblico

Primario, sem desvalorizacdo cambial - acumulado de 12 meses (R$ milhdes)
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Crescimento Econdbmico

Comparacéo entre Brasil e Mundo

Crescimento anualizado do PIB real
acumulado de 24 meses, 1980 a 2015
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Diferencial de GDP: Brasil-Mundo
diferenca da variacao acumulada de 24 meses
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Fonte: International Finance Statistics (IFS)
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Crescimento

Econbmico

Comparacéo entre Brasil e Paises de Controle’
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e Brasil Paises de Controle *eee e intervencao

Fonte: International Finance Statistics (IFS)

T Alemanha; Australia; Canada; Coréia do Sul; Espanha; Estados Unidos da América; Finlandia; Holanda; Itélia;
Japéao; México; Noruega; Reino Unido; Suécia



Resultado do Modelo

Médias dos Preditores

Brasil Média dos 14 paises
Variavel Real Sintético de controle
PIB
0,809% 0,833% 0,594%
Logaritmo em 12 diferenca
PIB (1T1998)
-2,097% -1,419% -0,125%
Logaritmo em 12 diferenca
Consumo Privado
0,870% 0,864% 0,625%
Logaritmo em 12 diferenca
Formagao Bruta de Capital
1,011% 1,058% 0,628%
Logaritmo em 12 diferenca
Consumo do Governo
0,607% 0,692% 0,567%
Logaritmo em 12 diferenca
Juros Real
) 11,304% 2,735% 1,593%
Em nivel
Termos de Troca
0,509% 0,312% 0,033%

Logaritmo em 12 diferenca

N\*FGV EESP



Resultado do Modelo

PIB em primeira diferenca do logaritmos
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Efeito Placebo

A aplicacao da metodologia para os demais paises de controle permite avaliar visualmente se a intervencao é relevante
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Efeito Placebo — Média Moével

”Limpando” o ruido da primeira diferenca
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Série Acumulada do PIB

Base 100 = 31/12/2010
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Diferencial de PIB

Avaliacéao trimestre a trimestre da diferenca entre as séries tratada e sintética
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Ano

2011

2012

2013

2014

2015

1° Trimestre

+0,6%

-0,9%

-0,3%

-0,3%

-1,6%

2° Trimestre

+0,4%

-0,1%

+1,9%

-2,1%

-2,7%

3° Trimestre

-1,2%

1,3%

-0,5%

-0,5%

-2,5%

4° Trimestre

-0,4%

-0,4%

-0,7%

-0,3%

-1,7%

Acumulado
Anual

-0,7%

-0,1%

+0,3%

-3,1%

-8,3%



Diferencial de PIB

Defasagem entre o realizado e o sintético, durante o periodo e ao término do periodo

R$780 bilhdes
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