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MATRIZES DE CONTABILIDADE SOCIAL: METODOLOGIA E 
ELABORAÇÃO PARA O BRASIL (2000–2021) 

 
Luiz Fernando Rodrigues de Oliveira1 

 

RESUMO 

O presente trabalho busca apresentar a metodologia utilizada na construção de uma versão 

da Matriz de Contabilidade Social (MCS ou SAM da sigla em inglês) brasileira, estimada 

para os anos de 2000 a 2021 com base nas Tabelas de Recursos e Usos (TRUs), nas 

Matrizes Insumo-Produto (MIPs), nas Matrizes de Absorção de Investimento (MAIs) e 

nas Contas Econômicas Integradas (CEIs). Com essa matriz, é possível realizar uma série 

de análises sobre a economia brasileira que considerem as interações entre atividades 

econômicas, fatores de produção e setores institucionais. Uma aplicabilidade é o cálculo 

de multiplicadores de gastos, os quais mostram, por exemplo, os impactos das 

transferências para famílias e empresas (financeiras e não financeiras), algo não captado 

pelas MIPs ou CEIs, separadamente. Com essa estimação se verificou o elevado impacto 

sobre o valor adicionado das transferências às famílias e empresas não financeiras, para 

ambos em torno do dobro das do valor transferido, no caso mais otimista. O pagamento 

feito aos fatores de produção também tem impacto relevante, ainda que menor que as 

transferências a esses setores institucionais. Por outro lado, as transferências para as 

empresas financeiras têm um impacto inferior à unidade.  

 

1. INTRODUÇÃO 

A MCS pode ser entendida como uma extensão da MIP preconizada por Leontief 

(1966), que incorpora, para além dos fluxos de transação de bens e serviços, as 

transferências de renda entre os detentores dos fatores produtivos (capitalistas e 

trabalhadores) e os setores institucionais (famílias2, empresas financeiras e não 

financeiras, governo e resto do mundo), alcançando uma perspectiva mais ampla dos 

fluxos monetários de uma economia nacional (PYATT; ROUND, 1985; BURKOWSKI et 

al., 2016). Deste modo, além do que as atividades econômicas vendem como bens e 

 
1 Técnico de planejamento e pesquisa na Diretoria de Estudos e Políticas Macroeconômicas (Dimac) do 
Ipea.  
2 Além dessas instituições, há as Instituições Sem Fins Lucrativos a Serviço das Famílias (ISFLSF), que 
por simplificação foram incorporadas as famílias em todos os casos, como é recorrente na literatura. 



serviços umas às outras, aos setores institucionais e o que essas mesmas atividades pagam 

como serviços produtivos aos fatores, algo que é visto na MIP, a MCS apresenta as 

transferências unilaterais – ou seja, que não recebem bens e serviços diretamente como 

contrapartida – entre setores institucionais e fatores, como contribuições sociais dos 

empregados e empregadores pagas ao governo, e entre os setores institucionais, como 

imposto de renda e transferências entre governo e famílias.  

 Assim, a MCS fornece um retrato dos fluxos monetários entre atividades 

produtivas, proprietários de fatores produtivos e setores institucionais de uma economia 

nacional para um dado ano. Isso serve de insumo para modelos econômicos 

multissetoriais, tais como extensões do modelo de insumo-produto de Leontief e modelos 

de Equilíbrio Geral Computável (CGE), bem como possibilita outras abordagens 

quantitativas com o uso de estatística e econometria para uma ampla gama de temas, como 

estudos setoriais ou de distribuição funcional da renda, entre outros. O tipo de pesquisa 

que se pretende realizar determina a construção da MCS conforme a necessidade, a 

seguinte proposta visa a construção de uma MCS formatada como uma expansão do 

modelo original de Leontief, conforme é utilizada para o cálculo de multiplicadores de 

gastos, de maneira semelhante as exposições de Kureski e Nuñes (2006), Burkowski et 

al. (2016) e Miller e Blair (2022), o que não impede de ser usada para outras finalidades.  

 

2. AS BASES DE DADOS 

O órgão oficial de estatística do Brasil, o Instituto Brasileiro de Geografia e 

Estatística (IBGE, 2024), não calcula as MCS para o Brasil, mas fornece dados que 

permitem a sua estimação, basicamente as MIPs, as TRUs e as CEIs. Enquanto os dois 

primeiros apresentam as transações de bens e serviços por atividade econômica – segundo 

a classificação das contas nacionais –, as CEIs focam nos pagamentos feitos por setores 

institucionais. As TRUs fornecem as bases para a construção das MIPs e junto com as 

CEIs constituem a base do Sistema de Contas Nacionais (SCN) referendado pela 

Organização das Nações Unidas (ONU) (FEIJÓ et al., 2013). 

 As TRUs mostram o que cada atividade produziu de produtos na Tabela de 

Recursos, nacionalmente e importado do resto do mundo, tanto a preços básicos como a 

preços de mercado; ao passo que a Tabela de Usos mostra o que cada atividade e cada 

setor institucional consumiu de produtos, bem como o que as atividades pagaram de 

salários, rendimentos mistos, contribuições e impostos e Excedente Operacional Bruto 

(EOB) para trabalhadores assalariados, autônomos, governo e capitalistas, 



respectivamente, isso apenas a preços do consumidor3. As MIPs demostram as transações 

intersetoriais a preços básicos, enquanto o IBGE fornece as TRUs e CEIs anualmente, as 

MIPs são publicadas somente a cada cinco anos, devido aos custos do levantamento das 

informações necessárias. Por isso, alguns pesquisadores criaram metodologias para 

estimar anualmente as MIPs a partir dos dados das TRUs, dentre a qual se destaca as 

publicações de Alves-Passoni e Freitas (2022a), que são as fontes de dados usadas em 

conjunto com as TRUs e CEIs do IBGE (2025) para a presente proposta de estimação das 

MCS. 

 As MAIs são uma expansão do vetor de FBCF da Tabela de Usos, que passa a 

apresentar os produtos consumidos como bens de capital para cada atividade, bem como 

o investimento residencial. 

 As CEIs, por sua vez, oferecem grande variedade de informações acerca de 

pagamentos e recebimentos dos setores institucionais, que se dividem em três tipos de 

contas: as contas-correntes, as contas de acumulação e as contas de patrimônio. Cada uma 

dessas contas é apresentada pelo lado dos recursos (a fonte), discriminado do lado direito 

da tabela, e o lado dos usos (a aplicação dos recursos), apresentado à esquerda. Para a 

presente proposta de MCS se utiliza algumas contas-correntes, uma delas é a conta de 

“Geração da Renda”, a qual segundo Feijó et al. (2013) é a conta que relaciona as TRUs 

e CEIs por demostrar as transferências de renda entre os fatores de produção e os setores 

institucionais. Além dessa a conta, são computadas as transferências de renda entre os 

setores institucionais a partir das contas correntes de “Alocação da Renda Primária”, 

“Distribuição Secundária da Renda” e “Redistribuição da Renda em Espécie”, que 

resultam na Renda Nacional Bruta ajustada (RNBa) dos setores institucionais4.  

 

3. A ESTRUTURA DA MCS 

A MCS, para fins dessa proposta, é formatada como uma matriz quadrada que 

pode ser dividida em blocos, nos quais os fluxos de renda entre atividades, fatores e 

instituições são apresentados. Desta maneira, a origem do fluxo real (quando há) está 

identificada na linha e o destino na coluna, ao passo que o fluxo monetário vai no sentido 

oposto, ou seja, os agentes das colunas são os pagadores. A Tabela 1 esquematiza a MCS 

 
3 Entendido aqui como sinônimo de preços de mercado, o que inclui aos preços básicos (ou a custo de 
fatores, na antiga nomenclatura) às margens de comércio e transporte, bem como impostos sobre produto 
e produção líquidos de subsídios. 
4 A Renda Nacional Bruta (RNB) antes dos ajustes não inclui as transferências em espécie. 



na sua forma mais agregada, o que pode ser entendido como a forma mais etilizada do 

fluxo circular da renda ou mesmo a versão moderna do Tableau Economiqué de Quesnay 

([1758] 1984)5. Para esclarecer a simbologia, as matrizes, por convenção, são definidas 

com letra em maiúsculo e os vetores em minúsculo, ambos em negrito, caso contrário se 

está tratando de um escalar e, em todos esses casos, as letras que representam números 

ficam em itálico.  

 

Tabela 1 - Matriz de Contabilidade Social Agregada 

  Atividades Fatores Setores 
Institucionais Total 

Atividades M11 0 M13 x1 
Fatores M21 0 0 x2 
Setores 

Institucionais M31 M32 M33 x3 

Total x1 x2 x3   
Fonte: Elaboração própria com base em Thorbecke (1998) 

 

M11 é o fluxo de comércio entre as atividades, o que a atividade da linha vende à 

atividade da coluna, agregando essa matriz se tem o consumo intermediário da economia, 

valorado a preços básicos. Essa informação é retirada da MIP e pode estar desagregada 

segundo as várias desagregações possíveis do SCN, para esse caso se utilizou o nível de 

68 atividades as quais foram, por sua vez, agregadas para 42 atividade conforme feito por 

Alves-Passoni e Freitas (2023), de maneira tal que esse bloco é uma matriz quadrada de 

ordem 42. 

M21 é o que as atividades pagam aos fatores de produção como remuneração dos 

seus serviços, além dos impostos e contribuições cobrados pelo governo sobre os fatores 

de produção. Assim, essa matriz tem o mesmo número de colunas que existe de atividades 

e nesse caso tem 5 linhas, a primeira é o salário líquido de contribuições sociais; a segunda 

são as contribuições sociais sobre a folha de pagamentos, a terceira é o EOB (constituído 

pela soma de lucro, juros e aluguéis, isto é, a renda das classes proprietárias) e a quarta 

tem os rendimentos mistos, ou seja, a remuneração do trabalho autônomo e trabalhadores 

empregados na própria empresa (assim definido porque não é possível identificar qual a 

 
5 A primeira esquematização da economia como um sistema completo e integrado foi feita pelo fisiocrata 
François Quesnay no século XVIII, essa contribuição possui ampla influência para a Contabilidade 
Nacional, como atestam Dupuy e Le Masne (2020), bem como para a ideia do fluxo circular da renda e 
para a elaboração da Matriz Insumo-Produto, como reconhece Leontief (1966). 



parcela da renda vem do trabalho e qual vem da propriedade)6. A quinta linha poderia ser 

os impostos líquidos de subsídios sobre a produção das atividades, com esses valores o 

somatório da matriz apresentaria o Valor Adicionado Bruto (VAB) da economia a preços 

de mercado, sinônimo de Produto Interno Bruto (PIB). Todavia, excluso os impostos 

líquidos de subsídios - os quais são consolidados com as demais contas do governo na 

matriz M31 -, M21 representa o VAB a custo de fatores7. 

M31 é uma matriz retirada da MIP que apresenta o que as 42 atividades pagaram 

aos 5 setores institucionais (“resto do mundo”, governo, famílias, empresas financeiras e 

não financeiras). Como o pagamento das atividades às empresas e famílias são feitas na 

forma de consumo intermediário e os pagamentos aos fatores (que posteriormente são 

repassadas as famílias e empresas), essas linhas são zeradas. Enquanto isso, a linha do 

“resto do mundo’ apresenta as importações das atividades e a linha do governo apresenta 

os impostos líquidos sobre produtos e produção pagos pelas atividades. 

M32 representa as transferências dos setores institucionais às atividades, por isso 

essa matriz possui 5 colunas e 5 linhas. Os setores institucionais estão presentes tanto nas 

TRUs/MIPs quanto nas CEIs, as informações dessa matriz são retiradas das CEIs, 

particularmente do lado dos usos da conta “Geração de Renda” uma vez que os usos 

demostram os setores institucionais que utilizaram os recursos financeiros para fins de 

consumo tal como no caso da matriz de consumo intermediário da MIP, que também 

advém do lado dos usos. Além disso, existe um valor na conta “Geração de Renda” que 

foi excluído para ser alocado na matriz de transações entre instituições, o valor referente 

aos salários pagos ao “resto do mundo”, com essa exclusão, a soma da matriz M32 também 

resulta no PIB. 

M13 mostra o que as atividades vendem de bens e serviços aos setores 

institucionais, ou seja, o PIB pela ótica da demanda a preços básicos, por tal motivo essa 

matriz possui 42 linhas e 5 colunas. Essa informação está disponível nas MIPs. As 

empresas são divididas entre financeiras e não financeiras somente nas CEIs, o 

equivalente encontrado nas TRUs é a atividade “Intermediação Financeira, Seguros e 

 
6 As MIPs de Alves-Passoni e Freitas (2023) fornecem o EOB e os rendimentos mistos de forma agregada, 
já as TRUs do IBGE fornecem essa desagregação apenas a partir de 2010. Por isso, as MCS de 2000 a 2009 
possuem uma dimensão a menos. 
7 “Custo de fatores” é outro nome, mais antigo, dado a preços básicos. O termo “custo de fatores” vem 
caindo em desuso, no entanto nesse caso foi empregado por possuir um sentido mais intuitivo. 



Previdência Complementar e Serviços Relacionados”8, dessa maneira a FBCF e a 

variação de estoque dessa atividade será atribuída ao setor institucional empresas 

financeiras e os investimentos das demais atividades serão atribuídas às empresas não 

financeiras, exceto os investimentos da administração, saúde e educação públicas, 

atribuídas ao governo, e os investimentos residenciais, atribuídos às famílias. Cabe 

ressaltar que foram usadas as proporções das MAIs de Miguez e Freitas (2021) para 

realizar essa separação dos investimentos por setor institucional. Isso também vale para 

a distribuição da variação de estoques com os dados das MIPs. 

M33 exibe as transferências de renda entre os setores institucionais, portanto é uma 

matriz 5 x 5. Essa é a única matriz que não é diretamente fornecida pelo órgão oficial de 

estatística do país ou por pesquisadores autônomos e, portanto, deve ser estimada. Esses 

dados são retirados das CEIs, no entanto eles não estão no formato necessário e por isso 

foi preciso criar uma metodologia para estimá-los, uma vez que as CEIs mostram o total 

das origens (recursos) e dos destinos (usos) de cada transferência por setor institucional, 

mas não o que cada setor transferiu a cada um dos demais. 

 

4. ESTIMAÇÃO DA MATRIZ DE TRANSFERÊNCIAS 

INTERINSTITUCIONAIS 

Para resolver a lacuna encontrada acima, desenvolveu-se uma metodologia em 

duas fases, distribuição e ajustamento, a partir da seleção das contas consideradas de 

transferências correntes entre instituições, aquelas não incluídas na MIP e necessárias 

para se chegar a RDBa, a saber: 

• “Salários” pagos ao Resto do Mundo (“Contas Correntes”: “Geração da Renda”)  

• “Juros”* (“Contas correntes”: “Alocação da Renda Primária”) 

• “Renda distribuída das empresas”* (“Contas correntes”: “Alocação da Renda 

Primária”) 

• “Lucros reinvestidos de investimento estrangeiro direto”* (“Contas correntes”: 

“Alocação da Renda Primária”) 

• “Desembolso por rendas de investimento” (“Contas correntes”: “Alocação da 

Renda Primária”) 

 
8 Agradeço a sugestão de Lucas Vasconcelos do IPEA de comparar o PIB dessas duas contas para atestar a 
equivalência. De fato, a relação PIB empresas financeiras da CEI/PIB atividade de intermediação financeira 
das TRUs em 2000 foi 98,68% e em 2021 foi 99,24%. 



• “Renda de Recursos Naturais” (“Contas correntes”: “Alocação da Renda 

Primária”) 

• “Contribuições Sociais” (“Contas correntes”: “Distribuição Secundária da 

Renda”) 

• “Benefícios Sociais, exceto transferências sociais em espécie” (“Contas 

correntes”: “Distribuição Secundária da Renda”) 

• “Outras Transferências Correntes”*9 (“Contas correntes”: “Distribuição 

Secundária da Renda”) 

• “Impostos correntes sobre a renda, patrimônio, etc.” (“Contas correntes”: 

“Distribuição Secundária da Renda”) 

• “Transferências em Espécie” (“Contas correntes”: “Redistribuição da Renda em 

Espécie”) 10 

No qual a marcação * indica as contas nas quais há, simultaneamente, mais de 

uma instituição pagadora e receptora de recursos financeiros. Como será esclarecido 

abaixo, a distribuição dessas contas entre os setores institucionais não é exata, ao contrário 

das demais. 

O próximo passo é aplicar a seguinte regra de distribuição: ri são considerados as 

linhas de recursos e uj são considerados linhas de usos das CEIs, i representa cada setor 

institucional que envia os recursos, j cada setor institucional que os recebe e n o total de 

instituições, então a transferência tij da instituição i para a instituição j é estimada como 

se segue 

𝒕𝒕𝒊𝒊𝒊𝒊 =  
𝒓𝒓𝒊𝒊 𝒖𝒖𝒋𝒋

∑ 𝒓𝒓𝒊𝒊
𝒏𝒏
𝒊𝒊=𝟏𝟏

                                                                       (1) 

Em que  

� 𝒓𝒓𝒊𝒊

𝒏𝒏

𝒊𝒊=𝟏𝟏

=  � 𝒖𝒖𝒋𝒋

𝒏𝒏

𝒋𝒋=𝟏𝟏

                                                                  (2) 

 

De forma que  

∑ 𝒕𝒕𝒊𝒊𝒊𝒊
𝒏𝒏
𝒋𝒋=𝟏𝟏  = 𝒓𝒓𝒊𝒊                                         ∀ j = 1, ..., n (3) 

 
9 Que engloba “Prêmios Líquidos de Seguros Não-Vida”, “Indenização de Seguros Não-Vida”, 
“Transferências Correntes entre Administrações Públicas”, “Cooperação Internacional” e “Transferências 
Correntes Diversas”. Conta de distribuição primária da renda e transferências correntes do Manual 6 do 
Balanço de Pagamentos (BPM6). 
10 Algumas dessas contas podem ser subdividias em outras, sempre que isso for verdade, a metodologia é 
aplicada sobre a subconta com a finalidade de melhorar a acurácia das estimativas. 



E, analogamente, 

∑ 𝒕𝒕𝒊𝒊𝒊𝒊
𝒏𝒏
𝒊𝒊 =𝟏𝟏  = 𝒖𝒖𝒋𝒋                                       ∀ i = 1, ..., n (4) 

Ou seja, essa regra mantém a igualdade dos recursos e dos usos de cada instituição 

conforme disponibilizado nas CEIs, i se torna o indexador das linhas e j o indexador das 

colunas da matriz M33. O caso em que essa regra de distribuição aloca de forma exata as 

transações interinstituição é quando só há uma fonte ou destino, dado que ri ou uj são 

zerados para as demais instituições, como no caso de “Impostos correntes sobre a renda, 

patrimônio, etc.” em que o governo é o único destino e os salários pagos ao “Resto do 

Mundo” em que as famílias são a única fonte e o “Resto do Mundo” é o único destino. 

Assim, tem-se um conjunto de matrizes de transações interinstitucionais antes dos 

ajustes 𝑻𝑻𝒌𝒌 em que k se refere a cada uma das matrizes estimadas. Cumpre mencionar que 

essa estimação assume a hipótese de que as transações interinstitucionais são 

proporcionalmente distribuídas, o que implica que o valor de cada célula não depende das 

outras, isto é, são independentes no sentido do teste de independência qui-quadrado 

(MORETTIN; BUSSAB, 2004). 

Diante disso, calcula-se duas matrizes, aquela resultante do somatório de todas as 

matrizes estimadas 𝑻𝑻 e aquela na qual são consideradas somente as matrizes que possuem 

estimação perfeita 𝑻𝑻𝒑𝒑11 

𝑻𝑻 =  ∑ 𝑻𝑻𝒌𝒌
𝒏𝒏
𝒌𝒌∈𝑲𝑲                                                                    (5) 

𝑻𝑻𝒑𝒑 =  ∑ 𝑻𝑻𝒌𝒌
𝒏𝒏
𝒌𝒌∈𝑲𝑲𝒑𝒑                                                                    (6) 

Em que 𝑲𝑲 e 𝑲𝑲𝒑𝒑 são o conjunto das matrizes interinstitucionais e o subconjunto das 

matrizes interinstitucionais perfeitamente estimadas, respectivamente, ou seja, 𝑲𝑲𝒑𝒑 ∈ 𝑲𝑲. 

A segunda fase é o ajustamento, que busca manter a coerência da distribuição com 

os princípios da contabilidade nacional. Nesse aspecto, três princípios são observados: o 

primeiro é que o total de pagamentos de um setor institucional deve ser igual aos seus 

recebimentos na MCS, o segundo é que as contas de um país não computam transferências 

intra não-residentes e o terceiro é que não há ganho ou perda de informações.  

Por isso, o ajustamento proposto visa solucionar esses problemas conjuntamente. 

Para tanto, foi preciso definir as restrições que projetam essa redistribuição, o que é feito 

por um sistema de equações simultâneas homogêneas sustentadas em hipóteses 

 
11 Uma das matrizes do bloco “Outras Transferências” - “Cooperação Internacional” - apesar de possuir 
mais de uma linha e coluna preenchidas, foi perfeitamente estimada pela peculiaridade de só envolver 
transações entre o governo e o “resto do mundo”. Como - por princípio da contabilidade nacional - não há 
transações do “resto do mundo” consigo mesmo, foi possível alocar tudo o que esse setor institucional 
recebe e envia para o governo. 



carregadas de sentido econômico, a saber, sejam r, g, h, f e e os índices subjacentes à resto 

do mundo, governo, famílias e empresas financeiras e não financeiras, respectivamente, 

então:  

1) A diferença entre o que cada setor institucional a recebeu e enviou deve ser igual 

a diferença entre o que recebeu e enviou na MCS antes do ajustamento ea 

𝑒𝑒𝑎𝑎 =    ∑{𝑖𝑖=1}  
𝑛𝑛 𝑡𝑡𝑖𝑖𝑖𝑖

∗ −  ∑{𝑗𝑗=1} 
𝑛𝑛  𝑡𝑡𝑖𝑖𝑖𝑖

∗ , ∀ a = 1, ..., n-1                                (7) 

A n-ésima equação foi desconsiderada por ser linearmente dependente, o que vêm 

da lei de Walras12: se n-1 mercados estão em equilíbrio, o n-ésimo necessariamente 

também está, neste caso o “resto do mundo”. 

2) Não há transferências do “resto do mundo” consigo mesmo  

𝑡𝑡𝑟𝑟𝑟𝑟
∗ = 0                                                                        (8) 

Em que o * indica os valores que serão redistribuídos para as células respectivas. 

3) Não há ganho ou perda de informação (recursos) 

 ∑{𝑖𝑖=1}  
𝑛𝑛  ∑{𝑗𝑗=1} 

𝑛𝑛 𝑡𝑡∗ = � ��𝑡𝑡𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝑡𝑡𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑝𝑝 �

𝑗𝑗𝑖𝑖

                                           (9) 

  Deste modo, a matriz a ser estimada são aqueles referentes aos valores das 

matrizes imperfeitamente estimadas 

𝑻𝑻∗  =
�

�

𝑡𝑡𝑟𝑟𝑟𝑟
∗ 𝑡𝑡𝑟𝑟𝑟𝑟

∗ 𝑡𝑡𝑟𝑟ℎ
∗ 𝑡𝑡𝑟𝑟𝑟𝑟

∗ 𝑡𝑡𝑟𝑟𝑟𝑟
∗

𝑡𝑡𝑔𝑔𝑔𝑔
∗ 𝑡𝑡𝑔𝑔𝑔𝑔

∗ 𝑡𝑡𝑔𝑔ℎ
∗ 𝑡𝑡𝑔𝑔𝑔𝑔

∗ 𝑡𝑡𝑔𝑔𝑔𝑔
∗

𝑡𝑡ℎ𝑟𝑟
∗ 𝑡𝑡ℎ𝑔𝑔

∗ 𝑡𝑡ℎℎ
∗ 𝑡𝑡ℎ𝑓𝑓

∗ 𝑡𝑡ℎ𝑒𝑒
∗

𝑡𝑡𝑓𝑓𝑓𝑓
∗ 𝑡𝑡𝑓𝑓𝑓𝑓

∗ 𝑡𝑡𝑓𝑓ℎ
∗ 𝑡𝑡𝑓𝑓𝑓𝑓

∗ 𝑡𝑡𝑓𝑓𝑓𝑓
∗

𝑡𝑡𝑒𝑒𝑒𝑒
∗ 𝑡𝑡𝑒𝑒𝑒𝑒

∗ 𝑡𝑡𝑒𝑒ℎ
∗ 𝑡𝑡𝑒𝑒𝑒𝑒

∗ 𝑡𝑡𝑒𝑒𝑒𝑒
∗

�

�
                                         (𝟏𝟏𝟏𝟏) 

 As restrições acima são as necessárias para resolver os problemas elencados, mas 

são compatíveis com múltiplas soluções, visto que são 6 equações (restrições) e 25 

incógnitas. Para encontrar uma solução única, ótima segundo algum critério, foi aplicado 

um método de otimização que visa encontrar a solução com a menor distância possível 

da matriz inicialmente estimada 𝑻𝑻. Com essa finalidade, usou-se uma técnica de 

minimização quadrática ponderada, na qual a ponderação serve para penalizar a 

concentração dos valores positivos em poucas células13, da seguinte forma 

 

 
12 Nota-se que, assim como Leontief (1966), Walras (1900 [1996]) é assumidamente um discípulo de 
Quesnay. A perspectiva do equilíbrio geral do fluxo circular da renda é comum aos três autores. 
13 A inspiração veio da técnica econométrica dos Mínimos Quadrados Ponderados (WLS da sigla em 
inglês), ainda que no caso convencional a ponderação seja feita pelo desvio padrão do erro 
(WOOLDRIDGE, 2020). 



 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 {(𝑻𝑻𝒑𝒑 +  𝑻𝑻∗ − 𝑻𝑻)2 𝑻𝑻−1} 

Sujeito à                                                          (11) 

�𝑨𝑨𝑻𝑻∗ = 𝑩𝑩
𝑻𝑻∗ ≥ 𝟎𝟎 � 

Em que as matrizes 𝑨𝑨 e 𝑩𝑩 representam as restrições contidas nas equações (7) a 

(9) e, por fim, foi adicionada uma restrição de não negatividade para impedir que haja 

algum desconto sobre a matriz perfeitamente estimada 𝑻𝑻𝒑𝒑. Assim, a matriz de transações 

interinstitucionais é construída da seguinte forma 

𝑴𝑴𝟑𝟑𝟑𝟑 = 𝑻𝑻𝒑𝒑 + 𝑻𝑻∗                                                             (𝟏𝟏𝟏𝟏)  

A Tabela 2 apresenta o resultado da estimativa da matriz M33 para o ano de 2021 

 

Tabela 2 - Matriz M33 de transações intrainstitucionais (em milhões de reais) 

  
Resto do 
Mundo 

Governo Famílias Empresas 
Financeiras 

Empresas Não 
Financeiras 

Resto do Mundo 0,00 39.262,72 209.680,98 42.228,05 374.396,44 
Governo 39.862,04 853.349,43 1.883.670,19 101.213,14 730.829,85 
Famílias 45.938,55 2.610.583,67 159.446,13 446.861,95 2.554.135,89 

Empresas 
Financeiras 45.236,14 51.300,00 2.409,75 83.632,27 149.083,69 

Empresas Não 
Financeiras 59.753,46 150.687,34 119.035,58 84.351,81 42.592,56 

Fonte: Elaboração Própria 
  

Nessa tabela se observa que, de fato, não há transferências do resto do mundo consigo 

mesmo e as maiores transferências entre os setores institucionais são referentes ao que as 

empresas transferiram para o resto do mundo, o que o resto do mundo transferiu para as 

famílias e o que o governo transferiu para as empresas, respectivamente.  

 

5. FECHAMENTO DA MCS 

Deste modo, os vetores x1, x2 e x3 são a soma das linhas e das colunas, que devem 

ser iguais, dado que os pagamentos realizados são iguais aos pagamentos recebidos, ou 

seja, há uma equivalência entre gastos e arrecadação para atividades, fatores e setores 

institucionais. x1 é ao mesmo tempo a soma do consumo intermediário com o pagamento 

dos fatores de produção (o chamado VAB) pelo lado das colunas e a soma do consumo 

intermediário com a demanda final mais a variação de estoque pelo lado das linhas, em 

ambos os casos é o Valor Bruto da Produção (VBP) atividade por atividade. x2 pelo lado 

das colunas é o que os fatores receberam das atividades produtivas como remuneração 



dos seus serviços e pelo lado das linhas é o que os fatores transferiram para os setores 

institucionais, que devem ser iguais uma vez que os fatores repassam tudo o que recebem, 

que de forma agregada é o VAB. x3 representa a soma do que os setores institucionais 

receberam das atividades produtivas e das outras instituições pelo lado das colunas e, 

simultaneamente, é o que as instituições pagaram aos fatores e as demais instituições pelo 

lado das linhas, o que Kureski e Nuñez (2006) chamaram de “total da renda apropriada 

pelas instituições”14. 

Assim, a presente construção da MCS resulta em uma matriz quadrada de ordem 

52, constituída por 42 atividades, 4 fatores (em que há duas linhas para os trabalhadores, 

salários e contribuições, e uma para os fatores do resto do mundo, de modo que são 5 

linhas) e 5 setores institucionais. Para facilitar a visualização, também foi construída uma 

versão agregada, que é semelhante ao esquema apresentado na Tabela 1, com apenas uma 

desagregação adicional, o “resto do mundo” que foi separado das demais instituições para 

facilitar a observação da absorção interna da economia e as transferências entre país e o 

exterior. A Tabela 3 mostra a estimação feita para o ano de 2021, o último da série, nela 

pode-se notar que x1 é aproximadamente igual a R$ 16,58 trilhões, x2 a 7,61 trilhões e x3 

a R$ 21,27 trilhões, resultado da soma de R$ 1,9 trilhões do resto do mundo com R$ 19,37 

trilhões das instituições domésticas.  

 

Tabela 3 - Síntese da Matriz de Contabilidade Social do Brasil em 2021 
(em milhões de reais) 

  
Atividades Fatores Resto do 

Mundo 
Setores 

Institucionais* 
Total 

Atividades 7.046.509,89 - 1.708.558,56 7.826.804,55 16.581.873,00 
Fatores 7.613.037,00 - - - 7.613.037,00 

Resto do Mundo 1.233.780,59 - 0,00 665.568,19 1.899.348,78 
Setores 

Institucionais* 688.545,55 7.613.037,00 190.790,19 10.879.541,62 19.371.914,36 
Total 16.581.873,03 7.613.037,00 1.899.348,75 19.371.914,36 45.466.173,14 

Fonte: Elaboração própria com dados de Alves-Passoni e Freitas (2022a) e IBGE (2025) 
* Exceto o Resto do Mundo 

 

Frente a isso, é notável o peso da matriz M33 para a MCS, quase 47% do total, 

apesar da sua dimensão ser a menor dentre as matrizes não nulas, a qual resulta de ampla 

variedade de transferências, dado que o maior volume de circulação de moeda perpassa 

pelos setores institucionais, seja entre si, seja com as atividades e fatores, como visto pelo 

 
14 Miller e Blair (2022) chamaram de “renda total das famílias”, mas as famílias são apenas uma das 
instituições, de maneira que a designação de Kureski e Nuñez (2006) é mais apropriada. 



tamanho de x3. Isso evidencia a relevância da estimação dessa matriz enquanto o órgão 

oficial de estatísticas não as fornece diretamente. 

 

6. MÉTODO DE DEFLACIONAMENTO 

Ao todo, as MCSs foram estimadas em quatro versões, duas desagregadas e duas 

agregadas para todos os anos. As que foram discutidas acima são apresentadas a preços 

correntes, porém pode ser útil comparar tais matrizes ao longo dos anos, o que não é feito 

de forma adequada sem descontar os efeitos da inflação do período. Por isso, também se 

estimou uma versão desagregada e outra agregada da MCS com a preços de um ano fixo, 

o ano de 2010 tal como fez Alves-Passoni e Freitas (2022b) usando um índice de preços 

de Paasche encadeado, esse índice foi medido com base no VBP15, uma vez que essa é a 

métrica mais abrangente das MIPs. As MCS foram deflacionadas usando esse mesmo 

deflator16, que foi calculado do seguinte modo: seja o índice de preços de Paasche 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃𝑡𝑡−1 =
𝑝𝑝𝑡𝑡𝑥𝑥𝑡𝑡

𝑝𝑝𝑡𝑡−1𝑥𝑥𝑡𝑡                                                               (13) 

Em que p é preço, x o VBP agregado e t é o tempo (ano corrente), o expoente t-1 

indica que o ano base é o ano anterior, de forma que 𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃𝑡𝑡−1 é o índice de preços de 

Paasche do VBP com base no ano anterior. Isso só é possível porque o IBGE fornece os 

dados a preços correntes e do ano anterior, de modo que não se tem p e x separadamente, 

mas apenas o seu produto.  Para colocá-lo com um período base diferente, defina 𝛽𝛽 o ano 

base, se 𝛽𝛽 < 𝑡𝑡, então 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃 
𝛽𝛽 = � 𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃 

𝑡𝑡−1

𝑡𝑡=𝛽𝛽+1

                                                   (14) 

 Caso contrário, toma-se o ano inicial da série, por exemplo 0, e o valor é 

deflacionado com esse ano base e depois transformado para a nova base fazendo-se 

𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃 
𝛽𝛽 = 𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃 

𝑡𝑡−1

𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃 0
                                                          (15) 

 Deste modo, cada elemento da MCS (𝑚𝑚𝑖𝑖𝑖𝑖) é deflacionado   

𝑚𝑚𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑑𝑑 = 𝑚𝑚𝑖𝑖𝑖𝑖

𝐼𝐼𝐼𝐼𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖 
𝛽𝛽                                                            (16) 

 
15 Conforme Alves-Passoni e Freitas (2022) foi usado o VBP a matriz de Usos Nacional e não a Matriz de 
Usos. 
16 A exceção é a parte do investimento vindo da MAI, que é fornecida por Miguez e Freitas (2021) a preços 
contantes de 2010 com o mesmo método de Passoni-Alves e Freitas (2022). Nesse caso, tomou-se o 
procedimento inverso, calculando-se os investimentos dos setores institucionais a preços constantes e 
depois inflacionando-os. 



 Em que o expoente d representa a variável deflacionada para preços de um ano 

base. Assim, foi possível estimar uma MCS de quatro maneiras diferentes, mantendo a 

consistência entre recursos e usos, ou seja, garantindo o equilíbrio entre compras e vendas 

e entre transferências enviadas e recebidas para a economia brasileira para uma série de 

vinte e dois anos. 

 

7. MULTIPLICADORES E ELASTICIDADES DE VALOR ADICIONADO 

Essa seção consiste em uma ilustração da utilidade da estimação da MSC, a 

apresentação dos multiplicadores de Valor Adicionado, estimado pela metodologia de 

Miller e Blair (2022) adaptado17. Os multiplicadores de tipo II consideram o consumo das 

famílias como endógenas, conforme a visão keynesiana tradicional, enquanto os 

multiplicadores tipo III endogenizam também o investimento das empresas. Pode ser 

visto que os maiores impactos por modalidade, sob a métrica da elasticidade, são, 

respectivamente: sobre o pagamento de salários entre os fatores e as transferências às 

famílias entre os setores institucionais. 

Esse resultado é fortemente impactado pela participação do governo sobre a 

arrecadação desses setores institucionais. Considerando apenas o efeito multiplicador o 

quadro muda para os fatores, tendo destaque dos multiplicadores sobre os rendimentos 

mistos, ao passo que as transferências às famílias continuam com o maior peso entre os 

setores institucionais.  

 

Tabela 4 - Multiplicadores de VA – Fatores 

Tipo II Elasticid
ade 

Propor
ção 

Multiplica
dor Tipo III Elasticid

ade 
Propor

ção 
Multiplica

dor 
Salários 0,0098 0,1067 0,0922 Salários 0,1381 0,1067 1,2941 

Contribui
ções 

Sociais 
0,0008 0,0348 0,0235 

Contribui
ções 

Sociais 
0,0396 0,0348 1,1402 

EOB 0,0048 0,0186 0,2586 EOB 0,0330 0,0186 1,7723 
Rendimen
tos Mistos 0,0000 0,0000 1,3677 Rendimen

tos Mistos 0,0000 0,0000 2,1163 

Fonte: Elaboração Própria 
  

A Tabela 4 apresenta os valores dos multiplicadores, proporção e elasticidade 

(resultado da multiplicação das outras duas colunas) para os fatores de produção. Tanto 

 
17 A adaptação consistiu em ponderar as transferências pela propensão a consumir dos setores institucionais 
que, diferente dos demais pagamentos, não são demanda direta por bens e serviços. 



com o multiplicador tipo I como o multiplicador tipo II os maiores efeitos multiplicadores 

são referentes aos rendimentos mistos, mas como não há relação direta entre o governo e 

essa categoria de trabalhadores a elasticidade é nula. Quando se analisa os multiplicadores 

tipo II, os rendimentos mistos são os únicos com valores acima da unidade e, portanto, 

expansionistas. Por outro lado, com a endogenização do investimento empresarial, todos 

os multiplicadores ficam acima da unidade. 

 

Tabela 5 - Multiplicadores de VA – Instituições 
Tipo 

II 
Elasticid

ade 
Propor

ção 
Multiplica

dor Tipo III Elasticid
ade 

Propor
ção 

Multiplica
dor 

Famíli
as 0,4690 0,3429 1,3677 Famílias 0,7257 0,3429 2,1163 

    Empresas 
Financeiras 0,0020 0,0067 0,2898 

    Empresas Não 
Financeiras 0,0383 0,0198 1,9345 

Fonte: Elaboração Própria 
 

Quando se analisa as instituições, na Tabela 5, é levado em conta o impacto das 

transferências do governo sobre o PIB. Mesmo a estimativa mais conservadora apresenta 

um impacto expansionista das transferências às famílias, como no caso do multiplicador 

tipo II. No caso mais otimista, o tipo III, o multiplicador das transferências às famílias 

ultrapassa o dobro do valor incialmente repassado e, dada a elevada proporção das 

transferências do governo para esse setor institucional, a elasticidade também dica 

elevada; as empresas não financeiras também possuem um multiplicador bem elevado, 

ao passo que as empresas não financeiras possuem um multiplicador baixo, inferior a 

unidade, o que pode se dar tanto pela sua baixa propensão a consumir como pelo seu 

baixos encadeamentos dentro da economia brasileira. 

 

8. CONCLUSÃO 

Essa nota metodológica esclareceu como foram estimadas as séries de MCS 

brasileiras de 2000 a 2021 com base nas TRUs, MIPs, MAIs e CEIs, de forma a mostrar 

os pagamentos e recebimentos monetários entre atividades, fatores e setores institucionais 

em uma matriz de 52 linhas e 52 colunas, bem como em versões mais agregadas e 

deflacionadas. Essa estimação é útil para se ter um retrato das transações correntes da 

economia brasileira para vários anos, isto é, uma imagem ao mesmo tempo ampla e 

detalhada do fluxo circular da renda nacional. Isso é um instrumento de grande utilidade 



para o planejamento econômico (PYATT; ROUND, 1985), possibilitando a estimação de 

multiplicadores de gastos, calibração de modelos de equilíbrio geral ou parcial, dentre 

outras estimativas de interesse econômico. Uma aplicação dessa estimação é o cálculo 

dos multiplicadores de gastos, o qual mostrou, por exemplo, como as transferências para 

as famílias e empresas não financeiras tem um multiplicador muito elevado, próximo do 

dobro do estímulo inicial no caso mais otimista, ao passo que para as empresas financeiras 

o impacto é inferior à unidade. Essas estimativas não poderiam ser captadas pelos 

multiplicadores tradicionais da MIP, o que justifica esse trabalho. 
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