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POLITICA ORCAMENTARIA E EFEITOS NA DEMANDA AGREGADA

I - INTRODUGAO

Em todo o debate sobre a execugao da nossa politicaor
camentaria existem muitos aspectos mal-entendidos, e dois deles
merecem destague. O primeiro & o argumento de que governos res
ponsaveis devem manter em equilibrio as receitas de impostos com
as suas despesas correntes, a fim de evitar maiores pressoes in
flacionarias na economia, se esta ja estd operando a um ritmo
satisfatdrio de atividade. Keynesianos e monetaristas aparente
mente concordam com esta prescrigao, embora por motivos opostos.
Os primeiros por acreditarem que apenas a politica fiscal & ca
paz de afetar a demanda agregada, e em condigoes proximas maplg
no emprego nao hd necessidade de impulsos adicionais na demanda
agregada. Os monetaristas, por sua vez, preconizam o equilibrio
para evitar o financiamento de déficits via emissao de moeda.
Esta Ultima posicao, alias, foi bastante enfatizada nos perio-
dos mais recentes, guando, na busca do equilibrio orgamentério,
o Governo Federal langou m3o - através da Lei Complementar n? 12
- de diversos artificios para separar as contas dos orgamentos
do Tesouro Nacional e o Monetario, passando este Gltimo a ser
responsivel pelo servigo da divida contraida com os titulos emi
tidos pela Uniao. Vale lembrar que a versao final do III PND
reconheceu este fato, e através da consolidagao das contas da
Uniao, Orgamento Monetario e das Empresas Estatais, inclusive fi
nanciamentos externos, pretende atingir maior disciplina e en-

trosamento do Setor Publico, no seu agregado.
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O segundo aspecto € a mensuracgao do impacto efetivo
dos gastos publicos na economia, questao da maior relevancia pa
ra a propria formulagao da politica econdmica. Obviamente, os
monetaristas, seriam agora os primeiros a refutar esta preocupa
¢ao keynesiana, devido & sua crenga numa demanda de moeda ine-
lastica 3 taxa de juros. Porém, discussdes académicas & parte,
este estudo preocupa-se com este segundo aspecto, e o objetivo
€ identificar a diregao e magnitude do efeito inicial do orga-
mento do Setor Piblico na demanda agregada.

Em principio, para orientagao e maior coeréncia da po
litica econdmica, nao tem sentido a distingao entre os niveis
de Governo Federal ou da Uniao, Estados, Municipios e Empresas
Piblicas, ou entre os orgcamentos do Tesouro Nacional, das Auto-
ridades Monetarias e outros. Da mesma forma, se O objetivo &
examinar o impacto global da agao do Governo na demanda agrega-
da, nao ha razao para excluir os gastos em formacao de capital
das despesas totais e considerar apenas as despesas emconta cor
rente. Por tudo isso, ha necessidade de consolidar todos estes
orcamentos e balangos num unico agregado.l

Entretanto, devido & dificuldade (ou impossibilida-
de), num sistema federativo, de o Governo da Uniao controlar as
agoes dos Governos Estaduais e Municipais, nossa analise empiri

ca abrangera trés niveis: a) Setor Plblico Agregado; b) Adminis

lUma tentativa pioneira foi realizada por Joao Baptista de
Carvalho Athayde, "Orcamento Federal e Programa de Investimen-
tos Pablicos", in Jornal do Brasil, Revista Econdmica (16 de fe
vereiro de 1967), sequndo referencias de Howard S. Ellis, "Cor-
rective Inflation in Brazil, 1964-66" in The Economy of Brazil
(Berkeley: University of California Press, 1969).
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tragdo Centralizada da Uniao; e c) Administragao Centralizada e
Descentralizada da Unidao. A analise empirica compreende o pe-
riodo 1965 a 1977, para o gual foi possivel obter estimativas
razoaveis e coerentes das Contas Nacionais e execugao orgamenta
ria do Setor Publico.

A Segéo II, a sequir, discute o conceito de orgamento
mais adequado ao objetivo de estabilizagao. O bom senso reco-
menda que a proposta e a execugao orgamentarias sejam coerentes
com as metas da politica de estabilizagao. Freglientes tentati-
vas tém sido feitas neste sentido, embora tendendo ao insucesso
pela falta de conhecimento sobre o verdadeiro impacto do orga-
mento na demanda agregada. Uma questao mais complexa e esqueci
da & que o orgamento piblico - equilibrado ou nao - terad efeitos
distintos, dependendo da fase ciclica e das pressoes inflaciona
rias da economia. A posigao assumida neste estudo é de que a
elaboracdo e o controle do orcamento do Setor Publico nao podem
ignorar o trade-off existente entre crescimento econdmico e in-
flagao, ou seja, para evitar maiores frustragdes & necessarioin
corporar explicitamente uma curva de Phillips a politica orga-
mentaria. Por outro lado, a literatura sobre financgas publicas
d3d uma énfase especial 3 idéia de que o multiplicador do "orga-
mento equilibrado" & unitario. A Segao II pretende ainda mos-
trar que tal efeito ocorre apenas em condigoes muito especiais,
tanto no papel e comportamento do setor monetario, como na natu
reza dos bens e servigos ofertados pelo Governo. Uma rapida des
crigdo da composigdo do Setor Piublico nos trés niveis escolhi-
dos é feita na Segao III, onde discute-se, ainda, as dificulda-

des encontradas na consolidagdao das contas. A Segao IV preocu-
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pa-se com a mensuragao do conceito mais adequado do produto agre
gado e do nivel de orgamento do Setor Publico. Em Gltima instan
cia, trata de definir o nivel de produto compativel com estabi-
lidade na taxa de inflacao. Esta medida de produto serad utili-
zada mais tarde como referéncia para a elaboracao do orgamento
compativel com estabilidade da inflagao. A Secgao V descreve os
resultados empiricos do impacto efetivo da politica orcamenta-
ria sobre a demanda agregada e mostra a discrepancia encontrada
sob determinadas condic¢oes de inflagao e nivel de produto. Fi-
nalmeﬁte, a ultima segéo resume os resultados e apresenta ascon

clusoes.
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II - ORCAMENTO CORRENTE versus "ORCAMENTO POTENCIAL"

II.1 - Causalidade entre Orcamento Piblico e Atividade Eco

nomica

A estrutura tarifiaria e de gastos publicos, reage até
certo ponto, automaticamente ds mudancas na renda. Em principio,
esta reacdo & no sentido oposto ao do nivel de atividade: quan-
do a receita de impostos diretos diminui (aumenta) devido & que
da (crescimento) na renda, a progressividade das aliquotas asse
gura automaticamente uma retirada (pressao adicional) na capaci
dade de dispéndio do setor privado, amortecendo a flutuagéo. Es
te mecanismo, por esta razao, & conhecido na literatura como es

tabilizador automatico ou implicito (built-in stabilizer). Por

outro lado, o Governo busca corrigir as pressoes que considera
indesejaveis na economia através de medidas discricionarias, com
mudancas nas aliquotas efetivas, composicao e volume dos gastos
piblicos, etc. Tais medidas certamente causam impactos no se-
tor privado e no funcionamento da economia, que por sua vez re-
percutem no orgamento publico.

Fregllentemente ocorrem erros substanciais entre as pre
visSes consubstanciadas na politica orcamentaria e a sua respec
tiva execugéo financeira. Ora, tais erros nao devem ser inter-
pretados como incompeténcia ou irresponsabilidade governamental.
Quando muito, poderia ser dito que as mudangas no produto real
e na inflagéo nao foram antecipadas corretamente, pois afinal
elas muitas vezes sao ocasionadas pela propria execugao do orga
mento. Conseqglientemente, a causalidade entre a ekecugao orga-

mentiria e o produto tende a ser bidirecional: tanto o produto
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nominal afeta as receitas e despesas publicas como estas, por
sua vez, influenciam a demanda nominal.

A rigor, existem trés metodologias para examinar o
efeito da politica orgamentaria na demanda agregada nominal: a
primeira & através da versao convencional de saldo do orgamento
corrente; a segunda & elaborada através de modelos keynesianos
que estimam "multiplicadores" para as varias medidas de politi-
ca; e a terceira & através do chamado "orgamento de pleno empre
go".

Na primeira metodologia, os aumentos na arrecadagao
de impostos e taxas, mantidas constantes as demais variéveis,fg
vorecem o superdvit, enqguanto os aumentos no dispéndio publico
reduzem o saldo. Tais conclusoes, bastante Obvias, retratam con
digdes puramente contdbeis. Porém, & irrealista manter constan
tes as demais variaveis. Afinal, qualquer texto de finangas pl
blicas mostra que aumentos nos impostos reduzem o nivel de ren-
da, enquanto que aumentos no dispéndio aumentam a renda.

Ainda assim, & primeira vista o conceito contabil de
saldo de receitas e despesas poderia fornecer a medida do efei-
to inicial liquido da execugao da politica fiscal na economia,2

com o saldo no orgamento e o nivel de renda nominal caminhando

208 efeitos mais conhecidos de politica fiscal sao trés: _a)
efeitos de renda; b) efeitos de incentivos ou de substituicao;
e c) efeitos de transferéncia ou de ativos. A nossa preocupa-
cao é com o efeito do primeiro tipo, via orgamento ptiblico. Por
isso, a rigor, o certo seria identificar as mudangas como "efei
tos do orcamento", ao invés de "efeitos da politica fiscal". A
este respeito, o leitor deve perdoar um pouco de "vicio de lin-
guagem" ao longo deste texto. Para maiores comentarios, ver
Bert Hansen, Fiscal Policy in Seven Countries: 1955-1965 (Paris:
OECD, 1968), pp. 18-19.
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em sentidos opostos. Um aumento nos impostos ou uma quedano dis
péndio elevaria o saldo e reduziria a renda nominal; uma queda
nos impostos ou um aumento no dispéndio reduziria o saldo e au-
mentaria a renda nominal. Esta interpretagao normativa com que
é vista a politica orgamentaria & bastante convencional, desfru
tada principalmente pelos que recomendam vigorosamente uma poli
tica fiscal austera, sem maiores pressoes inflacionarias. Entre
tanto, quando ocorre um deficit no orcamento durante uma reces-—
s3o, ou um superavit durante uma fase de prosperidade, isto nao
pode ser interpretado como uma postura keynesiana por parte do
Governo, que agiu no sentido de estimular a economia, no primei
ro caso, ou desestimular, no segundo. O comportamento do Gover
no pode ter sido apenas passivo, e as receitas e despesas sim-
plesmente reagiram as mudangas na economia.

A segunda forma de encarar os efeitos da politica fis
cal & através dos chamados modelos keynesianos, onde o efeito
liguido final depende da inter-relacao entre os varios multipli
cadores de impostos, transferéncias, gastos publicos, etc.. Ain
da dentro deste raciocinio, o chamado "teorema doorgamento equi
librado" mostra facilmente que nao s3o o déficit ou o superavit
que importam, pois os aumentos nos gastos governamentais sao
mais expansionarios do que os aumentos idénticos nos impostos
sio deflacionarios. O importante & o aumento na magnitude real
do orcamento, e nao o saldo per si. Mais adiante, na Secao II.4,
discutiremos este ponto com mais detalhes.

O problema com o enfoque de multiplicadores & que ne-
cessita da estimativa prévia de um modelo geral de determinagao

da renda, e a experiéncia demonstra que os resultados sao bas-
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tante sensiveis ao modelo escolhido. Os multiplicadores keyne-
sianos necessitam de estimativas de propensoes marginais a consu
mir, investir, importar, exportar, etc., e nem sempre é facil
obter tais parametros.

Ainda assim, o problema basico com os dois enfoques
acima é que ambos pressupoem gque a economia reage apenas passi-
vamente ao orcamento, sendo a renda nominal inversamente asso-
ciada ao saldo e & causalidade fluindo do saldo orgamentario pa
ra a renda. Ora, se por causas outras houver uma queda no ni-
vel de renda, haverda uma tendéncia natural a que as receitas de
impostos caiam, e com elas o saldo do orgcamento. Por outro la-
do, um aumento nao antecipado na renda eleva a receita de impos
tos e o saldo. Portanto, o saldo do orgamento e a renda nomi-
nal estariam positivamente associados, sendo a diregao da causa
lidade agora da segunda para a primeira variavel. Conseqllente
mente, o saldo da execugao do orgamento nao serve para identifi
car se a politica fiscal adotada foi inflacionaria ou deflacio-
naria.

Para fazer face as dificuldades operacionais em esta-
belecer o verdadeiro impacto do orcamento sobre a economia, no
final da década de 50, foi popularizado pela literatura america
na o conceito alternativo de "orcamento de pleno emprego".3 0]

saldo do "orgcamento de pleno emprego" - ou "orgamento poten-

30 conceito & devido a E. Cary Brown, "Fiscal Policy in the
Thirties: A Reappraisal", in American Economic Review, vol. 66
(dezembro de 1956), pp. 857-879.
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cial", como preferimos4 - & o resultado, simplesmente, das re-
ceitas e despesas piblicas mensuradas ao nivel correspondente
ao "produto potencial", e nao ao nivel de renda vigente. Essa
medida de politica fiscal independe, portanto, da fase ciclica
em gque a economia se encontra, assim como nao esta sujeita tam-
bém a qualquer modelo econométrico. O conceito de "orgamento
potencial" & dos mais Uteis para a politica fiscal, porque ser-
ve para separar os efeitos discriciondrios das mudangas da poli
tica fiscal dos efeitos dos "estabilizadores automaticos" das mu

; - 5 L d
dangas exb6genas~ no nivel de renda.

II.2 - Conceito de "Orcamento Potencial"”

Embora relevante e de grande interesse para a politi-
ca fiscal, o conceito de "orgcamento potencial" precisa de algu-
mas modificagdes para que possa ser utilizado numa economia in-
flaciondria como a nossa. Sao raras na literatura as mengoes

. - » - . 6
sobre os efeitos da politica orgamentaria no nivel de precgos, e

4

O conceito de pleno emprego nao possui contrapartida empiri
ca na economia. Para fazer face a necessidade de dar-lhe um con
telido operacional, os economistas adotam o conceito de "produto
potencial", obtido por varios processos mais ou menos mecanicos.
E importante apenas assinalar que, apesar das diferencgas nos cri
térios, os resultados s3do muito semelhantes. A Segao IV discuti
rd exaustivamente este conceito e sua construgao.

SO conceito de exogeneidade refere-se agui a toda e qualquer
mudanca na renda nominal n3o ocasionada diretamente pela politi
ca fiscal. Por exemplo, um aumento na oferta de moeda gerado por
uma reducdo nos encaixes obrigatdrios seria claramente exdgeno
sob o ponto de vista do nosso modelo.

6Uma das excecglOes & o artigo de David J. Smyth, "The Full
Employment Budget Surplus: Is it a Useful Policy Guide?", in Pu-
blic Policy, vol. 18 (janeiro/marco de 1970), pp. 289-300. Ou-
tra & encontrada em E. M. Gramlich, "Measures of the Aggregate
Demand Impact of the Federal Budget", in W. Lewis, Jr. {(ed.),
Budget Concepts for Economic Analysis (Washington: Brookings Ins

titution, 1968).
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desconhecidas as referéncias de efeitos na taxa de inflagao. Em
geral, o nivel de pregos & tratado com uma variavel exdgena que
independe da politica. Sabemos que a politica fiscal desloca a
demanda agregada nominal, mas nada nos diz como este deslocamen
to sera distribuido entre variagoes no produto real e nos pre-
cos. Para responder a esta pergunta & necessario conhecer a po
sigdo da curva de oferta agregada e onde nos encontramos ao lon
go dela (ou seja, quao distante a economia se encontra do seu
produto potencial real). Dentre as variaveis que determinam a
posigéo da oferta agregada e a capacidade ociosa da economia,7
a inflag3do tem sido a mais utilizada dentro do modelo da conhe-
cida "curva de Phillips".

No enfoque da "curva de Phillips", a capacidade ocio-
sa "natural" é definida, numa versao, como aguela em gue as ex-
pectativas de inflagao sao plenamente satisfeitas ou, numa se-
gunda versao, como aquela ociosidade compativel com estabilida-
de na taxa de inflagéo. Ora, se a inflagéo observada difere da
guela esperada ou observada no periodo anterior, esta discrepan
cia tera efeitos transitorios no nivel do produto e emprego e,
mais ainda, nas despesas e receitas do Governo. A segunda ver-
sdo da curva de Phillips, em que o hiato & determinado pela mu-
danca na inflagdo (ou seja, pela acelerag@o dos pregos), € a
mais conveniente para o0s nossos interesses.

Assim, para um dado produto potencial havera um nivel

de produto real compativel com a estabilidade na taxa de infla-

7A capacidade ociosa de economia - também denominada da "hia
to do produto" - corresponde d diferenga relativa entre o nivel
do produto potencial e o produto efetivamente observado.
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¢ao ou com gualguer meta de estabilizagao. Este nivel de produ

to sera chamado de produto (real) potencial condicionado (a es-

tabilidade da inflag¢dao ou & meta politica). A determinagao em-
pirica deste conceito por si s& envolvera algum esforgo, e para
tal adotaremos um modelo descrito na Segao IV, adiante. Para a
descrigcao do modelo sobre o "orgamento potencial", vamos supor
que a taxa de inflagao passada & dada e determinada exogenamen-

te.

IT1.3 - Exposicao do Modelo

Seja entao T o total das receitas arrecadadas pelo Go
verno, via impostos, taxas e demais servigos, e G o seu dispén-
dio total em pessoal, consumo de bens e servicgos, transferén-
cias e subsidios e formagao de capital. Ambas as variaveis es;
tao expressas em valores correntes, e por enquanto nao ha neces
sidade de diferenciar o comportamento das diversas contas due
compoem T e G, nem identificar precisamente o que indicamos co-
mo "governo". Refletindo o raciocinio acima de que as receitas
e gastos nominais do Governo dependem do nivel do produto nomi-

nal, da inflagao e das mudangas na inflagao, escrevemos:

T(1) =r FO(T); Y1) () nm:[ ce @)
G(r) =g Fom; Y(1); =2 () H(T):[ cee ()
S(r) = T(1) - G(x) cee (3)

onde T(t) e G(t) sao as variaveis definidas acima para o perio-

do 1, S o saldo (deficit ou superavit), t, e 9, ©os componentes
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autdnomos ou discricionarios das medidas de receita e dispén-
AP

dios, Y o produto nominal, a inflacao observada e T a mu-

danca na taxa de inflagao. Logo, N (1) corresponde a diferenga

ﬁf (t) - %f (t -1). A taxa de inflagao no periodo +t obser
vada ﬁf (v) figura no modelo como uma norma de diferenciar o

comportamento da economia a niveis diferentes de inflagao. Até
onde esta inclusdo & valida, depende dos testes empiricos.

Por construgao, as variaveis "endégenas"8 Te G e as
"exbgenas" t,eg,evy sao expressas em valores nominais. Quan-
do um modelo é especificado nesta forma, & comum estabelecer al
guma condigéo adicional, como a de homogeneidade linear, em re-
lagdo ao nivel geral de pregos. No nosso caso, tal hipdtese nao
seria totalmente realista, uma vez que a arrecadagao de impos-
tos diretos se beneficia, em termos reais, com a estrutura de
aliquotas progressivas para as pessoas fisicas. Vale dizer, na
equacgao (l) a parte relativa ao imposto de renda das pessoas £i
sicas seria homogénea de grau maior que um. As estimativas mos
tram que a participagao do imposto de renda das pessoas fisicas
(IRPF) & pouco menos da metade dos tributos diretos coletados
pela Uni3o e menos de 15% da tributagao direta total do Setor

Piblico. Assim, o erro introduzido & pequeno e plenamente jus-

tificavel pela maior simplicidade do modelo.9 Ademais, a inclu

8Nao é p0551vel qualificar T e G, principalmente esta ultlma,

como varlagoes exclusivamente enddgenas, nem Y, AP/P e como exd
genas, devido 3 causalidade bidirecional. Para efeito do mode-—
lo, entretanto, sera mantida esta hipotese sob reserva.

9Alem _disto, antec1pando um pouco Os resultados empiricos, os
testes nao rejeitam a hipotese de que as expressoes (1) e (2) se
jam homogéneas lineares em pregos. Isto nao significa, porem,
gque mudancas na taxa de inflagao nao afetem as duas variaveis T
e G.
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sao da inflagao como variavel explicativa serve para capturar
parte dos efeitos da possivel homogeneidade nao-linear nos pre-
cos.

Assumindo, entdo, gue as equagoes (1) e (2) sao homo-
géneas lineares nas mudangas discricionarias dos impostos t_,

nos gastos autdnomos g, © na renda nominal y, obtemos que as ex

pressoes podem ser escritas com as variaveis em termos reais:

t

T = = o . . AP .

2n) = e =t | —2(0); y(n); SE(n); M) | ... (4)
g

S-(1) = g(1) =g ( 2 (1) y(r); (1) nuﬂ (5)

L A
S - - T G .
—5—(T) = s(1) = (1) - ~§—(T) = t(1) - g(1) cee (6)

onde y {=Y/P) & o produto real.

O conceito de "orcamento potencial" & exemplificado
na Figura 1. As linhas GG e TT representam respectivamente os
totais de gastos e receitas do Governo, em termos reais, ambas

positivamente inclinadas,10 em relagao ao produto real y.

10O tratamento convencional na literatura coloca como decres
cente a curva de gastos piblicos GG em relacao a renda real, de
vido ao pagamento de transferéncias que caem com O crescimento
do produto. Na economia brasileira nao ha tal esquema, ou se g
xiste nao chega a afetar a inclinacgao da curva GG.
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Nas condigOes representadas na Figura 1, ao nivel cor
rente do produto real e pregos, o Setor Piblico enfrenta um dé-
ficit no valor AB, e até o nivel do produto y; este persiste,
embora decrescente. ApOs Yy © saldo entre a receita e despesa
torna-se positivo, e se a economia se encontrasse ao nivel do
"produto potencial condicionado" y*o suEerévit seria CD. Dentro
da visao contabil do conceito de "orgamento potencial", o Setor
Piblico estaria causando um impacto inicial desinflacionadrio na

economia.

Figura 1

O Conceito de "Orcamento Potencial"

E dbvio que as curvas TT e GG mudam de posigao a cada
alteracdo na politica fiscal. Mudangas na estrutura de aliquo-

tas de impostos afetam a inclinagao de TT, enquanto mudangas nos
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dispéndios operam através de deslocamentos da curva GG. Porém,
nem todas as alterag¢oes nas aligquotas modificam necessariamente
o saldo do "orcamento potencial”. Por exemplo, na Figura 2, a
maior progressividade no imposto de renda ou a maior aliquota
nos tributos que incidem sobre o valor adicionado, simultanea-
mente ao aumento no nivel de renda isenta de impostos,ll provo-
cam uma rotagao para T'T', & esquerda da curva TT, mas o saldo
AB do orcgamento potencial nao se altera. Ainda assim, a econo-
mia & estimulada. Observe-se que, neste caso, o saldo observa-
do CD do orgamento ao nivel de renda corrente Y, seria uma medi
da mais acurada das pretensoes da politica fiscal de reduzir a
arrecadacao dos impostos do que o saldo do orgamento potencial
AB.

Figura 2

Uma Mudanca na Tributacao

Meste tipo de mudanca seria caracteristico de uma estratée-
gia de redistribuicao de renda via politica fiscal. Por um lado,
reduz-se a incidéncia de impostos sobre as classes de rendamais
baixa e/ou as aliquotas sobre os bens mais populares e, por ou-
tro, aumenta-se a progressividade do imposto de renda e/ou ali-
quotas que recaem sobre bens de luxo.

TYILN A
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Outro tipo de mudanga na politica fiscal, com efeitos
na economia que nem sempre sao visiveis através do saldo do or-
mento corrente ou do potencial, seria uma alteracao na composi-
cao dos gastos piblicos. Como as suas repercussoes diferem se-
gundo a origem das mudangas, o efeito na renda seria distinto
para cada composigao. Por exemplo, em geral o multiplicador de
gastos plblicos & maior do que o de transferéncias. Por isso,
um aumento nos gastos, simultdneo a um decréscimo do mesmo va-
lor nas transferéncias, teria um efeito ligquido positivo na eco
nomia, embora isto nao fosse visivel numa disposigao gréafica,nem
no saldo do orcamento. Devido as dificuldades que tais mudan-
cas acarretam, & costume "ponderar" as medidas de pclitica fpe-
los respectivos multiplicadores, o que exige a sua estimacao
prévia.

Finalmente, vamos considerar ainda um terceiro caso
de uma economia com fortes pressoes inflaciondrias, operando a-
baixo do pleno emprego e com déficit orcamentadrio. A situagao
inicial estd representada na Figura 3 pelo nivel de renda Yo ©
déficit AB, resultado da diferenga vertical entre os gastos e
receitas pablicas.

Se o Governo optasse por uma politica restritiva -
via, por exemplo, retragcao no crédito e nos meios de pagamentos
- a renda nominal cairia para y,, e a este nivel o déficit CD
seria maior que o anterior AB. Porém, suponhamos que o Governo
prefere reduzir os gastos publicos -~ através de corte nos orga-
mentos das duas empresas, autarquias, etc. - deslocando a curva
GG para G'G', ao mesmo tempo que eleva as aliquotas do imposto
sobre a renda, gerando uma rotagao da curva TT para a esquerda

T'T'.

TILY A
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Ao nivel corrente de renda Yo é possivel que os efei-
tos no déficit sejam peéuenos. Por exemplo, na Figura 3, o dé-
ficit AB cai para JK. Mas, se a politica do Governo para am-
pliar a produgao real com maior aproveitamento da capacidade o-
ciosa for eficiente, o produto real aumentard - digamos, para
Yoy A este nivel o déficit HI com a antiga estrutura de impos-
tos e de gastos transforma-se no superavit EF.

Como avaiiar a politica fiscal em tais circunstancias?
E obvio que ela teve um impacto negativo na renda, mais do que
compehsado por outras medidas, que, por sua vez, estimularam o
crescimentc do produto. Apesar do crescimento no produto real,
a politica fiscal teria necessariamente que ser qualificada co-
mo restritiva.

Ora, a metodologia disponivel, através de regressoes,
nao permite examinar a priori mudangas discriciondrias, que al-

teram a inclinacao das curvas. Por outro lado, as mudangas dis

cricionarias sob a forma de deslocamentos, principalmente nos
gastos plblicos (tais como cortes orcamentdrios e novas formas
de dispéndio, criacao de programas especificos, etc.), tém sido
as mais adotadas pelos Gltimos governos. Logo, nao hda maiores
distorgoes em definir os gastos piblicos ao nivel potencial con

dicionado e demais restrigoes como:

g*(t) = g(1) + gy [:y*(r) - y(r):} - (gp + gH) m{t) ... (7)

onde gy € a derivada (constante, uma vez que a regressao e li-

near) da expressao (5) em relacd@o & renda real, 9p @ derivada
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em relacao a& inflagao observada e gy em relagao & mudanga na in

flagéo.l2

Figura 3

Uma Mudanca na Tributacao e nos Gastos

lestg resultado & obtido a partir da especificagao linear
da equagao (5), que apds estimada fornece:
g(t) = & + By(1) + & ﬂf (1) + dm(r) + g (1) ... (8)
onde os parametros com acento circunflexo correspondem a&s res-
pectivas estimativas e g ao residuo nao-explicado, identificado
como a medida discricionaria da politica. Aplicando os valores
correspondentes ao produto potencial condicionado, obtemos:

g*(t) = & + By*(1) + & ﬁf (t-1) + g_(1) ... (9)

onde, naturalmente, I*(t) = 0. Subtraindo (8) de (9), alcanga-
mos o resultado (7) anterior, onde 9y = b, gp =C e gq = d.
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Por sua vez, a arrecadagao com impostos, definida a
partir da expressao (4) para o produto potencial condicionado,

tem um formato analogo ao da expressao (7):

t* (1) = t(1) + ty {:y*(T) - y(T):] - (tp + tH) m{t) ... (10)

onde ty’ tp e tH correspondem as derivadas da receita de tribu-
tos com respeito a renda, inflagao e mudanga na inflacao, res-

pectivamente.

II.4 -~ A Faldcia do Orgamento Equilibrado

A literatura mais convencional sobre finangas piabli-
cas, além de avancar um pouco mais sobre a visdo puramente con-
tabil, mostra que mesmo um orgamento plblico equilibrado tem e-
feitos na demanda agregada. O multiplicador do orgamento equi-
librado na visao corrente & unitlrio, significando que a renda
aumentara no mesmo valor que a variagdo equilibrada nos gastos
publicos.

Entretanto, as condigoes para que isto ocorra sao fre
glilentemente ignoradas. Basta que alguma hipdtese keynesiana se
ja relaxada para que nada posSa ser dito sobre o valor do multi

plicador. Assim, partindo de um modelo IS-LM simplificado, te-

mos:
d
y = f(y, r, G, T) + G (11)
Y = Yd . e (12)
a
M- = L(Il, r, Y) (13)

M = M@ e (14)
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onde a equagao (1l1) diz que a despesa nacional (ou demanda agre
gada) Yd depende da renda nacional Y, da taxa real de juros r,
dos gastos publicos G e das receitas de tributos T. A equagao
(12) mostra a identidade de equilibrio ex-ante entre renda edes
pesa nacionais. As equagoes seguintes representam a demanda
do estogue nominal de moeda Md e a de equilibrio entre oferta e
demanda.

Partindo da condigao de homogeneidade linear nas va-
ridveis nominais e operando algebricamente com as expressoes
(11) e (12), obtemos:

(1-£) dy = (1+f)) dg + £, 4t + f dr . (15)

onde fy & a propensao marginal ao dispéndio (soma das propen-—
soes marginais a consumir, investir e exportar), fg a propensao

marginal ao gasto plblico, f, a propensaoc marginal aos impostos

t
e fr o efeito da taxa de juros na demanda agregada.

Na versdo keynesiana mais simples, a politica moneta-
ria nao afeta a taxa de juros, imaginada constante, dr = 0. Lo
go, o Gltimo termo da expressao (15) desaparece. Além disto, pa
ra manter equilibrado o orgamento piblico, os gastos adicionais
devem ser financiados através de receitas adicionais, dg = dt.

Aplicando este raciocinio na expressao (15), obtemos:

l + f + ft
dy = d dg ces (16)

Mas o efeito dos impostos no dispéndio, em principio,
€ idéntico ao de uma queda na renda. Portanto:

ft = - fy .o (17)
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Para que o multiplicador do orgcamento equilibrado se-
ja unitario - conforme sugere a literatura convencional - & pre
ciso que, na expressao (16):

l1+f - £f =1-f .o 18
g Yy Y (18)

ou seja, fg = 0. Ora, este resultado diz que os gastos governa
mentais nao afetam o dispéndio privado, o que ocorre quando in-
dividuos e empresas simplesmente ignoram os servicos piublicos
gerados pelo Governo. O exemplo tipico & uma obra publica de
abrir e fechar buracos, ou a construgao de monumentos faradni-
cos.'

No outro extremo estaria o caso em que o multiplica-
dor dos gastos pUblicos equilibrados & nulo. Para que isto o-

corresse seria preciso que, na expressao (16):

1+ fg + £, =0 “eo (19)
ou:

1l - fy = - fg “es (20)

Porém, a propensac marginal ao dispéndio & igual & so
ma das propensoes a consumir (fc) e a investir (fi):

fy = fc + fi .o (21)
e, dai:

1 - fy =1 - fc - fi .o (22)

Por definigao, o complemento & propensao a consumir
€ a propensao marginal a poupar f:

1 - fc = f cee (23)

O que resulta em:

l1 - ¢

il
Hh
{
H
I
Hh

y s i h * o (24)
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ou seja, o complemento & propensao marginal ao dispéndio & a
propensao a entesourar fh' por sua vez igual a diferenga entre
fs e fi.13 Assim, retornando a expressao (20), o multiplicador
sera nulo se houver perfeita substituicao entre o dispéndio pri
vado e os gastos publicos. Vale dizer, os individuos e empre-
sas consomem Os servigos plblicos gratuitos valorizando-os ao
custo marginal dos fatores utilizados. Um exemplo tipico seria
um programa de merenda escolar gratuita que eliminasse o consu-
mo de alimentos em casa daquela parte dos estudantes atendidos.
Naturalmente, o valor do multiplicador depende do tipo de bem
gerado pelo Setor Piblico e o valor subjetivo imputado pelos in
dividuos e empresas. Em suma, h3ao & certo que o multiplicador
de orcamento equilibradd seja unitadrio, mesmo nas condicoes key
nesianas normalmente aceitas, mas podemos acreditar que o seu
valor esteja, em geral, entre zero e um.14

Incorporando agora o mercado monetario ao modelo, e a

ceitando que a taxa de juros varie, & ainda mais facil verifi-

l3Estes conceitos podem ser também vistos num diagrama keyne

siano convencional de determina
cao da renda. A 1ncllnagao da
curva de poupanga SS & £ a de
investir II & £, e a %erenga
entre elas a propensao a en
tesourar f, .

14Num caso mais extremo ainda, o multiplicador do orgamento
equilibrado poderia ser até mesmo negatlvo, desde que o efeito
marginal dos gastos publicos no dispéndio superasse a propensao
marginal a entesourar:

l -f < - f¢£
. » y g . - I3
ou seja, consumidores e empresas valorizam os gastos publicos

acima do custo marginal dos fatores envolvidos, caso este que
seria mais excecao do que norma.
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car a implausibilidade do multiplicador unitario. Por exemplo,
supondo expectativas de inflagao constantes e homogeneidade 1li-

near na equagao (13), obteriamos, apds alguma manipulacdo algé-

brica:
1 -f +fF
dy = 4 J dg (25)
L
- Y
1-f + £ It

onde L e Lr correspondem a sensibilidade da demanda de moeda

em relagao & renda real e taxa de juros, respectivamente.ls 0
multiplicador de gastos equilibrados sera unitario se:
v
fg = fr L ces (26)

uma condigdo dificil de ser interpretada, e mesmo de ocorrer na

pratica.

15Note—se que o multiplicador "keynesiano" pressupoe “"armadi
lha para liquidez" no mercado de moeda, ou Lr = o,
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III - O ORCAMENTO DO SETOR PUBLICO

Varias pesquisas realizadas pelo 1pEAT® tém procurado

esclarecer inUmeros aspectos relacionados com o Setor PGblico
brasileiro: a estrutura funcional da despesa; osmecanismos ins
titucionais pelos quais o controle governamental & exercicio; os
aspectos redistributivos e alocativos dos impostos; etc. O que
pretendemos nesta secao, a fim de evitar qualquer apresentacao
mais polémica, & simplesmente descrever o sistema de estatisti-
ca adotédo para a consolidagao do Setor Publico.

Normalmente, o sistema contadbil separa as receitas e
despesas, em conta corrente e de capital. Para nossos objeti-
vos, esta distincdo ndo tem sentido, pois o que interessa & o
impacto liquido na demanda agregada, e para tal os investimentos
publicos nao podem ser ignorados. Dentro deste raciocinio,<30£
camento do Governo obedecerd a classificagao contida na Tabela l.

Os itens "Tributos Diretos" e "Indiretos", segundo a
metodologia adotada pela Fundagao Getllio Vargas,17 incluem nao
sb& os encargos sociais (contribuig¢Oes de previdéncia social e

contribuigdes paralelas), como também o FGTS, PIS/PASEP e as par

16Citando apenas aquelas sob forma de texto, e que mais in-
teressam a nossa discussao, teriamos: Fernando A. Rezende da
Silva, Avaliacao do Setor Publico na Economia Brasileira: Estru
tura Funcional da Despesa,Colecao Relatorios de Pesquisa (Rio de
Janeiro, IPEA/INPES, 1972), n® 13; Fernando Rezende e outros,As
pectos da Participacao do Governo na Economia, Série Monografl—
ca (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 1976), n? 26; Margaret H. Costa
e F.A. Rezende, Dimensdao e Estrutura do Setor Publico Estadual
(Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1970); F. Rezende, C.L. Martone e
C.R. Contador, O Imposto sobre a Renda das Empresas, Série Mono
grafica (Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1975), n® 19; e F.A. Rezeg
de da Silva, O Imposto sobre a Renda e a Justica Fiscal, Série
Monografica (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 1974), n? 1l4.

l7FGV/IBRE, "O Setor Publico Brasileiro: Conta Corrente e ror
magao Bruta de Capital Fixo", in Conjuntura Econdmica,vol.29 (ju
nho de 1975), pp. 82-90.
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celas do imposto de renda descontadas dos incentivos fiscais que
se destinam ao PIN, PROTERRA, PIS e outros. Quanto aos recur-
sos arrecadados pelo FGTS, os depdsitos sao classificados como
"Tributos Diretos", os saques como “"Transferéncias aos Consumi-
dores" e o residuo como outras "Transferéncias ao Setor Priva-
do" (inclusive atividades empresariais do Governo), a titulo de
ajuste. Ainda na conta de "Transferéncias ao Setor Privado", ca
be notar que sao lancgadas como despesas as parcelas extra-orga
mentarias de certos tributos, como o imposto sobre operagoes fi

nanceiras (IOF) e o de exportacao.

TABELA 1

CLASSIFICACAO DO ORCAMENTO DO SETOR PUBLICO

RECEITA DESPESA
1] - Em Conta Corrente: 2 - Em Conta Corrente:
1.1 - Tributos Diretos 2.1 - Consumo Pessoal
1.2 - Tributos Indiretos 2.2 - Consumo de Bens e Servi-
cos

1.3 - Outras Receitas .
2.3 - Assisténcia ePrevidencia

2.4 - Subsidios
2.5 - Juros daDivida Publica

2.6 - Transferéncias as Empre-
sas Governamentais

2.7 - Outras Despesas Correntes

3 - Em Conta de Capital

3.1 - Investimentos Pablicos

4 - saldo do Orcamento = 1 - 2 = 3
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As outras receitas, segundo ainda a Fundagao Getulio
Vargas, compreendem o total de "Outras Receitas em Conta Corren
te", os valores negativos de "Transferéncias Intra e intergoveg
namentais" e as "Transferéncias ao Setor Privado", inclusive as
empresas do Governo. A rigor, na agregagao para o Setor Puabli-
co, as "Transferéncias Intra e Intergovernamentais" deveriam de
saparecer, mas nao foi possivel obter maiores esclarecimentos a
este respeito. No esquema da Tabela 1, o conceito de "Outras
Receitas" compreende apenas o "Total de Outras Receitas”. As
"Transferéncias ao Setor Privado", incluidas com valor negativo
ao lado das "Receitas", sao deslocadas, na Tabela 1, para o la-
do da "Despesa", como "Transferéncias a Empresas do Governo".
As "Transferéncias Intra e Intergovernamentais", que figuram,
com sinal negativo, no "Sistema de Contas Nacionais" da FGV co-
mo parte das "Receitas Correntes", foram deslocadas como parte
de "Outras Despesas Correntes". A partir de 1969, este ultimo
item compreende também as "Transferéncias ao Exterior", sob a
forma de juros da divida externa, transferéncias a entidades in
ternacionais (cota do Brasil no FMI e BIRD), etc.

Apesar de pouco usual, a classificagao adotada na Ta-
bela 1 & sem duvida a mais adequada aos nossos propdsitos. Nor
malmente, o sistema contdbil identifica a poupanga em conta cor
rente - medida pela diferenga entre os totais (1) e (2) - como
o saldo do Setor Phblico. Como os investimentos também fazem
parte do dispéndio global do Setor Pablico, o saldo orgamento -
item (4) ~ passa a ser definido como a diferenga entre os totais

(1), (2) e (3).
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O esquema contabil acima sera imposto a trés niveis
de agregagao: a) Administracgao Centralizada da Uniao; b) Admi
nistragao Centralizada e Descentralizada da Unido; ec) Setor Pl
blico Agregado. Os dados referentes a Administragao Central da
Uniao sao obtidos diretamente dos Balangos Gerais da Uniao. A
Administragao Descentralizada compreende: 1) as autarquias (ex
ceto as de carater empresarial); 2) as fundagoOes e entidades pri
vadas sem fim lucrativo, com objetivos assistenciais, educacio-
nais e de pesquisa, cujos recursos sejam oriundos do Governo, e
ainda as entidades de natureza parafiscal, como o SEST, SESC,
SENAI, SENAC e LBA; e 3) fundos e programas especiais como PIS,
PASEP, PIN, PROTERRA, PRODOESTE, PROVALE, etc. Os fundos e pro
gramas cOm recursos extra-orgamentarios sao tratados como  Or-
gaos autdnomos.

Finalmente, o Setor Publico Agregado compreende as con
tas das trés esferas do Governo (Uniao, Estados e Municipios).
Este conceito de Setor Piblico exclui a atividade empresarial do
Governo, seja ela realizada por empresas publicas, de economia
mista, por autarquias, ou mesmo Orgaos da administragao direta.
Pelo Sistema de Contas Nacionais adotado no Brasil, o conceito
de "Setor Privado" abrange as empresas governamentais e suas e-
quivalentes, o que prejudica qualquer tentativa de incluir as
empresas governamentais no Orgamento Consolidado do Setor Publi
co. Portanto, o "Orcamento Piblico Agregado" & ainda  parcial
por excluir as unidades de produgao, pertencentes ou sob admi-
nistragdao do Governo.

A intervengdo direta na economia nas duas Ultimas dé-

cadas, principalmente apds 1970, caracterizou-se por uma centra
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lizagdo vertical crescente (via perda de autonomia dos Estados
e Municipios quanto ds decisdes de mobilizagao e aplicagao de
recursos), paralelamente a uma descentralizagéo horizontal (atra
vés da criacgdo e expansao de grandes empresas governamentais).l8
A primeira caracteristica (centralizagao vertical) facilita a
tarefa de agregar as contas de Estados e Municipios, mas a des-
centralizagdo horizontal impede que o Governo tenha maior con-
trole sobre a alocagao de recursos e a demanda agregada, difi-
cultando qualquer politica de estabilizagao. Para amontagem do
orgaménto agregado do Setor Publico, as principais dificuldades
residem na descentralizagao horizontal.

A auséncia da atividade empresarial do Governo & uma
falha na nossa versao do modelo. O caminho a seguir seria, pri
meiro, obter os balancos de todas as empresas e orgaos empresa-
riais do Governo, para, em seguida, agrega-los. Tal tarefa que
& inclusive objeto de interesse do III Plano Nacional de Desen-
volvimento, deve mobilizar, dada a sua complexidade, um amplo
arsenal de técnicos especializados, pois seria impossivel a sua
realizagdo por um pesquisador isolado. De qualquer forma, uma
vez obtido o orcamento global do Setor Publico, inclusive empre
sas e Orgdos empresariais, sera facil reaplicar a metodologia
desenvolvida aqui.

As Tabelas 2, 3 e 4 apresentam as séries de receitas
e despesas publicas para o periodo 1965 a 1977, organizadas se-

gundo o esquema contabil da Tabela 1 e a niveis crescentes de

18IPEA/INPES, "pPrioridades e Perspectivas da Economia Brasi-
leira”, in Documento de Politica Econdmica, n® 34 (1977), Parte
II, Cap. 6.
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agregagao. Para a Administragao Centralizada da Uniao, os da-
dos apresentam um deficit corrente de 1965 a 1968, seguido de

sucessivos superavits. A inclusao dos gastos com investimentos

pouco modifica este panorama, resultando dos déficits em 1970,
1975 e 1977.

A agregagdo das contas da Administragao Descentraliza
da na Tabela 3 elimina os déficits correntes de 1965 a 1968 e
amplia o saldo corrente em todos os periodos. Segundo ainda os
registros, a poupanca em conta corrente s nao teria suplantado
os gastos com a formagao de capital em 1965, 1968 e 1975. A in
clusao das contas de Estados e Municipios na Tabela 4 nao alte-
ra estas conclusoes.

A primeira vista, os resultados das Tabelas 2 e 3 es-
tariam em claro conflito com as evidéncias mais recentes de que
a Uniao teria experimentado deficits substanciais nos {Qltimos
anos. Tais andlises s3o baseadas na consolidagao das contas do
Tesouro Nacional e das Autoridades Monetarias, ao invés da con-
solidagao dos registros para as Contas Nacionais. Os artifici-
os contabeis permitidos com a separagao artificial das contas do
Tesouro Nacional e do Orgamento Monetario ﬁém sido inclusive a-
pontados desde 1977,19 com evideéncias mais concretas, embora pre
liminares, sendo oferecidas desde 1978. E importante lembrar que
tais afirmativas foram vivamente desmentidas pelo Governo. Mais

recentemente, Lemgruber elaborou um estudo20 mais detalhado so-

191pid.

20Antonio Carlos Lemgruber, "Notas sobre os Subsidios, o Dé-
ficit Governamental e a Expansao da Moeda e da Divida Interna
nos OUltimos Anos" (FGV, 1979), mimeo, publicado na integra no
Didrio Comércio e Indastria (Sao Paulo, 23 de outubro de 1979),
p. 26.
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bre a questao, apontando os subsidios e o servigo da divida pu-
blica como os principais responsaveis pelo déeficit do Governo.
Segundo ele, o déeficit efetivo observado ao longo da década de
70 atuou como um fator importante de expansao da base monetaria
e da divida interna, via lancgamento de titulos plblicos.

Embora a metodologia seja distinta da utilizada emnos
so trabalho, existem varios aspectos que devem ser discutidos.
Em primeiro lugar, a discrepincia entre os dados, que a princi-
pio ndo deveria existir, uma vez que as fontes estatisticas ba-
sicas s3o iguais (Boletins do Banco Central e Contas Nacionais),
ou seja, a consolidacdo a ser efetuada em obediéncia ao III PND
deve atentar para este fato. Em segundo lugar, Lemgruber preo-
cupa-se apenas em corrigir o suposto deficit das contas do Te-
souro Nacional, incluindo os subsidios crediticios e diretos e
os servicos da divida plblica. Com estes itens, reproduzidosna

Tabela 5 a seguir, os superavits oficiais de Cr$ 1,04 e Cr$ 4,9

bilhSes em 1977 e 1978 transformam-se em deficits de Cr$ 82,7
e Cr$ 125,8 bilhOes, respectivamente. Estes valores estao bem
distantes do sugerévit em conta corrente de Cr$ 11,1 bilhoes,
do Orgamento de Uniao estimado em 1977, para a Administragao Cen
tralizada, na Tabela 2, ou do _suEerévit de Cr$ 42,4 bilhoes pa
ra a Administracdo Centralizada e Descentralizada, na Tabela

3.
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TABELA 5

CONSOLIDACAO DO TESOURQO NACIONAL E

AUTORIDADES MONETARIAS

(Em Cr$ Milhoes Correntes)

ITEM 1977 1978
Superivit Oficial? 1 043 4 872
Outras OperagSesb -7 526 6 551
Subsidios Diretos -18 492 -36 519

Recursos de Operacles com Café e

Cacau 11 288 8 916
Servigo da Divida Interna -69 061 -109 609
Deficit Estimado -83 812 -126 736

FONTE: Lemgruber, op. cit.

a . ~ . . .
Resultado de Caixas da Execugao Financeira do Tesouro Nacio-
nal.

bOutras operacdes das Autoridades Monetadrias e Tesouro Nacio-
nal.

Mesmo com a agregagéo de todo o Setor Publico, exclu-
sive empresas publicas, o suEerévit permanece elevado, € na ver
dade cresce mais ainda, o que demonstra gque o maior controle so
bre o Setor Piblico deve ser exercido sobre aquela parcela nao
incluida na nossa analise, ou seja, sobre as empresas publicas.
Uma outra causa com contribuig@o importante para o déficit é o

servigo da divida publica.
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IV - ESTIMATIVAS DO PRODUTO POTENCIAL CONDICIONADO

O "orgamento potencial" & calculado para o "produto
potencial condicionado", definido neste estudo como aquele ni-
vel de producgdo mais prdéximo do pleno emprego e sem pressoes "i
naceitdveis" na taxa de inflagao. Ora, o produto corresponden-
te ao pleno emprego, por si sd, envolve uma ampla polémica,prin
cipalmente sobre a validade deste conceito no Brasil. Mesmo nas
economias mais desenvolvidas - tomando por base os Estados Uni-
dos - a quantificagao do nivel de pleno emprego a cada momento
& uma tarefa espinhosa. Dentre os métodos mais simples e mais
difundidos, destaca-se o sugerido pelo Conselho de Consultores

Econdmicos da Presidéncia da Repiblica dos EUA,21

que estabelece
o produto real com 4% de desemprego como O nivel potencial. Da
da a insuficiéncia de informagoes estatisticas e mesmo a impro-

priedade e parcialidade do conceito de desemprego no Brasil, va

. 22 - .
rios autores desenvolveram métodos alternativos. Um estudo de

21Ver, por exemplo, Council of Economic Advisors, "Realizing
the Economic's Potential", in W. Smith e R.L.Teigen (eds.) ,Read
ings in Money, National Income and Stabilization Policy (I1li-

nois: Richard D. Irwin, 1970); Arthur M. Okun, "Potential GNP:
Its Measurement and Significance", in Smith e Teigen (eds.), op.
cit.; e L.R.Klein e R.S. Preston, "The Measurement of Capacity

Utilization", in American Economic Review, vol. 27 (margo de
1967), pp. 34-58.

22Edmar L.Bacha, "Recent Brazilian Economic Growth and Some
of its Main Problems", Textos para Discussao (Departamento de
Economia da Universidade de Brasilia, 1975); Regis Bonelli, Tec

nologia e Crescimento Industrial: A Experiéncia Brasileira nos
Znos 60, Série Monografica (Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1976),
no 25; Antonio Carlos Lemgruber, "A Inflacgdo, o Modelo de Reali
mentagdo e o Mcdelo de Aceleragao", in Revista Brasileira de E-
concmia, vol. 28 (julho/setembro de 1374), pp. 35-56; Luiz Zot-
tmann, "Inflagdo, Formagao de Poupanga e Criagao de Emprego”,
in A Economia Brasileira e suas Perspectivas, vel. 10 (julho de
1971), pp. 129-135; e Renato Baumann Neves, "A Utilizacao da Ca
pacidade Produtiva na Indistria Brasileira: 1955/75", in Pesqui
sa e Planejamento Econdmico, vol. 8, n?® 2 (agosto de 1978), pp.
299-330.
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197723 mostrou inclusive que, apesar das diferencas metodologi-

cas, nao haveria maiores conflitos entre os niveis de pleno em-
prego, ou melhor, do produto potencial no Brasil. O método mais
simples e que tem fornecido bons resultados empiricos estima o
"produto potencial" através da interligagao dos niveis de pico
do PIB com uma linha de tendéncia, geralmente exponencial. Os
niveis de pico sao, por hipotese, identificados como de "pleno
emprego" ou proximos a tal. Assim, segundo este critério, aeco
nomia brasileira teria atingido o seu produto maximo nos anos
de 1961 e 1974.

Entretanto, pelo fato de o conceito acima ainda nao
atender aos nossos objetivos, pois ignora o comportamento da in
flagdo, & necessario que o nivel de produto potencial seja defi
nido para outras condigdes, e por isso adotaremos aqui duas hi-
poteses alternativas para o "produto potencial condicionado”: a
versdo A - de que nao had pressoes adicionais na taxa de infla-
c3o, o que significa uma inflagdo prevista idéntica ao do perip
do anterior, se a inflacdo for crescente, ou igual & inflagao
corrente, se for decrescente; e a versao B - de que a taxa de
inflagao seja de 20% ao ano ou menos, um objetivo perseguido pe
la maioria dos governos.

A estimativa do "produto potencial condicionado" se-
ra baseada na experiéncia histdrica de 1950 até 1978, identifi-
cada pela regressao entre a taxa corrente de inflagao, a infla-

¢do passada e o "hiato do produto".24

23¢.R. Contador, "Crescimento Econdmico e o Combate a Infla-
¢3o", in Revista Brasileira de Economia, vol. 31 (janeiro/margo

de 1977), pp. 131-167.

24A diferenca relativa entre o produto potencial (obtido pe-
la tangéncia exponencial) e o observado, a cada ano.
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Jgi(w) = 0,1108 + 0,8247 J%i(T—l) - 0,7356 H(T) ce. (27
(2,45) (7,42) (-2,36)

R = 0,836

DW = 2,44

F = 27,98

Os nimeros entre parénteses correspondem a estatisti-
ca "t" de Student, e todos os parametros estimados sao signifi-
cantemente diferentes de zero ao nivel de 5%, pelo menos. A hi
potese de um trade-off nulo a longo prazo implica que o parame-
tro da inflagdo passada € igual a um e que o valor estimado é
pouco acima de 0,8. No entanto, nao & possivel rejeitar a hipo-
tese de que seja unitario, ao nivel de significancia de 5%. A
capacidade ociosa - medida pelo hiato H - tem um efeito negati-
vo na taxa de inflagdo, ou seja, a diminuicdo da ociosidade ge-
ral na economia implica pressoes inflacionarias crescentes, e,por
outro lado, reduzindo-se a inflacao a tendéncia sera ampliar a
capacidade ociosa. Estas conclusoes sao encontradas em  todos
os trabalhos empiricos sobre a curva de Phillips.

Assim, os parametros da regressao (27) sao utilizados

para estimar as duas versoes do produto potencial condicionado,

* ~
25O produto potencial condicionado y & obtido com a solugao
da equagao (27):
*
AP
P

y*(r) = [0,85 + 1,36
*

(1) - 1,12 %?(T—l):lye(T)

onde & a meta oficial da politica de estabilizagao, apresen

P
tada em duas versoes, e ye o produto potencial da tangéncia nos
picos.
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reproduzidas na Tabela 6 a seguir, onde também sao apresentados
os valores para 1978 e 1979, fora do periodo examinado.

E interessante notar que ambas as metas alternativas
de inflagc3o (estabilidade na taxa e inflagao de 20%) condicio-
nam de maneira substancial o objetivo de crescimento econdmico.
Isto & bem visivel ao compararmos os niveis das duas versoes de
produto condicionado com o produto potencial, ou mesmo com O e~
fetivo. Naqueles periodos em que o processo inflacionario in-
tensificou-se, como de 1960 a 1962, de 1965 a 1967 e, mais re-
centemente, a partir de 1972, o produto condicionado naversao A
assume valores inferiores ao efetivo, devido as pressoes infla-
cionarias adicionais existentes na economia. Isto equivale a
dizer que o nivel de produto real que seria compativel com esta
bilidade na taxa de inflagao teria sido bem menor do que o ocor
rido nos periodos assinalados acima. Por outro lado, nagueles
periodos de inflagéo decrescente, como de 1968 a 1972, o produ-
to poderia ter sido superior ao efetivamente observado, sem mai
ores pressodes inflacionarias.

A meta de inflacdo estdvel em 20% (a versdo B) impoe
condigdes mais restritas ainda no nivel do produto real. Se es-
ta meta fosse atingida naqueles periodos em que a economia foi
submetida a pressdes inflacionirias bem elevadas, como de 1963
a 1966, o produto real teria apresentado até& mesmo queda nos
seus niveis absolutos. A politica de estabilizagao, por  mais
severa que seja, nunca obedeceu ao chamado "tratamento de cho-
gue" na economia brasileira. Portanto, seria irrelevante man-

ter esta hipotese (versdo B) no cdlculo do produto potencial con
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Tabela 6

produto Efetivo, Potencial e Potencial Condicionado

(Cr$ Bilhdes a Pregos de l977>

b s
, : a PIB PIB Potencial Condicionado
ANO PIB Potencial ~ o ~ a
Versao A Versao B
1860 562,64 577,86 459,59 370,78
1961 620,43 620,43 573,42 478,06
1962 652,87 667,06 631,08 445,061
1963 662,99 717,75 695,82 401,15
1964 682,28 772,50 772,50 208,34
1965 700,65 831,32 555,06 174,89
1966 726,90 894,20 721,21 465,29
1967 762,38 962,11 724,25 636,26
1968 847,51 1.035,12 888,07 850,65
- 1969 931,67 1.113,16 952,15 952,15
1970 1.014,01 1.198,29 1.072,58 1.072,58
1971 1.148,63 ©1.288,52 1.153,73 1.153,73
1072 1.283,48 1.386,87 1.177,46 1.177,46
1973 1.461,93 1.491,28 1.329,78 1.282,15
1974 1.604,85 1.604,85 1.422,07 1.422,07
1975 1.696,11 1.726,49 1.556,28 1.373,51
1976 1.852,25 1.857,28. 1.700,94 1.504,32
1977 1.939,44 1.998,20 1.889,96 1.337,08
1978 2.061,63 2.149,67 1.984,60 1.432,46
1979 N 2.312,60 2.179,37 1.585,38
a Segundo Contas Nacionais da Fundagao Getulio Vargas-
b obtido segundo descrigdo no texto.
¢ Segundo a hipdtese de estabilidade na taxa de inflacao, em periodo .
inflagdo crescente, e inflagao corrente, guando decrescente.
d

Segundo a hipdtese da meta de inflagadcy no maximo, de 20% ao ano.

YV &



.4
" o,
lg&g INSTITUTO DE PLANEJAMENTO ECONOMICO E SOCIAL 40

dicionado. Ainda assim, por motivos puramente ilustrativos es-
ta possibilidade & adotada numa das versoes do saldo do orgamen

to potencial.
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V - ESTIMATIVAS DO ORCAMENTO POTENCIAL

A evolucao de alguns dos itens da Tabela 1 do orgamen
to do Setor Piblico pode ser considerada como exdgena ao mode-
lo, refletindo mudangas discriciondrias da politica fiscal ou
entao independentes do nivel de renda. Tais itens seriamas Des
pesas com Juros da Divida pPiblica (conta 2.5), Subsidios (2.4),
Transferéncias &s Empresas Governamentais (2.6), Outras Despe-
sas Correntes (2.7) e os Investimentos Piblicos (3.1).

Para os demais itens, a estimacao de formatos linea-
res das expressdes (4) e (5) estd reproduzida nas Tabelas 7, 8
e 9. De modo geral, o poder de explicacgaoc das regressoes & bas
tante satisfatdrio, com coeficientes de correlagao miltipla (cor
rigido para graus de liberdade) concentrados em 0,9. Também a
correlacao serial nos residuos & pequena, na grande maioria dos
resultados.

Tanto o Produto Interno Bruto como a taxa de infla-
¢ao, ou a sua variagao, mostram-se importantes para explicar o
comportamento das séries. Em todos os casos a elasticidade-ren
da é positiva, variando entre 0,62 a 2,2 e com elevade nivel de
significdncia. Por sua vez, a taxa de inflagao & significante
apenas para as varidveis de despesa, embora com efeitos distin-
tos: as despesas de Consumo com Bens e Servigos variam no mesmo
sentido que a inflagéo; outras contas, como as Transferéncias
sob a forma de Assisténcia e Previdéncia, reduzem-se com O au-
mento da inflacao. Finalmente, a aceleragao nos pregos mOS-—
trou-se importante na explicacao das receitas, mas novamente com
efeitos distintos: a tributagao direta e as demais receitas ten

dem a diminuir, enquanto os tributos indiretos tendem a crescer
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Variaveis do Orcamento da Uniao

Administracao Centralizada

(Periodo 1965/77)

~ b . -
vz . : Produto Interno T o Aceleracao 52 Durbin Erro-Padrao
Variavels Constante Bruto Real Inflacao nos Pregos Watson da Regressao
" Despesa Consumo - 0,4639* 0,6483 - - 0,931 2,15 0,0594
. Pesscal (-2,13) (15,72)
Despesa Consumo - 2,9227 0,8773 1,7360 - 0,878 2,09 0,1543
Bens e Sexrvigos (3,78) (5,80) (3,11)
Transferéncias sob
a Forma de Assis- |- 0,6311 0,6241 - 0,5034 - 0,951 2,95 0,0591
téncia e Previden (2,49) (13,34) (-3.43 )
cia '
Tributacao Direta - 5,8855 1,7583 - -~ 0,5373* 0,983 1,95 0,0770
(-11,52) (18,37) (-1,66)
HHHUC#W@MO Indireta {- 2,1930" 1,2297 - 1,1099 0,959 2,07 0,1083
(-3,05) (9,14) (2,44) .
ocﬂmmmmwoﬁgm Li= 1. 10,9121 2,2238 - - 4,0793 0,648 2,38 0,3477
quL (-4,93) (5,26) (-2,29)

Todos 0s parémetros s30 significantemente diferentes de zero ao nivel de pelo mencs 5%, exceto aqueles assinalados cam

asterisco.

8 Varidveis em Cr$ milhdes a precos de 1970, sequndo Deflator Implicito das Contas Nacionais.

b

Baseado no Indice Geral de Pregos vow Atacado, Disponibilidade Interna.

1IPEA -



»

Vi

43

7{] INSTITUTO DE PLANEJAMENTO ECONOMICO E SOCIAL

o
[}

Tabela 8

Variaveis do Orcamento da Uniao

Administracao Centralizada e Descentralizada

A

(Periodo 1965/77)

_~Db . ~
PSS} Produto Interno ~ b Aceleracao =2 Durbin Errc-Padrao
variavels Constante Bruto Real Inflagao nos Pregos R Watson | da Regressao
Despesa Consumo - 1,4581 0,9296 - - 0,960 1,84 0,0655
Pessoal (-5,36) (18,00)
Despesa Consumo Bens e - 3,5008 1,1541 1,0028 - 0,962 2,09 0,0819
Servicos (-11,65) (20,20) (4,67)
Transferéncias sob a
Forma de Assisténcia - 2,9508 1,3437 - - 0,973 1,90 0,0829
e Previdencia (-3,34) (8,24)
Tributagdo Direta -~ 4,9870 1,8097 - - 0,2879* 0,996 1,49 0,0359
(-17,61) (34,17) (-1,77)
Tributagao Indireta - 0,8131* 0,9965 - 0,4961% 0,978 2,53 0,0592
(-2,07) (13,54) - (1,99)
Outras Receitas Liqui=~ | _ 3 3043 1,3741 - 0,9739 - 0,974 2,27 0,0682
(-15,32) (36,21) (-6,94)

IPEA

Todos Os pardmetros sdo significantemente diferentes de zero ao nivel de pelo menos 5%, exceto aqueles assinalados

asterisco.

8 yaridveis em Cr$ milhSes a precos de 1970, sequndo Deflator Implicito das Contas Nacionais.

b

Baseado no Indice Geral de Pregos por Atacado, Disponibilidade Interna.

can
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Tabela 9

Varidveis do Orcamento Agregado do Setor Piiblico

(Periodo 1965/77)

IPK.

~ b ~
AR Produto Interno ~ b | Aceleragao =2 Durbin Erro-Padrao
Variavels .oosmﬁmbwm Bruto Real Inflagac nos- Pregos R Watson | da Regressao
Despesa Consumo - 0,6130 0,9371 - - 0,984 2,01 0,0166
Pessoal (-2,67) (21,68)
Despesa ConsumO Bens ~ 3,2265 1,2727 - - 0,956 1,29 0,0823
e Servigos . (-2,34) (5,11)
Transferéncias sob a
Forma de Assisténcia| = 2,2294 1,2422 - - 0,973 1,91 0,0752
e Previdéncia (2,92) (8,80)
Tributagao Direta - 4,6130 1,7529 - - 0,2573* 0,996 1,34 0,0359
- (-15,51) (31,57) -1,62)
Tributacao Indireta 0,2399* 0,9165 - 0,5386 0,979 1,97 0,0530
Outras Receitas Li- (0,68) (13,93) ~ (2,42)
mmmmmomp - 1,0971 1,1713 -1,2965 - 0,964 2,45 Q,Q753
El (-5,0) (2€,84) (-8,66)

,g INSTITUTO DE PLANEJAMENTO ECONOMICO E SOCIAL

Todos os parametros sao significantemente diferentes de zero ao nivel de pelo menos 5%, exceto aqueles assinalacdos cam

asterisco.

2 Yaridveis em Cr$ milhes a precos de 1970,segundo Deflator Implicito das Contas Nacionais.

b paseado no Indice Geral de wmmmow por Atacado, Disponibilidade Interna.
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com o aumento da inflagao. A experiéncia quanto a magnitude do
efeito da inflagéo, ou sua mudanga, €& variada, desde valores pe
quenos, como 0,25-0,30 na tributagéo direta, até valores eleva-
dos, como 4 nas outras receitas correntes.

Aplicando agora as estimativas do produto potencial
condicionado e as metas alternativas da inflagao aos parametros
das Tabelas 7, 8 e 9, segundo as expressoes (7) e (10) & possi-
vel montar as séries do saldo do orcgamento potencial. Os resul
tados deste exercicio estao resumidos nas Tabelas 10, 11 e 12,
(Em anexo a este trabalho figuram tabelas com demais detalhes).

Para facilitar a analise, as Tabelas 10, 11 e 12 apre
sentam estimativas do saldo do orgamento, com as duas versoes
do produto potencial condicionado, e os valores efetivos, segun
do os dado$ oficiais. Assim, observando a Tabela 10, o saldo
do orgamento potencial da Uniao (Administragao Centralizada) &
menor que o saldo efetivo em todo o periodo apds 1965, como de
1969 e 1970. Assim, engquanto o orcamento "oficial" apresentou

superévits de Cr$ 23,7 e Cr$ 11,1 bilhoes em 1976 e 1977, a pre

cos de 1977, as nossas estimativas indicam que ao nivel do pro-
duto potencial teriam ocorrido déficits de Cr$ 39,8 e Cr$ 85,2
bilhoes para os mesmos anos.26_ E interessante ainda notar que
o orcamento potencial na versao A acusou déficits com tendéncia
crescente em termos reais desde 1972, engquanto segundo o orga-

mento oficial teriam ocorrido superavits. Isto significa que o

impacto inicial do orgamento teria sido fortemente inflaciona-

26Apenas por coincidéncia, o déficit potencial de Cr$ 85,2
bilhSes em 1977 estad proximo das estimativas de Lemgruber, que
foram de Cr$ 83,8 bilhCces na Tabela 5.
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Tabela

10

saldo Observado e Potencial

Orcamento da Uniao, Administracao Centralizada

(Em Cr$ Milhoes de 1977)

N

nOSﬁm Corrente

Geral, Inclusive Formagao de Capital

Potencial Potencial
Periodo Observado Observado
A A B

1965 - 13 419,0 |- 44 454,5 - 25 442,0 - 19 393,3 - 50 428,8 - 31 416,3
1966 - 6 667,5 |- 30 497,0 - 7 514,0 - 12 129,3 - 35 958,8 - 12 675,8
1967 - 25 131,6 |- 34 610,7 - 27 806,1 - 29 975,6|. - 39 454,7 - 32 650,1
1968 - 1 293,2 (= 2 297,2 3 516,1 ‘- 6 037,5 - 7 OpH~m - 1 228,2
1869 7 Hom~H 9 675,1 9 675,1 2 830,9 5 401,0 5 401,0
1970 3 858,2 11 435,3 11 435,3 - 1 158,2 6 419,0 ) 6 419,0
1971 10 742,7 9 829,1 9 829,1 5 595,4 4 681,9 4 681,9
1972 14 775,4 (- 1 556,5 16 077,0 9 120,3 - 7 191,6 13 441,9
1973 18 89%90,5 |- 7 846,8 959,0 12 573,1 - 14 1leé4,2" - 5 358,4
1974 18 830,6 |- 19 037,3 =19 037,3 11 092,8 - 26 775,2 - 26 775,2
1875 2 893,6 |- 47 897,0 - 18 150,8 - 5 471,6 - 56 262,2 - 26 516,0
1976 23 728,6 |- 39 832,2 - 8 420,2 7 269,0 - 56 291,9 - 24 879,65
1977 11 156,5 |- 85 209,7 3 087,6 - 4 793,2} -101 119,4 - 12 822,1

IPEA 1
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Tabela

11

Saldo Observado e Potencial

Orcamento da Unido, Administracao Centralizada e Descentralizada

(Em Cr$ Milhoes de 1977)

.

Conta Corrente

o,

Geral, Inclusive Formagao de Capital

Periodo Potencial Potencial
Observado Observado

1965 6 695,2 - 44 605,4 11 533,7 - 9 105,6 - 60 406,1 27 334,4
1966 26 251,4 - 9 919,6 25 306,5 11 »mq~w_ - 24 713,9 10 512,2
1967 3 696,0 - 12 938,3 4 099,2 -14 602,1 - 31 236,3 .22 397,2
1968 18 898,1 20 614,2 26 370,2 3 212,8 4 928,9 10 684,9
1969 33 Huo~m 37 050,5 37 050,3 11 251,7° 15 181,6 15 161,4
1970 24 579,3 36 195,7 36 195,7 6 363,3 17 979,7 17 979,7
T 1971 42 452,6 45 127,5 45 127,5 18 745,8 21 420,7 21 420,7
1972 43 484,2 18 227,3 18 227,3 18 345,3 - 6 911,3 6 911,3
1973 58 109,4 14 064,9 23 446,7 28 547,0 - 15 498,0 6 116,2
- 1974 56 146,1 22 285,9 22 285,9 23 406,5 - 10 453,7 10 453,7
' 1975 36 105,3 - 33 912,38 48 136,5 - 2 644,1 - 72 662,2 9 387,1
1976 mHAmbw‘w - 11 332,4 28 920,6 6 953,7 - 56 219,5 15 966,5
1977 42 372,7 - 80 450,8 29 976,4 2 933,0 -119 89%0,5 9 463,3

IPEA —



L

4

48

i] INSTITUTO DE PLANEJAMENTO ECONOMICO E SOCIAL

947
ol ity

Tabela

Saldo Observado e Potencial

Orcamento do Setor Pablico

(Em Cr$ Milhoes de 1977)

Periodo Conta Corrente Geral, HbonmH<m,m0HSmmmo de Capital
Observado Potencial Observado Potencial
B A B
1965 16 081,3 .— 59 095,2 8 230,9 - 22 711,1 - 97 887,7 47 023,4
1966 44 305,4 - 2 857,4 43 080,9 9 113,6 - 38 049,2 7 889,1
1967 20 363,9 - 2 373,5 12 147,8 - 20 762,0 - 43 499,4 28 978,1
1968 50 069,9 53 mwm~w. 60 755,1 7 480,6 10 639,0 18 165,8
1969 68 483,1 74 164,9 74 Hm¢~m. 11 615,6 17 .297,5 17 297,5
1970 71 262,9 87 935,0 87 935,0 20 440,5 37 112,6 37 112,6
1971 83 724,0 - 38 556,0 88 326,8 27 890,8 - 94 389,2 32 493,6
1972 85 181,4 52 036,7 52 036,7 27 318,0 - 5 826,6 5 826,6
1973 113 151,2 55 509,0 66 927,4 45 427,9 - 12 214,2 795,8
1974 117 608,0 74 658,6 74 658,6 39 693,3 - 3 256,0 3 256,0
1975 87 099,6 320,5 42 376,7 1 541,4 - 88 320,5 46 264,3
1976 101 405,2 - 36 716,6 5 167,0 6 814,2 -131 307,5 89 423,9
1977 105 431,2 -124 311,9 89 985,4 14 944,2 -214 798,9 501,6
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rio. A inclusao da formagao bruta de capital fixo eleva os dé-
ficits, mas nao modifica as conclusoes anteriores.

Para o orgamento da Uniao, compreendendo as contas da
Administracao Descentralizada na Tabela 11, as diferengas sao
tamb&m marcantes. Em comparagao com o superavit de Cr$ 51,8 bi
lhoes apresentado em 1976 e de Cr$ 42,4 bilhdes em 1977, o orgca
mento potencial acusa déficits de Cr$ 11,3 e Cr$ 80,4 bilhoes,
respectivamente.

Finalmente, considerando todo o Setor Pablico (exclu-
sive empresas), as pressfes inflaciondrias teriam sido das mais
notdvels a partir de 1976 e 1977, gquando o déficit atingiu Cr$
36,7 bilhoes num ano, para em seguida alcangar o nivel de Cr$
124,3 bilhoes em 1977. 1Incluindo os gastos com a formacao de
capital, o déficit teria sido de Cr$ 131,3 bilhoes em 1976 e de
Cr$ 214,8 bilhoes em 1977.

Em suma, os superavits "oficiais", aceitando que o pa
, —

drao para a politica econdmica seja o da economia operar proXi-
mo do seu pleno potencial e sem novas pressoOes sobre a taxa de
inflagao, transformam-se em déficits substanciais, isto &, a es
trutura de receitas e despesas do Setor Publico brasileiro favo
rece a ocorréncia de déficits fiscais sempre que hd necessidade
de adotar uma politica mais severa, mas eficiente, de estabili-
zagao. Isto explica por que a queda ou eliminacao do déficit
muitas vezes & obtida ou reforgada por medidas discricionarias
de corte de despesas e investimentos e busca de fontes adicio-

nais de receitas.
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VI - CONCLUSOES

Este trabalho versou sobre o conceito de "orcgamento
de pleno emprego", uma idéia generalizada nos EUA mas pouco dis
cutida no Brasil. O saldo do "orcamento de pleno emprego", re-
definido aqui como "orcgamento potencial", & o resultado das re-
ceitas e gastos plblicos quantificados ao nivel de renda mais e
levado possivel, sem enxertar pressoes inflacionarias adicio-
nais na economia.

Embora as informagoes estatisticas disponiveis nao se
jam aé mais adequadas, uma vez gue nao abrangem a totalidade do
Setor Piblico, ainda assim houve interesse em aplicar o modelo
ao periodo 1965/77 pelo menos para objetivcs metodoldgicos. A
analise compreendeu trés niveis de agregacao do Setor Publico:
a Administracao Centralizada da Uniao, a Administragao Centrali
zada e Descentralizada da Uniao e o Setor Pablico Agregado, ex-—
clusive atividades empresariais do Governo.

A principal conclusao & que a estrutura de receitas e
despesas plblicas €& fortemente propensa a apresentar déficits
orcamentarios guando ha necessidade de controlar o processo in-
flacionario, fato este bem caracteristico apbds 1972/73, quando
a taxa de inflagao tornou-se crescente.

A consolidagao das contas da Uniao, Orgamento Moneta-
rio e das empresas estatais, prevista no III PND, deve fornecer
informagoes estatisticas mais adequadas e um excelente campo de

aplicacao do instrumental metodoldgico agui descrito.



51 -

1 ’ ) ] : :
&) . X
! . . » -
. : ’ .. .‘ . *st5aep op{mag ordSepuny ep syeuoidey SEIU0Y 3P O43Ud)
'ese b BETET o'g6e 162 L'606 S1 §'o9y 162 o' 1ts bt il - | ottes it £roelL 2t e'evy 6t 0'seL (2 LU te v'509 252 6°L0y § €462 €3t 2'005 €8 ust
Conn m.w: a1 M.zm :.: v 2ze Ut £°506 S5t 2692 oL 99ty 8 0'%2t St 1otz 9 £L8e £'eoL 9t 859 €2 thee ey s 1 9'sep it yee oS 9161
Mmz ” F.mr _ vamsol | ooy etz o 0'08L <5 0'950 9 0'0se 9 £'e L 9'col 6 2's29 8 1940 §1 £'96L €0l '€l 2 892 89 siee 2t Si6L
1220 8566 9 TR 1158 2 . 9'200 02 F o033 | tsams 0'020 ¥ L £'655 9 ¥'szs L'srs 6 b'2ss 82 6610 1 6'€e8 1§ 9'889 £2 €L
2ier g 260 gy et 1 £'veo gy ‘9rae 2 628 b 0'lis 2 5'e2¢ | 1285 § 0'052 € 0‘uze 6'22¢ €5 6602 1 vior9 of 9'81y 51 st
M.Nmu : o1t 6 00z it ool | vevs se oeze ol | pozze " etwn B'enz 1 5692 b £ 2 s'tez 9 e 6t 182 1 0z 92 1'gee (1 st
Elene . . o . 0'29 be1g0 | g'ese ¢ 6'€28 1 s'zal s b'o99 12 8'02s 0'03¢ 61 9'6€ ¢ 161
§'est L rene 65 92 L's10t 2'855 §2 £'tv9 oL €609 2 9 G ) ) ) ) . )
eest '1e9 209 o2 Ry 0't1z 6l g'ace ¢ 0'510 2 0'ccy 0'ss8 V62 2 2wz L . TS0y 9°468 61 892 5'81C ¥l ques czst
M.«.:“v m.mmo 1 94686 1 2ol 6'bEE bl yeeeL S 8°05E 1 2'cog 0°55¢L m“mo— b4 onmmv { 2'983 ¢ _“omm St 6'631L 2's2t tt 0'sco v 8561
- s'eer - — PR £'ELL UL 6162 b 860l | < bgs 62 44965 1 tav 1 s's6tz | L's9s 01 ey £'sot 8 0'€9e 2 £951
Mmm 2- L'see 2- 1628 2'0sy 6'829 ¢ v'veL 2 6590 o'gpl o 5'h0s $'662 1 19e¢ 6°626 1| 2'eey § vl 9'tes € 't 4961
e - trer - . 2'Gea e g s gsr U | - 0'g9s 0’28 - elosy 915t 2989 © Loar 0'sts. v ,”m: sory £ - 9'siy 9551
co0 1o ser - * ez b goie o216 € 5126 . 165 o662 ¥ 009 2 ovp 5'sl6 s'v1z € v L5t 6°800 2 2'8%0 1 s561
- = ate) (01) : {6) ® - (0 ONE (s) 0= (0 (2 T
() = 18] = 3Oz - {0 = (s et » {2t) = {31) ::Rw Aw_“vtmu,ww:mu: :M;W: QUIDAGY B11a%¢ TPIAL ; e}ouanjraLd so3Asag 1e0ss3q sepinbeq *13.21put #1219
E] ERTERNL)] o33 0341an, ua 23U3.0: op sesaady = . soipisqng E] 3 suag {01 $9)u3L09 !
{489 i {es0} oquz|359AU] w el |G | % e 24305 soune |+ sounsissy | e ounsuoy ounsuog sepganay seayng]  OPNINAdL | orsminaiay | ooguie.
o3u2stda) ©p o[RS : §
’ ¥s3¢s30 - : o o V113334

Am;ugs SIQHIN $43 KJ)

. : YOVZ1IVHINIY OYDVHLSININGY - CYINA VO OLNIWYI40 . ’

¥ Oxany




) “sebirp 0} 1mag ovSepuny 2p syRuojle STIL0) P GUIUI)

0'€L6 2 LAt 2y 2'6lE 695 L'6E% ‘mm §°648 60§ 9°051 8¢t 9993 9 §'885 1f vaaL €L 8'62b 95t 9°920 € 2'669 65 24252 255 0°965 (8 £°295 941 6'890 892 11
(s y v ULs S€ € LeL 99¢ 0'cst e £'186 pEE. vy 06° [ 1781 109 §t 1*e6e 9 6'tty 101 2'919.82 . .| €3 b 2956 oL 8'esy g - 2'02¢ 021 181 641 9151
162 t- €Sy it 21960 vE2 »'0s6 8t . glset s 2560 v9 67955 2¢ 'v20 ¢ §'28¢ § " 2tone 09 6'€€0 81 §°999 22 1508 262 8'188 69 8'252 1L ¥295 (U1 46t
299 8 0'269 02 0°59% 5t 859 2t 2'66€ 251 8°82¢ bb 2'906 12 6'0LC b 5'95¢ € 0°20¢ 8¢ 8'86¢ Ot 0°2¢5 £1 2'160 £91 10052 o€ 6°08 ¥§ 0685 £¢ 261
§'0C0 8 2'532 91 S'20¢ 901 '8z 8 £'220 .n.m 1's2l of 2050 91 g'261 ¢ 2'985 | 156 12 P00, L B*6SH €1 00t yut 1°03% 52 , 8' /0 66 . 025 6% €168
2932 ¥ . s'eiL ot - reee i £'9v s 0'2e6 1L - 0'489 22 vear s Uizs 1 0'vey 1 1216 02 $'562 G 2022 ol 5'50L 28 1'080 6L | §°r39 82 6'5CE 9C 12431
reice ety 8 £'613 ¥§ §'569 ¥ 8‘zz1 0§ 1'80s 9t 8°v20 9 .o 9698 L2e L L'st6 n v'266 ¢ §°62¢ 8 0° LS §5 8'LvL €L rae $'200 €2 162
IXTOR sty £y ty 590 € 8°0te 3¢ 265 01 v'591 y £es9 0016 INTLRA 2'se8 2 s'avp 9 0'28y 2¢ 0'99% 6 1'80v 9t 6°209 9t uet
21009t esL y '592 OF 9zt ¢ 89l 22 2 L 'Lz 8955 2'ace S'p9L 8 v'600 2 0'259 ¥ 1258 L€ 522 9 1"z €t 8' 16 2t 8561
9 1es 9'vw2 2 6636 22 0eg8 1 6'921 12 0236 § 9015 2 0°4v2 6°93¢ 192 9 0986 £89€ € sUue €2 v2vs § 8'555 6 ez g 2561
st 1 $'esE 0120 ot 903t t v 0EE b1 8656 € 'ves L . 6991 0*s5 0% ¢ b0z 1 168 2 . 6'c2L ot €63t € 9016 § o'sw s 2561
2'sz8 2'568 1 $'285 Ot $'290 4 0's15 6 s'g6y 2 _..mﬁ - vy 5°99% 6'89% 2 6peLt £°900 2 2'60% 1L 'seL 2 93¢ § suse’ $351
vy - £'gve: g'e6t ¢ 0'228 8'He 9 5969 -1 5989 09 8°€vs 6095 1 v Lse 0'b2¢ 1 1oz 9 0'LEe | §°860 € 9'0s€ 2 wmr
{ri) = (2) = (9 [{20) = (o) = LSO [{E) # (20} = (51 (e} (L+ e +(s)al21) :EW: ocﬁ_,vo T ({e) (8) - {2) (9) (s) (e)+(2)e(1)o(p) () (2} (1) .

1029 atusiim ”Mum Scow_.wmwﬂ& 3:“..3:1%_.3 sorudaiog op u:w._wua uu&nmm epiALa s04pysqng eI woxm,..%nw peossag - - m.u.wu,._hwww 0a1;pu; 01344

crosetong o7 opree H oL ~dsag -sed3ng ® "jsupd) 9 ¢ vpouaysyssy 3p ounsuoy ownsuoy M se35a5ay sening oede3ng;dy oedeingyay 0031238

) , 4 ¥$3d530 ] V1303

(S3NIWY0D SIOMIIW $43 W3)

VOYZITWE1K3IS30 3 VOVZITVELNID OxIVELSININGY - OYINA VO OLNIWYIE0

@ OX3NY



’ ' ) *sebaep 01(n329 orSepuny vp sjrUO|OEN SEIUOY 3P OJIUI) 11INDJ

d—

yrb 2'1Ey S0¢ 2°v58 m.mw 0'(8Y 06 2°19¢ CvL- 2ol 812 54065 €2 - n.mnowm. ' S'L6h 91 N..mv.N UL 8ty LL 2°56€ €bt $'e6L 819 1eLy 162 m.aww rie 0°950 £0C ust
e'e2t ¥ yuE ot 626 296 ewsss | tese ev e ebt 2620 0 -2'00z 81 v*coz 01 528y 911 “s'ish 5. | v*286 €Ol 19y 195 8158 9917 | 9'cve 012 £'9L €8l 96t
8*ese 1965 2y 612 ¢o¢ 6'65¢ ¢ 9'20 22¢ 1928 66 0'4LE L€ 't 8 8°20L L 8°549 69 1659 2¢ v*v69 99 1'€29 v9¢ 8°£59 €1t ¥*25¢ €L §°89 LU §1€1
§'529 ¥l 0°EsE €Y ' §'y2y Sh2 S'p1L 82 0'0LL 912 £°65¢ 0L 1°662 82 . 9'th § 8126 ¥ 9152 S 6°950 12 LS6C vy 0°€50 092 9'866 8 280 20t 'sto 8l LZEY
s'1eL 2t yYuLe | teey . 666 8L 8405 25t 1809 ¢ g'ces 9t 0608 € 6'992 2 2881 ¥E 6°816 9t 9616 2€ 2'912 v8l 29%€ 8§ pi5y €L° 9° 4L 2§ €61
9'ese 9 | $118 6L ©ogt298 92t 815y €1 §'606 2LL . | 2'%80 of v 293 UL 9'261 2 v°6£0 2 2w sz - 6°27L 6 * 8'LpL S2 6'02¢ 2£t 845€ 2y | §'BS9 €S 9'¥0S 9¢ U6t
525§ 925 91 9°349 16 0199 11 985 08 - 229 €2 1'os8 ¢ o' 18 1 WiV vz 8l gzt $'80F 02 0'vLL L6 2°596 L€ o'2Ly 0¥ 8°96L 2 . uel
'y ¢ 9'660 2L ol . 2685 8 €655 19 - 105¢ £t " ogroe S 0's61 1 topL t 9'S1E §1 €058 § §'s2¢ St 6'v65 €L 'L e €568 L€ . v°326 L1 Q6L
'659 L 252U 6 9°€L6 95 s'szl g, 1°808 9y 6'L6S €L | 6'eua ¢ 0°358 gaot . 9°£€6 Ot 1'eit’s 8'2z¢ 1t | £°065 93 6'09L L1 85t s2 Ly et 6351
§°988 0°L¥6 § $°€68 0% 5'850 § 6°428 ¢ v'2%9 ot 920t £ 8°26¢ £ces 9'€88 ¢ Yoy 8°069 9 6'LLL LYy o5t gL 0'9t6 8l ‘560 6 el
9°625 - 9°2¢3 1 6°26¢ 82 2'ze8 € L00L5 v pLe L - 8'v8t 2 5252 6'999 €950 § Cossue £'vl9 9 €69y 92 §°(95 8 9°€08 1L 26 S - 1361
9°153 6°950 € 9'15¢ 8t €'6cd 2 €228 st 0'99( ¢ 1120 t [ : €165 9'152 € 2'290 2 8'665 ¥ 2610 61 [ TA8 9199 6 8'922 ¢ §2¢1
s'iet - 9'gcg v'ess 2t 1'glo 2 €°0<8 0! 0'629 2 9'(v8 2L 8219 9'980 2 6'e2y L ezt e 6°923 1 . ez € S8 § €695 2 §36t
(31} = {9) = (90)[{20) - () = (sUH[{EW) + (20) = (50) (e1) (Ldes e +{5)={21) (1) (o) - (s) (e) {2 (3) {s) (e)e2)eC1)=(n) (e) (2 () .
1% ) le1ag - 924 1a0d 83uai0y m,.:ou. Mouaﬂ_u:._cwow ovo““mwmwﬁ ©I116Nd epIALQ s0}pLsqns Su:mw_;.& n...ou._mc._%mm Leossad te3oy Moﬂu:_u.“u..w._u .wow..vcu f1aag
pey— {#30) 03U} SaAY] wa {304 -desty Seuang P eveay 34905 504np s epougrsissy | op ounsuoy 0unsyo) serpos0y sedung|  OTIHINIIL oeteindjay | OQ3LNI4
) ) ] ) ' vs3és20 . : o : vUIDN

. ’ : . Ams_ués SZOH1IH $43 Ev ) .
’ : . . 00v9349Y 001780d HOL3S 00 OLNIAVIYO0 : .

: - - 3 0X3nY .



‘9 ¥13Qe] WD Y 0PSuTL - 1¥1UI0C 0Inpoud 3P 03}INGY O w

¥'sit 101 17602 8- 0°535 £€2 £'606 St £'5¢9 122 0°485 bt 119 oL 0'195 te €961 2t 80t &t 0866 0t 1*429 2 975ty 9€1 ey s ..um,z 28 8°SEL By UL
6162 55+ 2°2¢8 6t~ 195y 122 L6590 91 e's€0 112 0*250 Lot LStz L'ese 12 2'se6 8 - 9*z8L ot ezl . 0°/26 62 8202 Lt Szt o 0'e9 €0t 1h1e2 95 S8l
2’232 55+ 0%L6e Ly- | 4136 902 AR 5285 861 0*1g8 211 Lrese €l v'ves 21 £'889 2 £'580 21 9°€08 2t 2188 92 5's89 05t 0'8sL € £'03L 86 2ot ey s:6t
541 92- €480 6L~ 8°856 161 6°LEL L ‘6'02Z v8L v*653 56 g°98 §1 0°806 Ot oLz § 0°/9L 8L B'€0L 8 S'1S6 92 9°'c8l §91 8°tSL S 8150 0L 0'0v6 SS (B3]
2591 v 8'9v8 { - £'8ey 221 [ 6'091 991 " 9'2c9 6t " 2'e09 st 6°98¢ Ot (32783 8ese 6l 8°set ot 192l 22 1'vie°8st o'ty € 14122 0289 £y €5t
9161 ¢ - $'985 I - 6'900 (5L 1's€9 § 8iree 15t 1'e9L 2L £'2:8 £l L'€88 9 RS 856 LI £'869 6 [T €519 641 $'85 ¥ sU1ve oL £°526 £ 281
6'189 ¥ - 1'628 6 0°s51L el FATEIN 8900621 8'62¢ €5 it gt 6'558 ¥ .8'%e2 8 a6t 2L 5988 8 £1E6 S2 658 BEL 9956 2 §958 (6 8°200 8¢ (N1
0'6ly 9 €5ty U1t 5'€09 021 €910 § 2266 511 FA a1 8°0¢6 (1t $°998 € §290 § 1292 9t v*8EL ¢ 8216 92 §420 221 ol t - €'669 06 PN o8t
o'oY § 1°519 6 250 501 1'922 ¢ 9°0£0 10t 1692 9¢ 8'€SY 6 6°656 2 0482 § 228t sl S*6L1 0L §'506 12 2502 04t 8 v6€ | 0246 6L 6'8te 62 €551
§°1¥0 £ - 2 - §°5%5 86 £hL b 2103 €6 0°sel 9¢ 8'Lte 6 299y v'geL 9 2959 €1 gz 6 1°658 81 0°v0S 16 o‘ecl ¥ 9°£50 49 y 2 02 | e
L5y 6E- '0t9 ve- 5218 £8 0'vv8 ¢ 5896 8¢ 6'ClE 62 2'822 § 6'865 L €82y § 11226 2t T1C10 9 0'v9y 8l 8°45€ 9 0°455 €62y 62 [ Vi 1} 2558
8856 Sg- 0's6y 0f- 2'08¢ 69 81y § b*89¢ €9 S'v6y 02 L*ove ¢ FR L) . 298¢ 9 0'0:L 8 €190 b 2°89¢ i P12 € viavy t | 208 12 6920 Ot 9851
882y 05- S'¥SY po- " i'ees s £'pL6 S 8'816 15 - 128t 9195 ¢ 2°266 | 6581 0L 9°€5L § 0°6€ ¢ 8651 ¢ £'09p £ 0°svs 6818y preL 2 $351
(v - () = {ouifz) - () < (s e + (21) = (o) (1) (i) =+ (5)=(21) .zxu_w: ocmwas : (6) (8) :ucxwzé uaﬁ.wvzm (s) (e)e(2)e(1)n{p) msﬁ_m,w: . Ev _ ()
10439y UL ILFEL) 03} 19ng $UILI0) RJUG) [ °I41qQnd epjAL - {eossag = Jastpu] . | 2EFIT.)
pepY— (%301 036343 Saau] wa (e300 ..nmwasmﬂmus R4 wmuumw_.a wrmm %..sma soIpLsang :u._w“m:% . ou“wms ownsuoy tol :uww”mmwwé otdeingydy odeinciay | ocsieid
L. i ) V534530 ; vL102y

(Z261 30 SIHTIN 90 W3
VOVZITVEINGD O¥OVELSININGY “ONTHin
oY OYSEIA = TWIDNILO OINZVI¥0 CC SYAILVWILSI
[TET




55

. . ‘ . ' .
. ’ ' . .

N . . "9 °13qe) ep g oesuap - {r)ouated o3nposd op e1§35w03 0 w03,
1°223 21- 9°(80 ¢ Y010 952 1606 §1 200t Ov2 0°LES HLL 1189 01 - 0195 te £'9eL 2L 6°951 6L vt 12 €'vle o8 €981 £42 2'est § 0°6vL 251 1182 09 Lt
6°6/8 v2- 2°02y 8 - 0'8€0 p£2 65y 91 £'8e9 112 0'250- 01 . thse 2t 17t 2's66 8 . 6'96% 6L 8'908 6L - | 9'g0p 2¢ 1'e1z 602 9* 5L 0t - [ 73 At 8°586 99 96t
0°9t5 92- 8'CsL 8L~ €962 €12 2's9¢ 8 1°698 v02 0'L£g 2t 2'85¢ €L ¥v86 2L €889 2 1 08sL LL 6°pSE 91 8°€60 62 E'S1L 981 o9 ¢ S 165 <21 8°S1S 4§ . S8t
2'seL 92- €400 61- | 8856 161 LIy 6'022 v81 '658 66 8918 st 0°806 Ot . ttees 0%49¢ 9t 8'cos @ S°156 b2 9'€8! 59t g'ists 8°160 vot 0°0¥5 S§ y€1
y'est s - 0°655 v'eol vt pLLE o 0'l6L (9L 9°2¢9 6 2°€09 6L 6°95€ OL ) sty 6655 8L tott 1t 8Ll L2 0'05 891 1"tst ¢ €958 611 9°066 S» £i51
[REI NI 0'z0 9t . | 6990 £51 1's¢£9 § sfue st | L't €248 £t L'eeg 9 0'12e § 8'56¢ L £'969 6 0°L£€ $2 8'8ty L91 s'ers v -l 0'su6 st €526 ¢y 2261
533y . 1'622 6 TO0'KSsL veL UL s 8°900 621 8°62L €5 oot e 6'558 p §'9E2§ £l 2L S'v88 8 £'1e6 52 659 86t 9°9p6 2 §°988 (6 8°200 8¢ .
0'6ly 9 €58y 11 $'8C9 o2t £°910 § 2°265 §il. 2'vEe Sy 8086 1L v'998 € 5'290 § 1w 91 [ 1] 8216 %2 §'120 21 o'tg | €669 06 | 2'015 o
o'oYy § 1'5£9 6 £*+0¢ 501 t'vee v, g'0c0 Lot 2'692 9t 8'€Sy 6 6°555 2 .0'v82 5 2'28¢ 61 S'61 0L §°506 12 2502 otL 8 v6€ | 0°2¢6 62 6°9EE 62
2L - 1915 ¢ 8'0¢L 66 [ATIRS 6°936 b6 . 0°SEt 9 8'EVE 6 v 99y P8zl 9 8°0v3 €1 6'810 01 2°£50 6t 9°205 86 §'5e0 » o8 2t 1°868 12 .
1°cs9 2¢e- 1°98 (2- 8'219 ¢8 0'vva ¢ 8'99 29 6'€1E 62 - 2’822 § 6'965 L €820 5 6' 1S €L PS¢t 2980 02 . 2296 v5 £8¢5 1 £681 2¢ thsst 9t
8'5L9 21~ 0'PIS £ - $°553 03 819 § 9°06E ¢ S'v6v 02 1908 ¢ S‘Coy 2'98¢ 9 #'59¢ 01 vvob 6 S'91y 02 9'02¢ 89 #6191 e ey S'Eve 61
3ty 1e- 0" 2vy 52- €665 S¢ €906 S 0°619 69 £'828 (L 9195 8 2'e0 L 658t 0L (626 6 Y568 9 s‘2et 5t 0°2L1 vy gt ¥'965 €2’ e €l

(1) = ()« (9} (200 = () « (s (et) + (20) = (o) (e1) {1+ +(s)s(21) :_Nv aaou . () (8) :.zxwzx m&@:m (s) (e)e(2)+{1)a(s) :uﬁ.: (2) (1)
- . sepinbt oula 3 { . L
12429 Huadio 18429 0241304 s3uddioy FIu0) mﬁw_?t.o.w. op sesaiduy ®ILLARd eplALQ s031pLsqng 2 o suag M.M”M“wm 1730 $3u3.4.09 o"w”u“_v:w o.wwu“_uu .
1898310 07 opieg te3oL O3usELIsaAuL wneg *dsag seayng ® *ysuedy 84q0s sounp #4ouds)Ssy 3 ounsuoy b s933253y seagng| OBIPINaLaY LELSLETE 0031¥1d
) : vsiesaa . . - Y1303y
(T . .

YOYZIWEINID OYIVYISININGY ‘O¥INA
. . C o O¥SY¥3A = WIINIICH OINZWIZ0 00 SYAILVNIISY - ) Co.
: . . 3 0X3NY ) .




56

‘9 S13qeL P y OPSIIL - [PI2uNOd 0INpoId AP 0313203 O oy,

. . . 2180 05 168 6C §'199 oLy 905t 8EL 998 99 . 5'836 1€ v22e £L 0°€68 b6 s'08¢ 22 1ovz 2y £°061 oe 1622 %9 0'vco ot o”zm s51 “M””
el o *003 9% e o tete 02y 8*s0¢ 0tl 6816 59 - sy 22 b 950 2L v*98r 011 s'2ry 92 9'6L1 €5 | £'09% K0 £S5 16 1592 22t tcee (81

- ez e o 692 8C 092 68¢ 9°090 L€l §'€59 99 £°29¢ bt 0'99¢ 1( 2086 26 S'9EL 92 2'e6r 9p 6°L2€ sSE 9°9v€ 28 2485 g1 9'55¢ €51 5451
e o e zm 9'6ct 2¢ L4016 8s¢ 8'282 02! L1098 99 0*tes 1 €059 6 Love 88 0°s8¢ (2 8115 2v 9951 19¢ csez i |9'seo g2t €108 951 .Mz
Lesr ot m.gN - n.oa mn 6°295 62 "2tz v L1'€esp £0L 0°8.0 05 £'6%2 L1 6'999 0'529 €8 €029 €2 2'605 2y v'ele 8ee | 8 /16 St 0°9s0 €2i £°09E 6€1 61
oree S1- a.xo " n.ﬁm 6LL 9°8eL 52 8'sti ve2 v'6SY L6 9°508 1y L'os6 9 952y 9 5060 08 9119 02 o1 0y 1'e9¢ 21¢€ 1968 2L INVIRT] 9'562 921 124}
L9 - - ﬂ. fezsl - e.:N 92 8907 £2 v°812 £52 £ Ee2 €L e ot E°068 ¥ 8959 § 880 9/ 685 61 9812 20 6'S0v 862 8'28¢ UL 2058 801 s'2t 8t Lt
Loz S ~.$w sz 0'912 81 £°€00 9€2. v'seL 29 v'€99 2 2’898 € " pgse s ‘626 08 0'102 81 2'022 Op 0'661 22 v°929 09 6'€09 20t 2°868 01 sl
Lot N.an - n.z . 2 6'e99 12 0669 261 L7036 6% 2' 20 61 8'968 € £°998 § 9'251 €9 1°8£5 L1 €222 € S'6vL 622 9'ig8 ¥ 5'5€9 ¥6 ¥'922 06 6551
gL st m.smnu . o.am b £589 51 0'sse (Lt 9°49€ 0§ 9' 261 12 9610 2 '2°529 9 058 2§ 6°0s€ 91 195y 92 261y 86t S'otl gy 8220 08 6°02¢ 0L .22
sesy e ete s 0'862 81 8185 €L o'vtLzy | st2Es gt 856L 1 ¢o'bes s 9180 €€ 0 0L¢ ot 8'¢el 92 $'£09 v21 2'v81L 0¢ 2°09€ 15 1'650 €r 2561
Lotz e - n.ma - w.ms o €06 vl €'152 96 v'92s ve 9" 083 ot €519 259y 9 §'s8Z 8t 918 ¢ £*900 61 Lee g8 Laue st S*oel ey S'¥Iv 52 95¢€1
sr - m.Mo_w M«- MM% M_ N.om.m st §°L0€ 99 1991 82 §'961 21 8'991 | " 1*ssv ot v'9r9 b 9410 2 0100 ¢ 1°20 12 p'9L2 § 6650 21 8°L60 ¥ $361
190y 29 - v - . i

- atel . . : (9) (s) (e)e(2)e(1)=(9) (e) 1£3] (v
(rt) = (9) ~ (30 (z0) - (vl = (s LeL) + (20 = (o1} {ev) ::wtozw.cﬁc :x\_,w:, Smwms z:azﬁw;s . te) ._u..mm.wza wa..m,_ﬁw {eoss3g - mhuc_hu._ww 23341puy t210 ,
ees | sweww [vro ey B P dsoq 39aang | & mmu“m% 24085 soanp | | SOIPAINS epouzisissy | ap ownsusy funsed ey seg) S| ernai oot
o3uzsTsiy op 0pvg T : o L1303y

( 1760730 S300TIW §43 W3
YOVZITVEINIISIO 3 VOVZIVEINIT OYIVHLSININGY ‘O INR
oV OYSUIA - WIINI10d OLNIWVIH0 00 VAILVAILSI

3 OX3nyY




57

. ‘9 #13qv) ¥p § 0¥343A - {¥12U10d 03nposd 3p 034320l © «),

VOYZITVYINIOSIC IVAVZIWYINIT OYSVELSININGY 'O¥IND
.- . ] o8 CYS¥3A ~ WIIN3IOd OLNZAIH0 00 SVAILVWILSI
' 9 0X3kV

TSy 6 - Y'9L6 62 SL6L LS L6ty e BU1sL 105 9'0se el 958 99 5886 L€ P2zt €L 0°680 51 559 ty v a2 85 2824 Les 200 18 o188 121 o' 1ot sez st
§°596 s1- 9"c26 82 8'2L5 85y e w £'589 €5y 8°50¢ OEt 6'816 59 5's8y 22 ves0 2L - | 8°61c OFt L'5v6 2t 9'519 65 £909 28y 8°615 £0L 5069 61 095 €22 5261
ree 6 s*stl 8y Bt oty | vten ae Evi9 1 9°050 1€1 §°€s9 99 £:29¢ 0'900 L1 L4026 €91 0" 06€ €€ v'12z 25 ¥ 1S 6Le 1529 06 26t gel 9 1ch S6t se6t
tesy ot §'sez ez 7 oetes9 tee 9'6eL 2t 11016 85¢ 8'282 02t £298 v9 o'ee tt €059 6 1“cve 88 0'18¢ 12 8° 115 28 3961 18€ 1662 16 9's60 £21 £108 99t 161
sy - Cower L 990 1ot 6295 62 L1025 1e¢ “1'eey 201 0200 03 Levz 11 6999 § 5928 (8 3052 €2 1546 €y b 296 p5¢ 0*€10 8¢ ¥ 601 621 0*si8 (ot tst
g9 - £z st CAL o'8el 82 8'scL v62 v'6sy L6 s'sm 1y Loe6 9 9€2 9 5460 GF 9119 02 0'1LL ob L eo€ 21¢ 1968 2¢ P UL £l 3's62 921 w6t
tar e s'ez sy 2's26 912 gisoc ez v'eu gse theez €l Luvoe vy 8989 9 8°vc0 92 6'36¢ 61 9'812 2 5°50v 862 8'2ec 1L 2058 g0l 621 8t 1261
e it 56t 5t £°612 #52 0912 81 £°€00 922 v'szL 29 v'E99 b2 2’898 ¢ " rese s 0'626 08 6102 8t 2822 0y 0661 202 ¥929 09 - €19 201 868 801 0:ze1
y 191 st £°050 L€ 1'83s vz 6888 12 2'669 261 £'0s6 60 | 2'120 61 8°968 € €998 § 8451 €9 t'ees o £'222 ¢t §'6ve g2z 9°168 bb §5€9 16 ¥°922 06 6951
6'789 01 z'oLe 92 . 6°4SL 661 £°589 §1 9°2Ly £8t 9°49¢ 05 91f1 12 9°gLe 2 ’s29 9 £'866 S5 £'869 L1 0'619 62 8°2v8 602 €45 6¥ $'999 v 06y st 361
T'ese 22- 2650 9 - $°686 £91 0'g62 81 S°L69 6yl 0'visL zy §*28s- £t 6L 1'vee § 8'2E 6€ 0'tes 21 £ 6Ly 62 £'265 Svl 19t 1e §*v2y 03 L UEE €S 1962
s o s'ece 2 - B'W6 syl £r6s 91 S'OSLAEL T 9t929 oE 9°0eg o1 €519 2's9v 9 §°958 €£. $*SEL 91 015 82 0* 25v 951 0ty 82 6590 » 140s€ 25 9351
y9ce L2- £ - 1 eTse et £°003 St .+ 2'950 90t 159z 82 §'961 2L 8991 | 1'£50 01 1686 12 660 Lt 2't6y 02 $'025 6 1445 8L 2'ect 9y 2'099 62 * 556t
vl - r) = (s (20 - () = (s f{en) + (21) = {31} [{40] {ttde " +(s)={21) :w__ﬂ_,ws ocmw_\,vs T {s) (8) .:cmwwzt Suﬁrm {s) (e)+(2)+(1)=(9) :vmm_v,:._ (2} ()

. v o - - 0$S3d " - 3344pul . LFTFIY
1e<an Loy M"M“w Scwusﬂwwﬂs Psﬁ_ou:%%hs .auuwuocuﬂmué ow m.ww...um”.a -uwﬂmm Mw.._nwa $0}pLsqng :u.:.“::« %o ow_””mou Haco“ 1e30) az”ww”m;“wwu& omwsu_n_wﬂ o_»wun@m# pos—

oluazedd) cp oples ? . < o

. . ) © w4530 i . : V113334
t . . . .
- . - (76030 ST s W3 : 4 .



58

"9 W[3qeL ep ¥ 0¥SJIX - 101W330d 03npoad Op 03 4aduC) O w03,

. . 2 :.w 012 5'C66 €L £9620 £¢ 5426y 9l 0°089 tit ¥'sez o 0202 10t 0'480 Z8¥ 0°8£9 561 4656 611 0 Loy o9t {st
§'e6L n2- &Le w2t~ §'289 959 0488 05 § 56t 509 ‘eeL 202 8'90 2t 9555 2 €6ty 5t s'229 621 110t 65 ez 21 5'£05 965 998 L1 2'156 vz 24250 002 926t
§ace et oLt - o e s e oo 00 N. ‘” Mz 8'22b 9L 9'2e9 11 §'052 51 1ess 6oL | 6250 1S g'et6 1t | 8'ces o8 g*0re 002 0" tev iz 2695 651 sl
5o 7 - scze . 1102 89 0'tv9 €8 £05s e m.mﬂm e recrs o1 SO 6058 €1 0'999 501 2°685 8y 11095 200 #'589 269 o0 s2z | erest oe 0*86¢ 421 18l
owze - s'esy e f. ¥'106 sE9 et LL § %86 L5 “.Ms . L*80L 65 Plss el - | 98508 5'0v9 €0 600 S0 9190 v01 9'615 655 | 9259 821 §'vee 2c £'5s ant st
Tz~ . 6635 5 grees us et otones R 2'520 1§ £z 6 9'99: 8 8'505 46 0'9c5 26 | 9%80 201 EUS €18 | 20569 vl ¥e36 012 2868 el 2L
528§ - £9zs T 6'9E 6IS € oo LS 7S A%y sy o2t | wssser | steics +'89L 8 8 L8t 26 2789 9¢ £'8c6 201 2°01¢ 695 £ 280 19t s*£2¢ 202 8*259 321 16t
266 16 - 0S5 8¢ - 0°08L €9 ¢'ces s § 526 oy m.ME 201 gsec te | smos | sosce t'ccz 16 v 102 £ 6'cb9 56 9'5op 9% £065 051 0'519 s61 o 1t
9z ¢t 0°586 43 0'ecE 62 veee o5 AR oL s6 | o'ues 02 8500 9 1805 ¢ 9'2v9 02 9'8s1 L€ 1028 08 896¥ 90b #0399 82t 6168 t8l s'o16 15 €sst
62 1t g2l pL .} €766 e2C v'es8 9 § e ue .h.w ves | szl ez L0t ¢ L'aco ¢ 9'089 99 8251 ve {*seb e Zus sse | rtoa ozt £'082 251 2°050 14 85¢1
0'6c9 ot €822 3 2266 vt £635 20 12st 208 20 ‘ cws e | . eeurs rse g 665y £ £'a0 €2 1520 09 9'ste £e2 ¥ 6c 18 9°cv3 ol e 1y 2561
356y £ - s'eee - e'sie 2 652l 1y L 6ot Sz 0 st rws el | . ewor |- eoezs 6268 52 0'951 9t 0896 t €480 £91 2495¢ 86 LT TR YT RS 5551
e St~ | yUssz -} ST L2 @LELSE e MM” PO 8262 o1 0'vp 1 €510 1L 6'sst ¢ s'009 v 8'60€ 91 0091 05 0°02 6t 22 2 61y 581
£ s - 2'550 66 - 2050 vt 5'260 8¢ 5
: (£)¢(2)+(1)=(») {e) (2} (
) - (8 = (sU ) - (v e (s fLED) + (20 = (o1) (1) - ::_*.. o.:av,u.m: :x,_,ws sﬁ_,vs _.U:.EAMW_E : @ . ._gwm“za maﬁ_mﬁm :.Mmz . (@01 wﬁw,mow v13.1put ©3.10
i bl "wa Bcauucw*—uomﬂs uurﬂw upﬂ‘ohu .nﬂ..%a:ﬂ..ﬁﬁus ow mmeumwﬁ 34¢6s sount sotpasans ®}3UIYsySSY 3p ownsuo) funsuey $931333y seuing orsnINalAL oreeInL 0caze3d
Grusriag 0p CpLeS _ . - : T ’ VDL

461 30 S30HTIN $49 W3
—_

0CVI2¥0Y 031780d ¥OL3S

(

oV OYS¥3A = WIONIL0d GINIWv3HO0 00 SYATIVWILSI
H OX3NV




59

"9 v{3qey ¥p 8 OFSIIL - {€1OUII04 OINPoad Op 033U © wy,

9'i0s - ¥'586 68 9'91€ 223 0'19% 06 9'628 1£L 21yt 812 5865 €L . g'ero it s' Ly 9l 0%059 L2t 1366 2 0'96 61 0'513 128 0°£05 522 0'y6r 99¢ 0'819 882 et
6'c2r @3- 0L3L s 8129 UL 6'055 ¥6 6'CE0 089 - L'eel Loz 8'420 2L 9'556 9 €6 5t 9'¢66 0St 0'50t 69 '€ 8tL 6'L61 539 £'18¢ 641 095 292 9'Cce2 €te2 9281
€852 51 Loe ey . 0'rez suL 0'1r9 88 0'€59 929 5'661 €02 8'12y 9L 9'2e9 {1 5'05¢ St s‘os6 22t 9'€58 65 1'2ta 52t | L"620 693 8621 012 8866 152 1196 922 $e61
0952 £- 9'859 §L v 106 S€9 9'%15 1L 8"986 5§ 9°¥16 061 §'6vL 9L TR T ©6'YsE €L 0'999 S0l 2'626 8y 1095 £91 ¥'5b9 269 -£'e60 622 Lest oez o'est RN
§'55¢ - v'126 99 6'0%E 235 zeee 49 24209 $1§ 0'€48 691 1'80L 65 1185 €L 9'820 8 9'evy sot 6'612 Lv v6L9 100 1'5€5 18§ §'958 08L | 6'0M £42 2UEE 151 €61
9'528 §- 1'9€0 25 6'€9€ 615 €698 {§ 9'005 197 - eyl S5t 2'520 t§ €6 989, 8 8505 6 0°9€S L€ 9:€80 20t €165 £15° 24583 vt y'Es6 €12 2'8t5 vt 26t
9ty 26 8'52€ €2 0°09L €99 2'eeg §s 8'926 L0V s*osy ozl v*529 6¢ s'aiL 9 v'99L 8 8°(€L 26 8489 ¢ £'0c6 20t 9'€52 96¥ €290 291 §'e2g 202 8289 921 et
st e 0°5%6 (8 0'€EC 62t v'228 0§ 9015 8LE . v'63L 201 . 2'86L LE (e i 67054 8 L'e€2 L6 v*ic2 L€ 6°€v9 S6 95ty 99% t0s5 051 0'6.9 351 g ool
§ L6z UL 6991 92 €' 661 62C 158 95 6'1ee 2ee £'991 56 0°186 92 8900 9 1805 £ 9'2v9 8L 9'g6L L€ t'vi8 02 8967 90¥ v'099 v2t 6°163 €81 §'vv6 L6 3¢t
2'59L 8t (] v 0vs €58 €685 2v 1156 oLE 17209 68 s'evi 82 L'e0t € 1250 ¢ 8°2v€ 0L 9°920 9€ £Lry 9L 27900 UL £49e9 221 9'£0§ 991 £°955 23 #8351
1L £2- gt €116 962 6521 1Y 8¢ 552 ¥'508 S2 6205 €2 -osteL e ,osae 0'9v0 1§ 8'500 82 8128 49 2'ee6 192 818 98 0°261 221 v'626 85 T
163 L 6090 ¥ $'032 £52 8161 ¢ 1820 612 [l '8 ot - oot L etz e £'529 9y 1562 82 14082 £9 9'691 192 £4eE 0L £'810 €81 [\ TT
3'€20 {9~ . 60628 - £'26% 812 §'26¢ 8C 2'00L 641 9°6Lb 16 8'262 91 0't8y t ©os'ss 1l £46£0 06 €' L€ 02 Lz ey | etesy 1L 8'165 Ly ' 8169 06 IN T
(v1) = () = {gU(21) - (9} = (st){en) + (22) « {w} (e} (1d+w+ls)=(21) zryws smoks {6} (8) . s.M:z.. uaz\,v: (s) (ede(2)e(1)=(t) Eu (2) (1)
{0439 uauIm m.,_wm Scow&.wwwwﬂ 35.&8:%&8 £37U240) op sesaudug SHMWM Mww”wa _ soppisang ' -w* d 3 _m.amm M_”M“”m 1e30) Mu.uvc..bmoau onw”.ﬁwucw e.wwts... s
osuaediy 0p CPLTS . o | cesag seayng | @ Cgsued) erouzIsssy ap ounsuo) .. - seyganay seayng] ORIFINAMLL LELREUTETS (AR T
. A . ) vs3dsag . ) VL1393

(sonm s W)
0GVI340Y 031180d BOL3S

o8 O¥S¥3A - TWION3LOd OLNIAY3Y0 00 SYAILWWILSE

I Ox3vv






