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1 — Introduc¢io

Uma retrospectiva das rveagbes da politica econdmica ao crescente
desequiltbrio externo da economia brasileira nos tltimos anos difi-
cilmente permitiria a identifica¢io de uma estratégia clara de enfren-
tamento do problema. Muito ao contririo, particularmente no quc
tange s politicas de curte e médio prazos, o que se tem ohservado
¢ uma sucessio de experimentos que nio configuram de nenhuma
forma uma linha firme de atuagio. Contudo, no que se refere i
pelitica de longo prazo, ja nio é despropositado dizer que, nio
obstante eventuais contradicdes, se pode detectar um fio condutor
mais claro.

A esséncia da politica de longo prazo de superagio do desequilibrio
exlerno parcce ser a busca de uma modilicacio prolunda no padrio
de crescimento da economia, de forma a gerar os rearranjos estru-
turais ditados por politicas ousadas de substituigio de importacdes
e expansio de exportacdes, que venham dar lugar a superavils subs-
tanciais na balanca comercial,

Certamente nio se pode subcstimar a dose de otimismo que per-
meia esta estratégia, em particular no que concerne is expectativas
quanto ao desempenho das exporta¢des, durante um periodo para
o qual todos os progndésticos a respeito do crescimento do comércio
mundial como um todo sio algo pessimistas.

Contudo, sc ¢ aceito, simplesmente a titulo de hipdtese de irabalho,
que tal estratégia é razoavelmente realista, hd que se preocupar entio
com indagagdes de outra ordem. Em termos especificos, qual deveria
ser a naturera, a magnirude e a rapidez das transformacdes estruturais
pelas quais deveria passar a economia brasileira para que a estratégia
descrita acima pudesse ter sucesso? O que isto significa precisamente
em termos de modificagdes no padric de crescimento da economia?
Qual a natureza da reorientagio dos investimentos que se faria neces-
saria? Em particular, como deveriam ser reorientados os investimentos
estatais?

Estas representam perguntas-chave sobre a consisténeia da estra-
tégia de superagiio a longo prazo do desequilibrio externo da econo-
mia brasileira que, ao que tudo indica, o COVEINO parece vir
adotando., Até o momento, infelizmente, a conducio desta estratégia
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tem-se apoiaxdo em anilises que, embora intuitivamente atraentes,
deixam mais espaco para considera¢des meramente impressionistas
do que se poderia desejar. 4 que se tentar investigar de uma
maneira mais coerente e sistemdtica os reais desdobramentos de tal
estratégia.

Este artigo representa um esforco neste sentido. Na prdxima seqio
¢ apresentade um modelo de consisténcia multissetorial concebido
para permitir explorar, através de simulacdes, as conseqiiéncias logi-
cas da adogdo de estratégias de superaciio do desequilibrio externo
nos anos 80, baseadas em programas de substituicio de importaces
¢ expansio de exportagdes. Busca-se poder visualizar a extens3o e
a natureza das modificagbes requeridas na estrutura produtiva e no
padrio de crescimento, bem como um delincamente do esforco de
mobilizagio envolvido. As hipdteses sobre as varidveis exdgenas mais
importantes sio discutidas na Secdo 3. Os resultados das simulacdes
referentes ao padrio de crescimento e i estrutura produtiva sio
apresentados na Secdo 4; os referentes ao padriio de investimento
estio nas Segdes 5 e H. As principais conclusdes sio sumariadas na
Gltima segdo.

2 — Um modelo de consisténcia multissetorial

Como se sabe, um modelo de consisténcia lida com o que se tem
convencionado chamar de requivements analysis, deixando de lado
questoes de factibilidade.? O modelo em si nio estabelece se algo
¢ possivel ou nio, mas sim o que ¢ necessdrio para que seja possivel.
Isto, naturalmente, nio impede que se possa introduzir consideracdes
de factibilidade na andlise e avaliagio dos resultados das simulacdes.

Optou-se por um modelo de tamanho médio, com 30 setores,
adotando-se um esquema de desagregagio que, em linhas gerais, segue

1 Esta cxpressio € utilizada, por exemplo, por Bergsman ¢ Manne (1966). A
difcren¢a entre modelos de consisténcia e factibilidade ¢ bem discutida em Clark
(1975) .
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uma classificaciio a dois digitos, alterada para individualizar sctores
que — em uma avaliagdo aprioristica — se espera devam exercer,
direta ou indiretamente, papéis particularmente importantes no
processe em pauta. 2

Quanto 4 estrutura légica do modelo, um primeiro trago distintivo
¢ que todas as variiveis endégenas referem-se a um mesmo ponto no
tempo, qual seja, o ano final do perfodo de planejamento. Isto
significa que se pode lidar com mudangas que podem ocorrer durante
um determinaco periodo de tempo, mus nio com o time phasing
dentro deste perfodo,?

O ano-base ¢ 1978 e o ano [inal ¢ 1990, * Fixado o horizonte de
planejamento e estabelecidas, de um lado, as metas setoriais exogenas
de substituicio de importagdes e expansio de exportacdes e, de outro,
a taxa mcédia desejada de crescimento do produto agregado ao longo
do periodo, espera-se que o modelo gere as taxas setoriais de cresci-
mento requeridas, o programa de investimento envolvido e as modi-
ticacdes implicitas, também em termos setoriais, na estrutura produ—
tiva, Na verdade, isto pode ser conseguido por caminhos distintos,

2 Os 50 sctores foram obtidos dos 87 setores da matriz de relagdes interscto-
riais brasilcira referente a 1970 — publicada em FIBGE (1979) —, segundo o
csquema de agregagio apresentado na Tabela 12, no final deste artigo.

3 Modeclos com esta caracteristica jd foram utilizados, por cxemplo, por Bruno
(1966) , Mannc (1966}, Lopes (1972) e Werneck (1980).

4 Evitouse a ecscolha de um ano-base um pouco mais recente por varias
razdes distintas. Em primciro lugar, o modelo pressupde que o crescimento de
cada setor e os requisitos de investimento sio determinados pela expansic da
demanda, Isto s6 ¢é reulista sc tal expansfo refere-se a uma situacio inicial para
a qual ¢é licito supor pleno emprego ou, pelo menos, uma baixa capacidade
ociosa. Neste sentido, alguns dos anos mais recentes seriam uma escolha menos
recomenditvel que 1978. Em segundo lugar, a estratégia de superagiio a Jongo
prazo do desequilibrio externo, através de programas ousados de expansio de
exportacdes e substituicio de importagdes, ganhou impeto especial com o agrava-
mento deste desequilibrio desde 1979. Se é levada em conta a defasagem natural
entre o investimento e ¢ aumento da produgio, a estimagio de requisitos de
investimenio a partir de um anc-base mais rccente poderia exagerar os niveis
de inversio necessirios, por ndc levar cm conta este aumento do esforgo de
investimento jd ocorrido, Finalmente, ndo foi possivel obter dados confidveis de
importagbes e cxportagdes — desagregados segundo uma classificaciio compativel
com a matriz de relagdes intersetoriais — para um ano posterior a 1978,
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dependendo da sofisticacio das hipdteses sobre o investimento por
setor de origem e do grau de preocupacgio em se manter a consisténcia
entre a relagio Incremental capital/produto agregado e a composi¢io
do investimento por destino. Neste sentido, 2 gama de possibilidades
¢ bastante variada.

Optou-se por um (ratamento que se situa em um ponto intermedii-
rio deste espectro € que permite, a0 mesmo tempo, graus razodveis
de sofisticacdo analitica, tratabilidade computacional e confiabilidade
dos resultados, Nio hd recurso a um modelo dinidmico, mas o investi-
mento ¢ endogencizado de uma forma que leva em conta as dileren-
cas bdsicas entre as estruturas de capital dos diversos setores.

A Tabela 1, a seguir, contém uma lista dos pardmetros e varidveis
do modelo. Foi utilizada uma notacio que distingue varidveis rela-
cionadas ao ano-hase com um subscrito zero, enquanto as referentes
ao ano final nio tém qualquer subscrito numérico. A formulagio
do motelo ¢ dada pelo sistema de equagdes apresentado na Tabela 2.

O nivel do produto interno bruto no ano T ¢ determinado pela
equagio (1) a partir de uma taxa anual média de crescimento
exogenamente [ixada. Nas equagoes (2} os niveis de produgio bruta
cm cada setor no ano T sio determinados de forma usual pela de-
manda — intermedidria e final — pelo que é produzido no setor.
Variagdes de cstoques sdo supostas nulas, 7; incorporando apenas a
demanda de investimento fixo, inclusive de reposicio, por produtos
origindrios do setor i{. Nas equacgdes (3) sio obtidas as taxas médias
anuais de crescimento por setor.

Importagdes e exportagdes no ano T sio determinadas nas equa-
cies (4) a (7) através de metas de substituiciio de importacdes
(B — Bi} e de taxas anuais médias de crescimento das exportacoes
dos diversos setores, estabelecidas de forma exdgena (v;). Dada a
naturcza das questdes que se pretende analisar, esta parece ser uma
maneira adequada de se tratar as exportagses € importagdes no mo-
delo. Pode-se notar que todas as importacgdes sio consideradas com-
petitivas. A escala e o grau de diversificagio j4 atingidos pela econo-
mia brasileira tornam uma hipdtese deste tipo razoivel em um
modelo multissetorial com o nivel de agregacio aqui adotado. As
equagoes (4) pressupdem uma proporcionalidade entre a produgiio de
um setor e as hnportagdes competitivas aos produtos origindrios de
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TaABELA 1

Lista das varidveis ¢ pardmeiros do modelo

M

316

Varidveis exogenas

Extensiio do periodo;
Produteo interno bruto no ano-base;

Meia para a taxa média anual de crescimento do produto
interno bruto;

Producio bruta do i-¢simo setor no ano-base;

Coeficiente de importacio (relacio entre importacdes e
produciio interna) do i-ésimo setor no ano-base;

Coeficiente de importacio do i-ésimo setor no ano final;

— Taxa média anual de crescimento esperado das exportagdes

do i-ésimo sctor;

Demanda de exportagio pela producio do i-¢simo setor no
ano-base;

Demanda de consumo pessoal pela producdo do i-¢simo setor
no ano-base;

Consumo pessoal agregado no ano-base;

Taxa de crescimento populacional;

Investimento residencial bruto no ano-hase.

Varidveis enddgenas

Produto interno bruto no anc final;
Produgio Dbruta no i<4simo setor no ano final;

Demanda de consumo pessoal pela producio do i-¢simo
setor no ang final;

Demanda de consumo do governo pela produgiio do i-ésimo
setor no ano final;

Demanda de investimento pela producio do i-ésimo setor
no ano final;

Importacies competitivas & producio do i-€simo setor no
ano final;

(continua)
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{continuacio)
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— Taxa média anual de crescimento do i-ésimo setor;

Importaghes totals no ano [inal;

= Demanda de exportagio pela produgio do i-ésimo setor no

ano final;

Exportacbes totais no ano final;

Investimento agregado no ano final;

Investimento nio-residencial liquide no ano [inal;
Investimento nio-residencial de reposicio no ano final;
Investimento residencial bruto no ano final;

Investimento liquido destinado ao i-€ésimo sctor no ano
final;

Fator de conversio estoque-fluxe do i-ésimo setor;

Requisito de investimento liquido acumulado no i-ésimo
setor;

Consumo do governo agregado no ano final;

Consumo pessoal agregado no ano final;

Participagio do i-¢simo sctor no valor adicionado total no
ano final;

Relacio incremental capital/produto agregada, com o pro-
duto medido em termos de producdo bruta;

Relacgiio incremental capital/produto agregada, com o pro-
duto medido em termos de valor adicionado;

Participacio do ¢-¢simo sctor dc destino no requisito total
de investimento liquide acumulado;

Participacio do i-¢simo sctor de destino no investimento
nio-residencial liquide do ano final;

Requisito de investimento estatal liquido acumulado no
i-ésimo setor;

— Investimento estatal liquido destinado ao i-ésimo setor no

ano final;

= Investimento estatal liquido agregado no ano final;

{(continua)
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(conclusio)

ZF = Participagio do i-ésimo setor de destino no requisito total
de investimento estatal liguido acumulado;

s == Participacdo do i-ésimo setor de destino no investimento
estatal liquido no ano final;

U = Participagio estatal no requisito total de investimento li-
quido acumulado;

u == Participagio estatal no investimento nio-residencial liquido
no ano final.

i}y  Pardmetros

a; — UCoeficiente de insumo/proeduto;

k; = Relagio capital/produto do i-ésimo setor;

d —= Coeliciente de depreciagio, como propor¢io do produto in-
ternc bruto;

{; = Propor¢io do investimento liquido no iésimo setor feito
€m CONsLrucoes;

3 = Proporgio do investimento de reposicio [eito em constru-
cdes;

0; = Coeficiente de distribuiciio da demanda de investimento em
equipamentos;

b = Relagio entre o consumo do governo agregado e o produto
interno bruto;

vi = Coeficiente de distribui¢gio da demanda de consumo do
SOVEITLO;

g; = Elasticidade de Engel da demanda de consumo pessoal pela
producio do i-ésimo setor;

eg = Elasticidade de Engel da demanda de investimento vesi-
dencial;

af = Participagio estatal no i-ésimo setor;

i = Cocficiente de valor adicionado.
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TABELA 2

Formulocio do modelo

Iy Produto interno bruto:

Y=( 4 g7, M)
II) Produgio por setor:
30
X,= 2 aX; + G+ G+ L + Vi — M, @
i=1

=12 ..., 30

111) Taxa de crescimento por setor:

X, \+
a= ()7 ®
i 2

=12 ..., 350

1V) Importacdes (competitivas) por setor:
M; = BuXi — (B — B} Xy = BX; {%)
1 =1,2, ..., 50

V) Importacoes totais:

30
Imp — I M, (5)

i=1

VI) FExportagdes por setor:

V,,: - (l + Ui) ks Vi[) (6)
i =12 ...,50

(continua)
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(continuagio)

VII} TIxportacdes totais:

30
Exp = X V, (7)

i=1

VIIT) Investimento agregado:

Iny =— [ 2 | % {(8)
1X) Investimento nio-residencial liquido:

a0
m= 3% J (9)

i=1

X) Investimento liquido por setor de destino:
Ji = nR; (10)
t=1,2 ...,30
XI) Requisito de investimento liquido acumulado por setor de
destino:

R, = k{X; — X)) {11)

XII) Fator de conversio estoque-fluxo por setor:

. &
s e (12)

t = 1,2, ..., 30

XIII) Investimento nioresidencial de reposi¢io:
IF = 8§Y (13)

(conlinua)
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(continuagio)

XI1V) Investimento por setor de origem:

Iy; — E ijj‘l-TCIR‘FIH
1

w
[=]

(14)

L=0/[2 0+ (DI (15)

i=

it =1,2 ....24 26, ..., 30

XV) Consumo do governo agregado:

Gov = bY

Demandu de consumo do governc por setor:
G; = v;Gov
I' == 1’ 2, vy 30

XVI)

XVII) Consumo pessoal agregado:
Con = Y — Gov — Inv — Exp + Imp {18)

XVIID) Demanda de consumo pessoal por setor:
Cis
C, = g Co;?o Con 4+ (1 g} Gy (1 — &) {19)
t =12, ..., 30

XIX) Investimento residencial bruto:

H
D Gon (14 g0 T IE (1 — e

Con,

(20)

2 — ¢

Participagiio por setor no valor adicionado total
LX '
— (21)
2 X

i=1

=1, 2, ..., 30

XX)
4 —

(continua)
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(continuagao)

XXI} Relagdes incrementais capital/produto agregadas:

po— izt (22)

Bo= (23)

XXII) Composigio do requisito total de investimento liquido
acumulado por setor de destino:

Z, = (24)

XXIIl) Composigio do investimento ndo-residencial liquido por
setor de destino;

I
i

i =1,2, ...,30

tnd
-

(25)

XXIV) Requisito de investimento estatal liquido acumulado por
setor de destino:

RF — o’R, (26)

XXV) Investimento estatal liquido por setor de destino:
T = o (27)
i=12 ..., 30

{continua)
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{conclusio)

XXVI) Investimento estatal liquido agregado:
IF = ¥ JF (28)

XXVIT} Composi¢io do requisito de investimento estatal liquido
acumulado por setor de desting:

= B (29)

XXVII) Composicio do investimento estatal liquido por sctor de
destino:

e 0 (30)

i = 7

t = 1,2, ..., 30

XXIX) Participagio estatal no requisito total de investimento li-
quido acumulado:

30
T RF

U=~ (31)
¥ R,

i=1

XXX} Participagiio estatal no investimento nio-residencial liquido:

"= (32)
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tal sctor. Admite-se, no entanto, que cstas proporgbes possam  ser
alteradas através de programas de substituicio de importagdes. 3

Na equacio (8) o investimento agregado no ano T ¢ decomposto
em investimento nio-residencial liquido (/?), investimento nfio-resi-
dencial de reposigio (I¥) e investimento residencial bruto (7#). Tal
decomposicio baseiase, em primeiro [ugar, no fato de que o investi-
mento residencial tem determinantes bastante distintos do n3n-resi-
dencial. Ademais, como serd visto adiante, o modelo determina o
componente de reposicio do investimento nioresidencial de forma
bem diferente da que ¢ adotada para estimagio do componente
liquido. Este ultimo ¢ dado pela equacio (9) como a soma dos
investimentos liquidos por sctor de destino, os quais, por sua vez,
estio determinados nas equacdes (10), que estabelecem que o investi-
mente liquido a ser feito em determinado setor no ano T ¢ uma
fragio (r) do requisito total (R} de investimento liquido acumu-
lado ao longo dos T anos no setor. Tal requisito é obtido na equa-
¢io (11), onde k; ¢ a relagio capital/produto do setor i.

A fraciio r, — conhecida na literatura como fator de conversio
estoque-tiuxo — pode ser obtida para os diversos setores através das
equagdes (12) . Supde-se que o investimento liquido em cada setor
cresca do ano-base ao tinal a uma taxa exponencial igual 2 taxa de
expansio da produgio do respectivo setor. Assim, o indice de inves-
timento liquido destinado ao i-ésimo setor em um ano ¢ qualquer
seria iguul a e, Isto signilica que o indice de investimento liquido
acumulado ao longo do periodo seria dado pela expressio abaixo:

T .
f ett dt — =1
i=0 £

I3

O fator de conversdo estoque-fluxo r; é simplesmente a proporgio
do total de investimento liquido no setor acumulado durante o pe-

riodo que ¢ realizada no ano T:

edil
T
el dt
i=0

i Sobre a questio do tratamento das importacSes em modclos multissctoriais,
ver Srinivasan (1975) e Taylor (1975).

T‘i:

524 Pesq. Plan. Econ. 14(2) ago. 1984



ou seja:

e’ g;
T oes ] | —

&

Uma expressio similar pode ser encontrada em Manne (1966),
que, entretanto, adota um fator de mesmo valor para todos os setores,
predeterminado a partir do que se espera venha a ser a taxa de
expansdo média entre os varios setores. Na especilica¢io adotada nas
equacdes (12), ndo sd temos fatores de conversio estoque-fluxo dife-
rentes para cada setor, como também temos uma determinacio
enddgena de tais fatores. Isto nio apenas torna o modelo mais
consistente, como também se justifica plenamente gquando se pretende
analisar uma situagio em que se esperam modificagdes estruturais
de vulto, com grande variincia das taxas de crescimento dos diversos
setores. ¥mbora se saiba que na expressio (12) o valor de r; nio
¢ extremamente sensivel a g;, as dilerencas podem ser significativas
para valores de g; contidos em um intervalo plausivel de taxas de
crescimento setoriais, como pode ser visto na Tabela 3.6

O investimento ndo-residencial de reposicio no ano T ¢ dado pela
equacio (13). A rigor, a maior vantagem dcsta especificacio ¢ o
fato de ser ela plenamente consistente com o proprio método de
estimagio da depreciagio nas Contas Nacionais — uma proporcio
fixa do produto agregado.”™ Tal método é explicado pela precarie-
dade dos dados referentes a estoques de capital no Brasil e respectivas
taxas de depreciagio. Por esta mesma razio {oi evitada aqui uma
especificacio alternativa para a equacgio (13), que estimasse o investi-
mento nao-residencial de reposicio pela agregacio dos investimentos
de reposicio dos diversos setores.

5 Note-se que estamos utilizando o método de cstoque-fluxo para a determi-
nacio do investimento por destino em cada setor. Tal método tem sido fregiien-
temente utilizado para a determinacio do investimento por origem, a partir dos
requisitos acumulados de virios tipos de bens de capital. Sobre a utilizacio do
fator de conversio estoque-fluxo, ver, também, Munne e Rudra (1965}, Chencry
¢ Bruno (1962), Manne (1963), Clmk (1975) e Taylor (1975).

T Ver FGV (1972) .
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TABELA 3

Sensibilidade do fator de conversio estoque-fluxe v, & taxa de
crescimento g,

(T = 12)
(Em %)

4

Taxa de crescimento g, Fator de conversdo estoque-fluxo 7

8,33 (1/12)
9,37
10,49
11,69
12,96
14,31
15,72

NMOoOWSm RO

=

As equacgdes (14) e (15) determinam o investimento por setor
de origem no ano T. Hd uma diferenciacfio bdsica entre investimento
eny construgbes € em equipamentos. ® A demanda por construgdes ¢
dada pela equagio (14). Ao investimento residencial (I}, adicio-
nam-se a parcela do investimente nio-residencial de reposi¢io feito
sob a forma de construgdes (T/®) e o somatério dos investimentos
liguidos em construgdes feitas nos diversos setores. Notese que sc
supde o investimento em construgdes como uma proporgio () fixa
- para cada setar, embora varidvel enire os setores — do investimento
liquido realizado, Também se supde que uma proporgio (E) fixa
do investimento de reposi¢io toma a forma de dispéndio em cons-
trucdes. *

A equacio (15) determina a demanda por equipamentos, produ-
zidos pelos demais setores produtores de bens de capital. A demanda

8 Esta é a diferenciacio bisica utilizada em Johansen (1960 e 1974) ma
determinacio do investimento por origem, permitindo “levar cm conta as dife-
rengas mais importantes na estrutura de capital, sem aumentar demasiadamente
a complexidade do modelo” [Johansen (1960, p. 42)7].

% Hipdteses andlogas sio feitas em Johansen (1960 e 1974).
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global por equipamentos — resuliado da agregacio do investimento
liquido em equipamentos nos diversos setores, bem como do investi-
mento de reposiciio feito em equipamentos — ¢ alocada entre os
virios setores produtores de bens de capital através de coeficientes
de distribuicio 0%, 10

A demanda de consumo do governo pelos bens e servicos produ-
zidos em cada setor no ano T ¢ obtida através das equagdes (16) e
(I7). O consumo agregado do governo ¢ estimado como uma pro-
porcio fixa do produto em (16) e distribuide entre os diversos
setores segundo coeticientes v, em (17).

A determinagio do consumo pessoal agregado se faz pela equagio
(18) de maneira residual, Implicitamente, supde-se que ¢ consumo
se ajusta de forma a assegurar que a poupanca sempre cquivalha
ao nivel de investimento requerido. 1! Esta equacio é compativel
com diversas hipdteses alternativas acerca do processo de ajustamento
do consumo. Podemos, por exemplo, supor que através da politica
tiscal e de mecanismos de poupanca compulséria o governo pode
complementar a poupang¢a privada de forma a sempre assegurar o
tinanciamento do investimento requerido.

A equagio (19) ¢ uma linearizacio de uma especificagio logarit-
mica de uma curva de Lngel, que permite desagregar o consumo
pessoal em demandas de consumo pesseal para cada setor no ano 7. 12
A mesma especificagio ¢ utilizada em (20) para a determinacio
do investimento residencial bruto.® A composicio do produto no

10 Diferentemente de Johansen, que trabalha com apenas um setor produtor
de “equipamentos’, admitem-se aqui varios sctores produtores de bens de capital,
além do setor comstrugio (25).

11 Fste tipo de fechamento do modelo foi também utilizade cm Johansen
(1960 e 1974),

12 Yer Taylor (1975).

13 Uma especificacio andloga para determinagio de investimento residencial
pode ser encontrada em Bruno {1966) . Deve ser notado que, tal como no modelo,
na matriz e relagdes intersetoriais utilizada o investimento residencial nde esti

incluido no consumo pessoal, o que, no entanto, nio impede que se adote uma
cspecificagdo como em (20) .
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ano T é obtida a partir de (21}, que determina a participacio de
cada setor no valor adicionado global, Comparacbes com a distri-
buicio setorial do valor adicionado no uno-base podem permitir
visualizar o sentido das principais mudangas estruturais implicadas
por um dado padriio de crescimento, Por outro lade, as implicagoes
em termos da rela¢fic incremental capital/produte agregada sdo
determinadas pelas equagdes (22) e (23). A primeira estima tal
relacio com o produte definide em termos de valor hruto da pro-
dugio; a segunda o faz em termos de valor adicionado.

A composiciio do requisito total de investimento liquido acumulado
ao longo dos T anos por setor de destino é dada pelas equagbes (24).
As equagdes (25) estabelecem a composi¢io do investimento liquido
por setor de destino no ano T.

As equacoes seguintes dizem respeito ao investimento estatal. O
requisito de investimento estatal lquido acumulado ao longo dos T
anos por setor de destino ¢ determinado em (26), enquanto o inves-
timento estatal liquido no ano T por setor de destino estd indicado
em (27). Notese que, tanto em {26) quanto em (27), supde-se
que a participagio estatal em cada setor permanece constante ao
longo do periodo analisado, o que deve ser entendido muito mais
come uma hipdtese de trabalho do que propriamente como uma
previsdo. A sensibilidade dos resuliados de simulag¢bes feitas com o
modelo a desvios desta hipdtese ¢, em principio, bem facil de ser
pereebida, 14

Em (28) o investimento estatal liquido no ano T ¢ obiido pela
agregacio do investimento estatal nos diversos setores. Analogamente
a (24) e (2b), as equagdes (29) e (30) fornecem a composi¢io do
investimento estatal por setor de destino. A participaciio estatal no
investimento acumulado ¢ dada por (31); no investimento nio-resi-
dencial liquido no ano T por (32).

14  Fsta forma de sc lidar com o investimento estatal no modelo permite gerar
resultados razodveis sobre a reorientaciio de uma parte importante do investimento
estatal, que é aquele de responsabilidade do setor publico produtivo. O mesme
nio se poderia dizer acerca dos investimcntos sociais do governo, cuja composicio
tende a ser determinada por fatores bem mais complexos e certamente impossiveis
de serem captados pela logica do modelo aqui considerado.
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Trata-se de um modelo bloco-recursivo. A solucio é obtida resol-
vendo-se inicialmente o sistema formado pelas equacdes (1) a (20) e
posteriormente aquele composto pelas equagées (21) a (32) .18

3 — Hipoteses

O modelo discutido na secdo anterior perrnite, através de simulagdes,
explorar a sensibilidade dos padrdes de crescimento e investimento
a diferentes hipbteses acerca da expansio das exportagdes e do pro-
cesso de substituigdo de importagdes durante o periodo em andlise.

Buscou-se inicialmente uma forma de adogio de hipdteses distintas
acerca das taxas setoriais de expansio de cxportacdes (v;) que per-
mitisse uma andlise de sensibilidade razoavelmente simples. Optou-se
pela forma que se descreve a seguir.

Partiu-se das taxas setoriais de expansio das exportagdes (7;) ob-
servadas para o perfode 1970/78. A substituicfio destas taxas em (6) e
o uso de (7) permitem escrever:

30
Exp = X (14+9)7 Vg = (1497 Exp, (33)

i=1
onde Exp, ¢ o nivel global das exportages em 1978, o ano-base
deste modelo, e ¥ a taxa implicita de crescimento das exportagdes.

Naturalmente, dado o excelente desempenho das exportacdes du-
rante este periodo, facilitado por condigdes peculiares extremamente
[avordveis em termos de expansic do comércio mundial, 7 repre-
senta uma hipotese excessivamente otimista acerca do crescimento
das exportacdes totais durante ¢ perfodo 1978/90. A questdo ¢ como
adotar hipoteses menos otimistas sobre a expansio das exportacies
€, 40 mesmo tempo, levar em conta as diferencas de dinamismo das
exportacoes provenicntes de setores distintos, explicitas nas taxas de

13 Detalhes sobre a solugdao ¢ os dados utilizados podem ser obtidos em
Werneck (1982) .
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crescimento observadas para o periodo 1970/78. Seja » — ao invés
de v — uma hipotese razodvel para a taxa de crescimento das expor-
tacdes totais. Comoe, a partr das taxas o, podem ser azdotadas hipé-
teses também razodveis sobre as taxas setorials de crescimento das
cxportagbes (v} que sejam consistentes com a taxa v?

Da equagio (33), tem-se que o crescimento acumulado das expor-
tagoes, caso se adotasse a taxa ¥, consistente com taxas setoriais 7,

seria dado por:
AExp (@ = [(1+9)T — 1] Expy =
= X [(A+4F)T — 1] ¥, (3%)

Analogamente, com uma taxa v, consistenie com (axas setoriais v;,

ter-se-ia:

AExp () = [(14)T — 1] Expy =

@
=]

=3 (427 — 1]V, (35)

i=1

De (34) e (35) tem-se:

20
E 04T =T e
; nT
S0 487 — 1] Vi ot —1
=l
Tsto implica que:
a0 30 (1 T 1 _
[+ — 1] Ve = §1%%ﬁ[(1+1;5)f 1]V

Uma solugfio particular para a equagiio acima ¢ obtida a partir de:

(1+1:4)T_1:%i—;ﬁ+;[(1+5w—1} (36)

t=1,2, ..., 80
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o que leva a:
1

147 — _ = -
vi:“l—iégi‘—_—i—[(l_pgji)T_]]Jrl T ] (37)
i =1,2, ..., 50

que estabelece taxas setoriais de crescimento das exportagdes — obti-
das a partir das taxas ¥; — consistentes com uma hipotese de expansido
das exportacdes globais a uma taxa v. Em outras palzvras, as equa-
cdes (37) permitem uma normalizacfio das taxas setoriais ¥; segundo
uma taxa global v. 1%

Nas simulagdes desta segiio foram adotadas quatro hipdteses dife-
rentes acerca da expansio das exportagoes durante o periodo 1978/
90, atribuindo-se a v os valores de 2,5, 5,0, 7,5 e 109, Usando-se as
cquagdes (37), cada um destes valores deu origem a hipéteses consis-
tentes acerca das taxas setoriais de crescimento de exportagdes (v;).
A Tabela 4 apresenta os valores de v; correspondentes a cada uma
das wvirias hipbteses sobre v. $3o também apresentados os valores
de v, 17

Na adogio de hipdteses sobre substitui¢io de importagoes concen-
trou-se a atencio em trés setores produtores de insumos basicos e

16 Note-se que isto equivale a estimar o acréscimo das exportagdes proveni-
cntes do setor i 2 partir da elasticidade observada das exportaches deste sctor
coml Tespeito As exportagdes totais, como pode scr concluido de uma xdpida
analise da equaciio (36).

17 O valor de ¥, para o sctor material de transporte (10) mereceu um trata-
mento & parte. A taxa anual média de crescimento das exportagocs deste setor
entre 1970 ¢ 1978 foi de mais de 409, o que reflete em boa medida uma base
muito pequena ro inicio do periodo. Adotou-se um valor %, — 20%, mais
condizente com o desempenho das exportagdes deste setor no final deste periodo.
Um outro ponto a ser notado ¢ que a determinagio de v — taxa de crescimento
das exportacdes do setor transporte aqudtico (28) — foi feita de forma completa-
imente diferente da deserita acima. Scgundo a metodologia adetada no cémputo
da matriz de relagdes intcrsetoriais utilizada, estas exportacGes sio basicamente
“o montante correspondente is margens de transporte associadas a importacdes,
devidas a transportadores de longo curse nacionais” [FIBGE (1979, p. 18)].
Assim, decidiu-se adotar como uma estimativa para vy um valor igual i taxa
de crescimento das importacdes totais. Isto remonta a uma endogeneizacio de
%, 0 que foi feito sem dificuldades, dado o processo iterativo utilizado na
solugio.
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TABFLA 4
Taxas setoriais de crescimento das exportagbes (viy correspondentes
a diferenies hipdteses sobre a taxa de crescimento das
exportacges lotais (V)

g
Hipdtese K
OLesH . = -
Setoras m?hrc vs { 2,56 5% 7 5 10,0%
1 — Agropecudrit 0,11 0,26 0,45 0,69 1,30
2 —- Extrativa mineral {n&o-combusti-
vein) 140 2,96 456 6,48 16,20
3 — Extrativa mineral (combustiveis) — .- o ikl
4 — Nlinerais nilo-metdlicos 1,53 3,20 5,01 6,93 10,80
5 — Siderurgia 2,19 4,45 8,75 9,10 13.60
6 — Fundigio e processamento de me-
tuis 4,91 8,94 12,51 15,80 21,60
7 — Metuls nio-ferrosos 3,57 6,82 4,87 12,80 18,10
& —- Mecinlca 6,53 11,33 15,36 18,98 25,20
¥ —- Muterial eléirico e eletronieo 7,64 12,88 17,16 20,96 27,40
10 — Material de franspotte 4,26 7.4 11,28 14,42 20,00
11 -« Madeira e mobilidrio 0,27 0,60 1,02 1,58 2,80
12 - - Coluloge 6,06 10,64 1458 1800 24,90
13 — Papel e papelin 11,57 17,99 2203 27,16 34,20
14 — Borracha, couroz e pldsticos 1,84 3,80 5,88 8,00 12,20
15 — Fertilizantes, dlealis e outros 1,82 3,76 5,80 7,92 12,10
16 — Alenol e oleos vegetais 1,84 3,80 5,86 8,00 12,20
17 —-- Refinaria e petroquimica pesada 6,68 11,53 15,60 14,25 25,50
18 — Outros guimicos 5,91 9,81 13,60 17,03 23,00
19 —- Perfumaria e farmaedutica 2,79 a,50 8,17 134,80 15,70
20 — Teéxtil, vestufrio e calcados 1,48 3,12 4,99 %78 10,60
21 — Alimentos, bebidas ¢ fumo 0,46 1,01 1,73 2,56 4,50
22 - + Editorial, grdfica ¢ outras 4,04 7.58 10,83 13,00 19,40
23 - - PFletricidade —- — - — —-
24 — Agua e esgoto = — - —- —
25 — Clonstru¢io — —- —= — -
26 — Coméreio, armazenamento ¢ trans-
portes aéreo e rodovidrio 1,13 242 3.87 5,48 8,50
27 — Transporte ferrovidrio 1,13 2,42 3,87 5,46 8,80
28 — Transporte aguitico — — - — —
20 — (Comunicagies - — — - - -
A0 — Ontros servigos — — - _ .

no setor de extragio de combustiveis minerais (3).1% Assumiu-se
que os cocficientes de importagio f§; dos setores siderurgia (3) e
celulose (12) seriam reduzidos a zero no final do periodo em analise.
Para o setor metais nio-lerrosos (7), adotou-se a hipdtese de que
este coeliciente deverd ser de 0,25 em 1990, valor estimado com base
nos planos de expansio para o setor em vigor.® Finalmente, para
o setor extragio de combustiveis minerais (3) fol fixado em 1,5 o

! !

18 No que se scgue, sempte que algum setor for mencionade o seu nome serd
seguido pelo numero respectivo na nossa classificacio.
19 ¥er SEPLAN/PR (1982) ¢ CDI (198I).
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valor do coeficiente de importacio em 1990. Dado que tal coeficiente
¢ definido como a relacio entre importagdes e produgio interna,
isto remonta a uma hipdtese de que naquele ano apenas 607, da
oferia de combustiveis minerais deve provir de importagoes. Poste-
riormente, serd apresentada uma andlise da sensibilidade dos resul-
tados a estas hipdteses, Para os demais setores, foi adotada a hipétese
de que os coeficientes de importagio permaneccriam inalterados
durante o periodo (B; = fu), nio ocorrendo, portanto, qualquer
substituicio de importagdes nestes setores. Novamente, esta deve ser
encarada muito mais como uma hipotese de trabalho de que como
uma previsio. A Tabela 5 apresenta todos os coeficientes de impor-
tacio para o ano-hase (f,) € os valores hipotéticos destes coeficientes
para o ano final (§;). Quanto &s premissas acerca das taxas de cresci-
mento do produto agregado (g), trabalhou-se como valores entre
3 e 89, ao ano.

TABELA &

Coeficientes de importagio

Setores Ano-hase Ano final
{Bio) B
1 - - Agropecuéria 0,071 0,071
2 — TKxtrativa mineral (nio-combustiveis) 0,163 0,163
3 — Extrativa mineral (eombustiveis) 8,505 1,500
4 — Minerais nfo-metilicos 0,047 0,047
5 — Siderurgia 0,086 ]
6 — Fundicio e processamento de metais 0,064 0,064
7 — Metais nio-ferrosos G915 0,250
& -- MecAnica 0,347 0,347
4 —~ Material elétrico e eletrdnico 0,242 0,242
10 — Material de transporte 03,128 3,128
11 — Madeira e mobilidrio 0,009 0,009
12 - - Celulose 0,121 i)
13 — Papel e papelic 0,070 0,070
14 — Borracha, courcs e plisticos 0,051 0,051
15 — Eertilizantes, élcalis e outros },856 0,856
16 —— Alecool e Oleos vegetais 0,008 {1,008
17 — Refinaria e petroquimica pesada 0,097 0,007
18 - - Outros quimicos 0,208 0,208
19 - - Perfumaria ¢ farmacéutiea 0,043 0,045
20 — Textil, vestudrio e caleados 0,016 0,016
21 - - Alimentos, bebidas ¢ fumo 0,019 0,019
22 --- BEditerial, gréfica e outras 0,089 0,089
23 —- Fletricidade 0
24 — Aguu e esgoto 4] 0
25 — Construcio 4] Q
26 - - Coméreio, armazenamento e transportes afreo
e rodovidrio 0 0
27 — Transporte ferroviario Q 0
28 — Transporte aquético 0,306 0,306
240 -— Comunicagdes 0 h]
30 —- Qutros servicos 0 Q
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4 — O padrdo de crescimento e as modificacoes

estruturais

A Tabela 6 apresenta as taxas médias anuais de crescimento (g)
para os diversos setores, quando se supde uma taxa de crescimento
agregado (g) igual a %9, ao ano entre 1978 e 1990 nas simulagdes.

Como indicado nesta tabela, os resuliados sio apresentados para
diferentes hipéteses acerca da taxa de expansio das exportacdes (v},

que varia entre 2,5 e 109.

.

E facil identificar alguns setores cujo crescimento ¢ extremamente
sensivel i hipotese sobre a expansio das exportacoes. A taxa de cres-

TABELA 6

Taxas médias anuais de crescimento por setor )

3%

Hipdteses

5
Bi=fw i=1248689 10,11,13,

B3 = 1,6, 85 = 0, By = 025 812 = 0
1 3

., 30

HSetores —
T 2,56, 5,00, 7,05, 10,04
1 — Agropecudria 3,00 3,00 2,99 2,098
2 —- Extrativa mineral (nfio-combustiveis) 145 2,38 348 4,73
3 — DLixtrativa mineral {combustiveis) 13,11 13,58 14,17 14,87
4 — Minerais nio-metdlicos 0,32 0,35 0,39 G,45
5 ~— Biderurgia 1,89 2,54 3,34 427
6 — Fundicio e processamento de metais 1,26 1,67 2,17 2,79
7 — Metais nio-ferrosos 6,36 7.62 8,54 9,62
8 — Mechnica 0,79 1,58 310 440
9 — Material elétrico e eletrénico 1,35 2,30 3,42 4,70
10 — Material de transporte 1,54 1,98 2,53 3,20
11 — Madeira & mohilidric 2,62 2,51 2,26 217
12 — Celuloge 5,05 6,77 242 10,60
13 —- Papel e papelio 3,61 4,32 5,18 6,17
14 — Borracha, couros e plésticos 2,45 .87 2,95 3,31
15 - - Fertilizautes, dlealis & outros 278 3,05 3,39 3.81
it —- Aleool e {leos vegetais 5,76 6,02 6,36 6,77
17 — Hefinaria e petrogufmica pesada 2.63 3,06 2,50 4,24
18 —- Outros quimicog 2,35 2,70 3,30 3,92
19 — Perfumaria e farmacéutica 2,83 3,72 3,58 3,39
20 — Téxtil, vestudrio e calgados 3,41 3,57 3,76 4,01
21 — Alimentos, bebidas ¢ fumo 3,03 3,00 287 2,93
22 — Iditorial, gréifica ¢ outras 3,48 3,47 3,46 3,45
23 — Eletricidade 3,05 3.13 4,23 3,36
24 -~ Agua e esgoto 3,22 3,13 3,02 287
28 — Construgiio —0,52 —-0,5% —0,6% 0,7
26 — Coméreio, armazenamento e transpor-
tes aéreo e rodovigrin 3,10 3,05 2,07 2,88
27 — Transporte ferrovigrio 2,19 2,85 3,22 3,90
28 — Transporte aquético 1,48 1,89 2,40 3,02
20 — Comunicagies 4,72 4,48 417 3,75
30 — Outros serviges 3,89 3,77 3,61 3,40
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cimento de exirativa mineral (nio-combustiveis} (2), por exemplo,
quando se supde a hipdiese mais otimista para crescimento das
exportagdes, ¢ trés vezes maior do que quando s¢ supde a mais
pessimista, Muito sensivets também se mostraram as taxas (g;) refe-
rentes a mecinica (8) e material elétrico e eletrdnico (9). Com
sensibilidades um pouco menores, mas ainda bastante significativas,
devem ser assinalados os casos de metais ndo-ferrosos (7), material
de transporte (10, celulose (12), papel e papeldo (13), refinaria
¢ pelroquimica pesada (17}, oulros quimicos (18), transporte ferro-
viario (27) e transporte aqudtico {28).32°

A sensibilidade das taxas de crescimento (g) referentes a metais
nio-ferrosos (7) e celulose (12} s nio é maior porque — como
visto acima e indicado na tabela — as simulacbes presumem processos
de substituigio de importagdes razoavelmente intensos nos dois seto-
res, o que reduz a importincia relativa do efeito dinfimico decorrente
da expansio das exportagdes. Pode-se ver que, mesmo para v = 2,59,
a taxa de crescimento dos dois setores é bem maior do que a taxa
média de crescimento da economia. Esta mesma discrepincia ¢ obser-
vivel de uma forma muito mais significativa no caso do setor de
extragio de combustiveis minerais (3).2

20 A sensibilidade observada para transporte ferrovidirio (27) € cxplicada pela
forma come a matriz de relagdes intersetoriais trata a margenn de transporte
ferrovidrio associada as exportacdes, considerando-a como exportacio desse sctor.
Particulamucnte importants no caso sio as margens de transporte associadas i
cxportacio de produtos minerais.

21 O fato de o setor construgiio (25) apresentar taxas negativas de crescimento,
embota proximas de zero, € facilinente explicidvel. Trata-se de um setor eminen-
temente produtor de hens de capital, e a baixa taxa global de investimento,
necessdria para viabilizar um crescimento da economia de apenmas 39, ao ano,
leva a que no ano finzl o produto do setor seja menor do que fol no ano-base,
quando a taxa dc investimento global era muito major. O mesmo tipo de cfcito
ocorre em outros sctores produtores de bens de capital, como mecanica (8},
material clétrico ¢ eletrémico (9 ¢ material de transporte (10), embora nio
leve a taxas negativas, seja porque nio produzem cxclusivamente bens de capital,
seja porque os bens de capital que produzem sdo tradables, o que permite que
a taxa de cresciinento destes setores seja sensivel i3 hipérescs sobre expansio de
exportacoes,
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Cabe também assinalar que a taxa de crescimento dos setores pro-
dutores de non-fradables é em geral menor quanto maior a taxa
presumida de expansio das exportagdes. Isto era de se esperar, j&
que a taxa de crescimento da economia estd sendo mantida constante.
Aleém de construgiio (25}, j4 citado, pode-se listar, entre estes setores,
outros servicos (30), comunicacoes {29), comércio, armazenamento,
ete. (26) e dgua e esgoto (24).% O mesmo comportamento nio &,
cntretanto, obscrvivel para eletricidade (23).

A lideranga de crescimento pelos setores exportadores e substitui-
dores de importagdo tica bem delineada. Ha que se destacar o grande
dinamismo cvidenciado por dlcool ¢ dleos vegetais (16), em hoa
parte explicavel pela modificagio no padrio de consumo, implicita
no valor adotado para a clasticidade de Engel referente ao setor. 2

Cabe agora verificar o impacto deste novo padrio de crescimento
sobre a estrutura produtiva da economia. Isto pode ser [eito através
da Tabela 7, que apresenta, para o mesmo conjunto de hipdtescs
adotado na Tabela 6, a importincia dos diversos setores em termos
de geragio de valor adicionado no ano final (g,). Para facilitar as
comparagoes, sio também apresentados os valores referentes ao
ano-base,

Merecem destaque os aumentos de participagio, entre 1978 e 1990,
de setores para os quais foram adotadas hipoteses de substituicio
de importagdes: extrativa mineral (combustiveis) (3), 2t metais nio-

)

72 Deve ser lembrado que, em decorréncia da forina como a matriz de relagdes
intersctoriais trata a margem de comercializagio e de transportes das cxportagdes,
a produgio do setor transporte ferroviario (27) e de parte do setor comércio,
armazenamento, etc, (26) pode na verdade ser classificada como iredable.

28 Tal valor é consistente com o cumprimento das mectas oficiais de consumo
de dlcool para 1988, na hipétese de um crescimento do consumo agregado de
5,5%, valor médio das taxas de crescimento do produto agregado utilizadas nas
simulagdes. Para maiores detalhes, ver Werneck (1982) .

2t Deve ser assinalado que, como todos o5 dados estdo estimados a pregos de
1976 — para screm consistentes com a matriz de telacdes intersetoriais —, a
patticipagio do setor cxtrativa mineral (combustiveis) (3) ¢ muito menor do
que seria caso os dados livessem sido estimados a precos referentes a uma data
mais recenlc.

336 Pesq. Plan., Fcon. I4(2) ago. 1984



TABELA 7

Pavticipagdo do setor no valor adicionado total (q)

1978 1980
l g 3%
: ) = 1,5 85 = 0, = (0,25, ff1z = 0
Sotores Hipéteses Bi /36;3: Bine 1 fal,z, 4, e',ﬂg, 9,10, 11, 1193. .30
v 2,6% 5,0% 7.5% 10,0%
1 — Agropecufiria 10,97 11,26 11,16 11,03 10,87
2 - - Extrativa mineral (ndo-com-
bustiveis) 0,50 0,42 047 0.53 0,61
3 — Extrativa mineral (combusti-
veis) 0.17 0.5% 0,46 0,55 0,63
4 —- Minerais nio-metélicos 2,04 1,52 1,72 1,51 1,50
5 — Siderurgia 1,76 1,57 1,69 1,53 2,01
6 — Fundigio e proesssamento de
metais 2,38 1,98 2,06 2,17 2,30
T .- Metais nio-ferrosos .25 0,39 0,42 0,16 0,51
8 — Mecfnica 2,88 2,27 2,56 2,02 3,39
% -— Material elétrico e eletrénico 1,78 1,50 1,88 1,88 2,14
10 — Material de transporte 3,79 1,27 3,42 3,61 3,85
11 —-- Madeira ¢ mobilidrio 1,82 1,78 1,74 1,70 1,63
12 — Celuloze 0,06 0,07 0,09 0,11 0,14
13 ~— Papel ¢ papeldio 0,86 0,95 1,02 1,11 1,23
14 - - Borracha, couros e plisticos 1,26 1,20 1,23 1,25 1,29
185 — Fertilizantes, dlealis e outros 0,57 0,57 0,58 0,60 0,62
16 — Aleonol e dleos vegetais 0,32 0,45 0,46 0,47 0,49
17 — Refinaria e petroguimica pesa-
da 1,43 1.40 1,46 1,53 1,63
18 — Qutroa quimicos 0,82 0,78 0,81 0,85 0,91
19 --- Perfumaria e farmactutica 1.88 2,12 2,08 2,02 1,95
20 —- Té#xti}, vestudrio e ealpados 2,52 2,71 2,74 2,77 2,81
21 —- Alimentos, bebidas e fumo 5,99 6,16 6,09 6,00 5,89
22 — Editorial, grifiea e outras 3,06 3,31 3,28 3,24 3,19
23 — TFletricidade 2,27 2,34 2,34 2,34 2,35
24 — ua e esgoto 0,22 0,23 0,23 0,22 0,21
25— Construgio 7.0 5,20 5,12 5,01 4,88
26 — Coméregio, armagzengmento e
transportes aéreo e rodovidrio 26,34 27,35 2605 26,44 25,79
37 — Transporte ferrovifirio 0,16 0,15 0,15 0,16 0,17
28 — Transparte aquético 3,30 0,73 0,76 0.20 0,85
20 — Comunircagoes 1,50 1,87 1.80 1,72 1,62
30— Qutros servigos 134,85 15,77 15,42 14,97 14,41
Tortal 100,00 100,00 100,00 100,00 100,07

-

ferrosos (7) e celulose (12). A exceciio é siderurgia (5), que, para
hipdteses pessimistas acerca da expansdo das exportacdes, teria uma
queda de participac¢io no decorrer do periodo. Isto ¢ conseqiiéncia
do baixo coeficiente de importagio do setor no anc-base, que faz
com que mesmo uma reducio a zero deste coeficiente durante o
pericdo nio tenha um impacto muito significativo sobre o cresci-
mento do setor. Contudo, deve ser notado que a sua participaciio
¢ bastante sensivel a hipdtesc acerca da expansio das exportaches.
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Uma sensibilidade razoavelmente alta pode ser observada também
para outros setores, em especial extrativa mineral (ndo-combustiveis)
(2), mecinica (8), material elétrico e eletrénico (9) e material de
transporte  (16). No entanto, estes setores s teriam participaciio
maior no ano final sob hipéteses extremamente otimistas acerca do
crescimento das exportagdes. A sensibilidade de metais-ferrosos (7) e
celulose (12) a v também ¢ muito clara, ainda que o aumento da
sua participacio decorra em boa parte das hipéteses sobre substituicio
de importagdes. como foi observado ha pouco. Hd que se notar
também a elevacio da participagio de 4lcool e oleos vegetais (16)
em decorréncia de modifica¢des no padrdo de consumao, j& mencio-
nadas anteriormente.

Como esperado, a participagio dos setores produtores de non-
iradables é, em geral, tante menor quanto maior o valor de v, embora
quedas em relagio ao ano-base s¢ sejam observadas para uma hipdtese
extremamente otimista acerca do crescimento das exportacdes. A
excecio ¢ a redugiio significativa da importincia da indastria de
construcio (25}, que, iodavia, origina-se da hipétese de um cresci-
mento relativamente lento da economia, como j4 se esclarecen previa-
mente. Esta mesma hipétese explica as quedas nas participacées dos
demals setores produtores de bens de capital observaveis para valores
baixos de v. 2 Isto sugere uma andlise da sensibilidade das taxas
de crescimento setoriais (g) e dus participacdes sctoriais no valor
adicionado no ano final (g a diferentes hipoteses acerca da taxa
de crescimento do produto agregado. ¥

Quando sdo estabelecidos valores mais altos para g, um primeiro
ponto a ser notado ¢ que os setores para os quais [oram adotadas
hipéteses de substituicio de importaces razoavelmente rapida con-
tinwam a apresentar taxas de expansdo signiticativamente maiores do

%5 Quedas semelhantes sdo obscrvivels para setores fortemente ligados aos
setores produtores «le bens de capital — aqui incluida construcio (25} —, como
¢ o caso de mincrais ndo-mnctilicos (4) e {undigio e processamento de metais (6) .

26 Os resultados detalbados desta analise de sensibilidade podem scr encon-
trados em Werneck (1982). Nos pardgrafos seguintes procurou-se apenas sumariar
tajs resultados.
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que a taxa de crescimento da economia, o que implica um aumento
da importincia relativa destes setores ao longo do periodo, Contudo,
¢ possivel verilicar que a discrepincia entre o desempenho destes
setores ¢ o da economia ¢ tanto menor quanto maior for a taxa
de crescimento (g} adotada.

Por outro lado, a sensibilidade do desempenho de alguns setores
4 hipdtese sobre expansio das exportagdes permanece, mas tende a
diminuir a4 medida que sio adotadas hipéteses mais otimistas quanto
ao crescimento da economia. Isto vale tanto para os setores cujo
desempenho tende a variar no mesmo sentido que v quanto para
aqueles em que a variagio tende a ser inversa. Assim, quando se
altera o valor de v de 2,5 para 109, a taxa de crescimento de um
sctor tipicamente exportador como extrative mineral (ndo-combus-
tivels) (2) aumenta apenas de 3,3 para 7,6%, quando se supde g
igual a 8%, e de 1,45 para 4,739, quando se faz g igual a 397,
Naturalmente, esta menor sensibilidade das taxas de crescimento
setoriais (g;) 4 hipdtese acerca da expansido das exportacdes traduz-se
em uma sensibilidade igualmente menor das participa¢des dos diver-
s0s setores na geragio do valor adicionado (g;) a esta mesma hipotese,
como pode ser verificado nas tabelas,

Hid também que se notar o fato de a adociio de hipoteses de taxas
de crescimento do produte agregado mais altas ter um efeito bastante
significativo sobre o desempenho dos setores produtores de bens
de capital e sua participacio em termos de valor agregado no ano
final.

Em linhas gerais, pode-se dizer que o impacto dos programas de
substituigio de importagic e da expansio de exportacdes sobre o
padrio de crescimento e sobre a estrutura produtiva tende a ser
substancial quando se adotam hipéteses de um crescimento relativa-
mente lento da economia. Mas este impacto tende a perder impor-
tincia caso sejam aceitas hipodteses mais otimistas sobre a expansio
do produto agregado no periodo em andlise. Como as dificuldades
que vem enfrentando a economia brasileira ndo dio muito espago
para otimismo a este respeito, ¢ de se esperar que os cendrios que
levam em conta o crescimento mais lento representem um esbogo
mais [iel do que deverio ser o padrio de expansio e as conseqiientes
modificagdes na estrutura produtiva durante os préximos anos,

Desequilibrio externo e reorientacdo do crescimento 339



5> — O padrao de investimento

A Tabela 8 apresenta a composi¢io dos requisitos de investimento
liquido acumulado por setor de destino, quando se supde nas simu-
lucOes uma taxa de crescimento (g) igual a 3%, e se adota a hipétese
bésica sobre substituicio de importagdes que jd vinha sendo utilizada
na secio anterior. Os resultados sio apresentados para diferentes
valores da taxa de expansio das exportacdes (v). A percentagem
do requisite total de investimento liquido acumulade destinado ao
i-ésimo setor ¢ dada por Z. Da mesma forma, Z%¥ é a percentagem
do requisito de investimento estatal destinado 20 mesmo setor.

* Naturalmente, setores cujos desempenhos mostraram-se sensiveis a
hipitese sobre v na secio anterior apresentam agora sensibilidade
de sua participag¢iie no investimento a tal hipdtese, Assim, 4 medida
que sio adotadas hipdteses mais otimistas com respeito i expansio
das exportagdes, os valores de Z; e Z¥ alteram-se, delineando uma
reorientagio dos investimentos que se caracteriza, em termos gerais,
por uma diminuigio da participacio dos sctores produtores de non-
tradables e um aumento du participacio de setores exportadores.
Tomandose o investimento estatal, pode-se observar que, a um
aumento de valor de v, correspondem acréscimos significativos na
participagio de setores como extrativa mineral (2), siderurgia (5),
metais nao-ferrosos (9), celulose (12) e transporte ferrovidrio (27), 27
por exemplo, ¢ queda acentuada da participagio de setores tipica-
mente produtores de non-tradaebles, como é o caso de comunicacoes
(29). Quando se toma o investimento total, podem ser notados os
ganhos de participagio de mecinica (8), material clétrico e eletrod-
nico (9), material de transporte (10}, por exemplo, € as perdas de
comcrcio, armazenamento, etc. (26) e outros servicos (30).

Alguns setores produtores de non-tradables merecem comentdrios
a parte. O primeiro diz respeito 4 estabilidade da participacgio de
eletricidade (23), o que decorre da relativa insensibilidade da de-

27 Como ji se teve ocasifio de apontar anteriormente, a margem de transporte
ferroviario {27) associada as exportagdes ¢ considerada exportacio desse setor,
o que cxplica a sensibilidade de ZE a v,
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manda global de energia elétrica 2 composicio do produto. O segundo
refere-sc 4 participagio nula de construgdes (25). Com uma taxa
de crescimento negalivo, o requisito de investimento do setor deveria
ser também negativo segundo a equagio (11). Contudo, na solucio
do modelo convencionou-se que em tais casos o requisito seria consi-
derado nulo, o que equivale a s6 se utilizar (11) quando X; > X,

Refletindo algo que ji foi analisado na seciio anterior, setores
substituidores de importagio ¢ exportadores tendem a ter uma parti-
cipagio menos destacada na alocacio do investimento 2 medida que
se adotam hipdteses mais otimistas acerca da expansio do produto.
Em outras palavras, o impacto do processo de substituicio e da
expansio de cxportagdes sobre o padrio de investimento perde im-
portincia quando se presumem raxas de expansio mais altas para
a economia. 28

Resta analisar a sensibilidade do padrio de investimento as hipo-
teses acerca do processo de substituicio de importacdes. Notese que,
com o conjunto de hipéteses até agora adotado, o setor exirativa
mineral (combustiveis) (3) ocupa uma posigio de grande destaque
na alocacio do investimento, particularmente do investimento cstatal,
quaisquer que sejam as hipdteses sobre v e g até agora consideradas.
Embora isto se explique, em parte, pela intensidade de capital do
setor, cumpre verificar a extensio em que isto também decorre do
intenso processo de substituicio de importacdes previsto para o setor
nas simulagoes.

O valor até agora adotado para §; foi 1,5, 0 que, como assinalado
anteriormente, corrcsponde a uma hipdtese de que no ano final
apenas 609, da olerta de combustiveis minerais deve provir de im-
potrtagdes, PPara a andlise de sensibilidade dos resultados 2 esta
hipétese, as simulagdes foram refeitas para valores de By iguais a
3, 2 e 1, que correspondem a participacdes das importactes na oferta
de, respectivamente, 75, 66,6 e 502, # Qs resultados, para g igual a

28 Uma andlise detalhada da sensibilidade do padrio de investimento i taxa
de crescimento do produto agregado pode ser encontrada em Werneck (1982)

20 Como o coeliciente B, ¢ definido como a relugio entre importagdes e pro-
ducio interna, a participagiio das importacdes na oferta ¢ dada por B,/ (1 4 B .
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3% e v igual a 2,59, estio apresentados na Tabela 9, que inclui
também trés outras hipdteses: nio ocorréncia de substituicio de
importagoes em todos os setores (f; = PBw), nfo ocorréncia de substi-
tuigio de importa¢des no setor extrativa mineral (combustiveis) (3)
(Bs = Pao) e para facilitar as comparacgbes, ff; — 1,5, que foi a
hipdtese que vinha sendo adotada até agora, Gomo se pode verificar
na tabela, a ndo ser no primeiro cendrio, sio mantidas as hipoteses
sobre substituicio de importacdes nos demais setores,

A comparagio entre os dois primeiros cendrios permite detectar
a extrema sensibilidade das participagdes de siderurgia (5), celulose
(12) e metais ndo-lerrosos (7) as hipoteses sobre substitui¢io de
importagdes, particularmente no ltimo setor, para o qual se prevé
uma substituicio mais intensa.

Ja a comparacio dos cinco ultimos cendrios da Tabela 9 deixa
claro o destaque crescente da participagio de extrativa mineral (com-
bustiveis) (3) a medida que se adotam hipoteses cada vez mais
ousadas a respeito da substitui¢io de importa¢des no setor. Esta
comparacio deixa também claro que o valor de f§; é um determinante
fundamental da composi¢io do investimento estatal.

Naturalmente, esta sensibilidade is metas de substituigio de impor-
tacbes €, em parte, amortecida quande sdo simulados cendrios mais
otimistas no que diz respeito 4 taxa de crescimento do produto agre-
gado. 39

Ainda sobre o padrio de investimento, cabem alguns comentirios
sobre os resultados das simulagdes para algumas varidveis agregadas.
Para cendrios com baixas taxas de crescimento (g), as relagdes capi-
tal/produto agregadas, delinidas tanto em termos de producio bruta
(k) como de valor adicionado (&), mostram sensibilidade a hipotese
sobre expansic de exportacoes, tendendo ambas a decrescer com o
aumento de ». Por outro lado, a este aumento segue-se, em geral,
um acréscimo, embora nido muito significativo, da participagio estatal
no requisito total de investimento (U). A sensibilidade destas trés
varidveis a v tende a diminuir para valores mais altos de g Jaa

30 Ver resultados detalhados em Werneck {1982) .
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adogilo do conjunto de hipdieses basicas sobre substitui¢io de impor-
tacoes — descritas na Secdo § — implica valores de k, &' e U/ maiores
do que os obtidos no caso em que se supde nio haver qualquer
substituicio dc importacoes em todos os setorcs.

6 — Uma analise dos requisitos de investimento

Os resultados apresentados acima compdem um quadro que permite
visualizar com algum grau de detalhe as linhas gerais do processo
de reorientacio dos investimentos, envolvide no provavel ajuste
estrutural da economia brasileira duvrante os anos 80, Contudo, a
necessidade de se fazer uma analise de sensibilidade razoavelmente
simples tornou imperativo que se tratasse cm bloco um grande nume-
ro de varidveis exdgenas — como se fex com as taxas setoriais de
crescimento das exportaghes — e que se limitasse em certa medida
o escopo dus hipdteses acerca do processo de substituiciio de impor-
taches. E isto sem duvida alguma confere aos resultados um certo
grau de arbitrariedade. O que se pretende fazer agora ¢ sanar em
partc esta deficiéncia através de uma andlise de sensibilidade mais
detalhada da reorientagio dos investimentos, que permite inclusive
estimar pardmetros setoriais que podem melhor balizar o sentido
desta reorientacio.

Partiu-se de uma solucio do modelo para valores ruzodveis das
varidveis exdgenas. Para cste efeito, fixowse g em 49, v em 59
e adotouse o conjunto bisico de hipdteses sobre substituicio de
importagbes discutido na Secio 3, jd amplamente utilizado na secdo
anterior. Estimou-se entio a sensibilidade dos requisitos de investi-
mento lquido acumulado, por sctor de destino, a um acréscimo
relativamente pequeno de demanda em um determinado setor, acrés-
cimo este que pode ser interpretado seja como aumento de exporta-
¢oes, seja como substituicio de importacdes competitivas ao setor.
Foram ohtidas, assim, estimativas do investimento liquido acumulado,
direto e indireto, necessario a obtencio da producio correspondente
a4 este acréscimo de demanda, distribuido por setores de destino. O
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exercicio foi repetido para virios setores, trabalhando-se sempre com
um acréscimo de demanda de mesmo valor — no caso, Cr$ 100 milhoes
de 1970 —, de [orma que os resultados cnire dois setores quaisquer
fossem compardveis,

Com isto, conseguiu-se gerar um conjunto de parimetros que per-
mite a visualiza¢iio do impacto, sobre o padrfio de investimento, de
aumentos de exportagdes ou substituicio de importa¢des em qualquer
setor da economia. Permite também identificar pontos importantes
de articulacio entre investimentos realizados em diferentes setores
e, principalmente, entre os investimentos estatal e privado. E permite,
ainda, comparar o esforco de investimento necessirio ao mesmo acrés-
cimo de exportacbes — ou substituicio de importacdes — em setores
diferentes, 31

A restrigio de espago s6 permite que se apresente aqul uma amostra
dos resultados obtidos. Foram selecionados um importante setor
exportador (Tabela 10) e um setor para o qual se supds um intenso
processo de substilnigio de importagdes (Tabela 11).32 Alguns
comentirios breves podem facilitar o entendimento destes resultados,
Tomemos o setor metais nio-lerrosos (73, na Tabela I1. Para um
aumento de exportacdes — ou substituicdo de importacbes — de
Cr$ 100 milhées ¢ necessario um esforgo de investimento de Cr§ 280,93
milh&es, dos quais apenas 62,579, referem-se a inverses no préprio
setor. O requisito total de investimento estatal é de Cr$ 101,25 mi-
lhées, sendo apenas 45,149, no préprio setor, 27,879 em eletricidade
(25), 6,71Y, em transporte ferrovidrio (27) e 5,799, em extrativa
mineral (nio-combustivets) (2). Por outro lado, uma comparacio
das Tabelas 10 e 11 permite, por exemplo, que se afirme que os
requisitos de investimento direto ¢ indireto por cruzeiro exportado
sio similares nos dois setores, mas que os requisitos referentes ao
sctor extrativa mineral (ndo-combustiveis) envolvem uma maior
participacio do investimento estatal.

31 Na verdade, o ideal para este efeito seria trabalhar com um mesmo mon-
tante de geragio de divises cm cada setor — medido em ddlares, e nfio cm
cruzeires, Infelizinente, isto nio fol possivel.

32 Resultados referentes a outros setores podem ser cncontrados em Werneck
(1982) .

346 Pesq. Plan. Econ. 14(2) ago. 1984



Tasera 10

Requisitos dirvetos e indirvetos de investimento, por setor de destina,
de um aumento de exportagbes, ou de substituicdo de imporiagoes,
no valor de Cr§ 100 milhdes no setor extrativa mineral
(ndo-combustiveis)

Investimento total Investimento estatal
Setores de destine do investimento adicional adieional
Cr¥ milhies % Cr# milhies %
1 — Agropecuiria 0,98 0,36 0 u]
2+ - Extrativa mineral (nfic-combustiveis) 220,28 82,23 126,22 81,46
3 — Extrativa mineral (combuativeis) 6,85 2,55 6,80 4,39
4 - - Minerais nio-metdlicos 1,06 0,39 (0] 0
§ — Siderurgia 1,64 0,61 1,00 0,65
6 -— Fundicic e processamento de metais 1,53 0,57 2,02 0,01
7 — Metais nio-ferrosos 0,40 0,15 0,10 0,06
8 — Meocinica 2,91 1,08 0,10 0,07
4 --- Material elétrico e eletronico 0,30 0,11 0 ¢
10 — Material de transporte 0,22 0,08 0
11 — Madcira e mobilidriv 0,05 0,02 0 0
12 —- Celuloge 0,17 0 0 Q
13 -~ Papel e papelio 0,14 0,05 u] Q0
14 - - Borracha, couros e pldsticos 0,20 0,07 0 h]
15 -~ Fertilizantes, filealis ¢ outros 3,95 0,35 0,23 0,15
16 — Aleool e 6leos vegetais 0,08 0,02 0 0
17 —- Refinaria e petroguimica pesada 2,90 1,08 2,32 1,50
18 — Outres quimiccs 0,93 0,35 0,03 0,02
19 — Perfumaria e farmacdutica 0,02 ¢ 0 0
20 —- Téxtil, vestudrio e calcados 0,07 0,02 g 0
21 — Alimentos, behidas ¢ fumn 0,04 0,01 0 0
22 — Fditerial, grafiea e outras 0,08 0,03 4] {0
23 — Eletricidade 12,48 4,65 12,22 7,05
24 -~ Apua e esgote 0 0 0 0
25 —- Construgiio 0,36 0,13 0,03 0,02
26 — Coméreic, armazenamento e trans-
portes aérec e rodovidrio 8,00 2,98 1,05 0,68
27 — Transporte ferrovidrio 4,06 1,51 4,06 2,682
28 —- Transporte aquético 0,87 0,32 0,48 31
23 — Comunicacies 0,01 ¢ 0,01 o
30 - - Outres servigos 0,18 0,07 0,03 0,02
Total 267,87 100,00 154,93 100,00
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TasrrLa 11
Requisitos divetos e indiretos de investimento, por setor de destina,
de wm aumento de exportagdes, ou de substituicio de importagoes,
no valor de Crf 100 milhdes no selor melais RAG-ferrosns

Investimento total Tnvestimento estatal
Setores de destino do inv adicional adiclonal
Cr§ milbes A Cr% milhges %
1 — Agropecudria 0,86 0,30 0 0
2 —- Extrativa mineral (ndo-combustiveis) 10,24 2,64 5,87 3,79
3 - - Extrativa mineral (combustiveis) 5,27 1,87 5,24 3,17
4 - Minerais pin-metdlicny 0,61 0,21 0 1]
5 --- Siderurgia 3,64 1,29 2,23 2,20
6 — Fundigiio & processamento de metnis 6,36 2,26 0,08 0,08
7 - - Metais nis-ferrosos 175,80 62,5 45,70 45,14
8 --- Mecdnica 1,26 0,44 0,04 0,04
9 - - Material elétrico e eletrénico 0,32 0,12 ] 0
10 —- Matcrial de transperte 0,41 0,14 0,01 0,01
11 -- Madeira e mobilidric 0,08 0,08 0 Q
12 — Celulose 0,05 0,02 0,01 0,01
13 - - I’apel e papeldo 0,73 0,26 0 0
14 — Borracha, couros e plisticos 0,32 0,11 Q O
15 — Fertilizantes, dlealis ¢ outros 2,24 0,79 0,54 0,54
16 - - Aleocl e Gleos vegetais 0,11 0,03 ] 0
17 --- Refinaria e petroquimica pesada 212 075 1,70 1.68
18 --- Outros quimicos 1,42 ¢,50 G,05 0,05
19 — Perfumnaria e farmacdutica 0,65 0,02 0 0
20 — Textil, vestudrio ¢ calcados 0,19 0,06 0 0
21 — Alimentos, bebidas e fumo 0,14 0,05 0 0
22 - - Editorial, grafica ¢ ontras 0,27 0,06 0,01 0,01
23 — Eletriridade 28,58 10,17 28,21 2787
24 —- Agun e esgote 0 0 0 0
25 —- Construgiic 0.61 0,22 0,05 0,05
26 — Coméreio, armazenamento ¢ trans-
portes afreo e rodovidrio 30,81 10,96 1,06 4,01
27 - - Transporte ferrovidrio 6,79 2,41 G,79 6,71
28 — Transporte aquério 0,71 0,25 1,39 0,38
29 - - Comunicacéies 0 0 1] 0
30 — Cutros servicos 0,68 0,24 0,11 0,11
Total 280,93 100,00 10,25 100,00
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7 — Comentarios finais

H4 evidéncias de que o impacto da substituicio de importagdes e
da expansido das exportacdes sobre o desempenho da maior parte
dos setores da economia brasileira durante os anos 70 foi na verdade
bastante limitado, niio chegando a afetar de maneira sensivel o padrao
de crescimento ohservado. 3

Contudo, a andlise desenvolvida nas se¢bes anteriores sugere que
nos anos 80 tal impacto pode vir a ser substancial. Estas sccbes
permitiram uma visualizagio dos proviveis desdobramentos de uma
estratépia de superacio do desequilibrio externo da economia brasi-
leira baseada na adociio de programas de substitui¢io de importagoes
e expuansio de exportagdes durante este periodo.

Os resultados das simulagoes, feitas a partir do modelo apresentado
na Secio 2, de fato indicam que, para hipéteses niio muito otimistas
acerca da expansio do produto agregado, a substitui¢io de importa-
¢oes ¢ a expansdo das exportagoes podem ser determinantes funda-
mentais dos padrdes de crescimento e investimento da economia. E
que, em decorréncia, podem influenciar em boa medida o que deveri
ser a estrutura produtiva do Pais no inicio da préxima década.

Nos anos 70 estes efeitos foram muito menos significativos devido
ao grande dinamismo da economia observado no periodo. Em condi-
cdes de crescimento mais lento do produto agregado, como as que
deverdo aparentemente ter que ser enfrentadas durante os anos 80,
tais efeitos poderdo vir a ser cruciais.

¥m linhas gerais, as simulacdes revelam os contornos de um prova'l-
vel, e natural, aumento da importincia de setores produtores de
tradables, particularmente daqueles empenhados em substituigio de
imporiaghes ou voltados de forma mais direta para a atividade ex-
portadora. Isto, como se viu, poderd envolver alteragdes considerdveis
no padrio de investimento, especialmente na composicio do investi-
mento estatal, que deverd ser determinada em boa medida pela
intensidade do esforco de substituicio de importagdes de petréleo
que vier a scr feito.

3% Ver Wemneck (1983} .
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TABELA 12

Esquema de agregacio

Classificacio utilizada Beteres da elaesificacio original
da mairiz FIBGE

1 — Agropecudria 101 + 201 + 301 4+ 401
2 — Extrativa mineral {nic-combustiveis) 501
3 — Extrativa mineral (combustiveis) 502
4 — Minerais nio-metilicos 1001 > 1003
5 ~— Biderurgin 1101 + 1102
6 — Fundiciic e processamento de metais 1103 + 1105
7 — Metais nio-ferrosos 1104
8 — Mecfiniea 1201 —) 1206 + 5601
9 — Material elétrico e eletrénico 1201 —>» 1208
10 — Material de transporte 1401 > 1405
11 - Madeira ¢ mobiliario 1501 4+ 1601
12 — Celulose 1701
13 — Papel ¢ papelio 1702 + 1703
14 — Borracha, couros e plisticos 1801 + 1601 4+ 2301
15 — Fertilizantes, 4lcalis e outros 2001 + 2008
16 — cocl e dleos vegetais 2002 4+ 2008
17 ~— Refinaria e petroguifmics pesada 2003
18 — OQutros guimicos 2004 4 2005 + 2007
19 — Perfumaria e [armacfutica 2101 4 2201
20 — Téxtil, vegtudrio e calgados 2401 » 2502
21 — Alimentos, bebidas e fumo 2601 > 2801
22 — Editorial, gréfiea & outras 2901 + 3001 <+ 5502
23 - Eletricidade 4001
24 — Agua e esgoto 4101
25 — Construcic 4201
26 — Comércic, armazenamento e transportes aéreo
e rodovidrio 5101 + 5203
27 — Transporte ferrovidrio 5201
38 — Transporte agudtico 5202
29 — Comunicagdes 5301
20 — Outros servicos 5401 + 5101 4 55083 + 5504
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