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EFEITOS DA CREDIBILIDADE E DA REPUTACAO SOBRE A
TAXA SELIC E A TRANSMISSAO DA POLITICA MONETARIA
PARA O INVESTIMENTO AGREGADO PELO CANAL DOS
PRECOS DOS ATIVOS

Gabriel Caldas Montes!
Caroline Cabral Machado?

0 artigo analisa empiricamente /) a importdncia da credibilidade das metas para inflacdo e das
reputacbes das autoridades fiscal e monetaria para a condugdo da politica monetéria; e /j) a
transmissdo da politica monetéria pelo canal dos precos dos ativos. A andlise, elaborada para o
periodo de novembro de 2002 a dezembro de 2011, utiliza minimos quadrados ordinarios (MQO),
o0 método generalizado dos momentos — generalized method of moments (GMM) — e sistemas
de equagdes por GMM. O trabalho contribui com a literatura ao elaborar um indice para medir
a reputacdo da autoridade fiscal e ao oferecer evidéncias acerca do mecanismo de transmissao
da politica monetaria pelo canal dos precos dos ativos, observando o efeito da politica monetaria
sobre o investimento agregado.

Palavras-chave: credibilidade; reputacao; divida publica; taxa de juros; investimento.

JEL: E22; E43; E52; E58; E62.

1 INTRODUCAO

Os desdobramentos da literatura que trata da importincia da credibilidade
e da reputagdo para o desempenho econdmico apoiam-se nos trabalhos
seminais de Kydland e Prescott (1977) e de Barro e Gordon (1983).
O trabalho de Kydland e Prescott (1977) iniciou a andlise da credibilidade
da politica monetdria ressaltando o problema da inconsisténcia temporal.
Por sua vez, o trabalho de Barro e Gordon (1983) destacou a importincia
da reputagdo e suas implica¢des para este mesmo problema. Ambos os
trabalhos argumentam que renegar compromissos estabelecidos em prol
de resultados de curto prazo, os quais nio se sustentam no longo prazo,
em udltima instincia, resulta em perda de credibilidade e na construgao de
md reputagao.

1. Professor do Departamento de Economia da Universidade Federal Fluminense (UFF) e bolsista de produtividade do
Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico (CNPq). £-mailt <gabrielmontesuff@yahoo.com.br>.

2. Doutoranda do Programa de Pés-Graduagao em Economia da UFF. £-mail <carolcabralm@msn.com>.
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Por conta disso, tecnologias de compromisso — tais como bancos
centrais independentes (Cukierman, 1992), conservadorismo (Rogoff,
1985) e contratos 6timos (Walsh, 1995) — tém sido propostas com o intuito
de restringir as ag¢des discriciondrias dos policymakers. Isto porque agdes
discriciondrias que renegam compromissos assumidos resultam em inflagao
elevada e, por conseguinte, em baixa credibilidade e m4 reputagao, levando
ao problema de inconsisténcia temporal.

Atualmente, o regime de metas para inflagao representa uma tecnologia
de compromisso adotada por diversos paises com o intuito de promover
uma desinflagao gradual nos pregos, como também de preservar os ganhos
obtidos com a redugio e a estabilizagao da inflagao. Ao conferir importincia
a credibilidade e ao desenvolvimento da reputagio, pois a ideia desse regime
é servir como Ancora nominal para o processo de formagao de expectativas
dos agentes, impde comprometimento 2 autoridade monetdria com o seu
principal objetivo de longo prazo.

No regime de metas para inflagao, a estabilidade de pregos é o principal
objetivo a ser alcangado no longo prazo. Entretanto, de acordo com o
trabalho de Christiano e Fitzgerald (2000), alguns economistas comegaram
a repensar se um banco central comprometido com a busca pela estabilidade
de pregos seria suficiente para garantir o alcance deste objetivo. Para estes
economistas, é necessirio nao apenas uma politica monetdria adequada,
mas também uma politica fiscal.

O trabalho de Mendonga (2004) ressalta a importincia tanto da
condugio da politica monetdria quanto da politica fiscal para a conquista
de credibilidade no regime de metas de inflagao. A ideia é que a utilizagao
da politica monetdria para controlar a inflagao e guiar as expectativas do
publico — sem que as finangas publicas estejam equilibradas e, portanto, que
a divida publica esteja controlada — possa implicar elevadas taxas de juros.
Em outro estudo, Mendonga (2006) argumenta que:

O principal elo entre as politicas monetéria e fiscal refere-se a restricdo orcamentaria do governo. No caso
de um aumento do déficit pablico é provavel que ocorra uma elevagdo nos juros pagos sobre os titulos
emitidos pelo governo ou na base monetéria para que seja possivel obter uma forma de financiamento.
Nesse sentido, uma maior disciplina fiscal seria capaz de reduzir a taxa de juros incidente sobre o estoque
da divida.
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Portanto, é possivel argumentar que nao apenas a credibilidade da
politica monetdria e a reputa¢io de um banco central sio importantes para
determinar o comportamento da taxa de juros, mas também a reputagao
da autoridade fiscal.

Se, por um lado, no regime de metas para inflagdo o principal
instrumento de politica monetdria ¢ a taxa bdsica de juros, e mudangas
nessa taxa dependem da credibilidade do regime monetdrio e das reputagoes
das autoridades fiscal e monetdria, por outro, mudangas nesse instrumento
afetam o investimento agregado e, portanto, a economia por meio de um
vasto conjunto de varidveis. Ou seja, a influéncia da politica monetdria sobre
a economia depende dos seus canais de transmissao.

De acordo com Mishkin (1995), a literatura destaca cinco principais
canais de transmissio da politica monetdria: o canal da taxa de juros,
o do crédito, o da taxa de cAmbio, o dos pregos dos ativos e o canal das
expectativas. Trabalhos tém sido elaborados acerca dos mecanismos de
transmissao da politica monetdria no Brasil. Entretanto, ainda sao escassos
os estudos, para a economia brasileira, referentes ao periodo que compreende
o regime de metas para inflagdo, e s@o poucos os trabalhos que analisam,
em particular, o canal dos pregos dos ativos.

Sendo assim, este trabalho tem como objetivo analisar, para o periodo
de novembro de 2002 a dezembro de 2011, os aspectos descritos a seguir.

1) A importincia da credibilidade do regime de metas para inflagio e
das reputagdes das autoridades fiscal e monetdria para a condugao
da politica monetdria. Para isso, utiliza o indice de credibilidade
para o regime de metas para inflagio (Credibilidade RMI),
o qual foi proposto por Mendonga (2007), o indice de reputagio
da autoridade monetdria (Reputagio BC) proposto por Montes e
Bastos (2014) e elabora um indicador para medir a reputagao da
autoridade fiscal (Reputagio Fiscal), utilizando como referéncia a
estrutura do {ndice de credibilidade fiscal proposto por Mendonga
e Machado (2013), promovendo, nesse sentido, uma contribuigio
para a literatura.

2) O mecanismo de transmissio da politica monetdria pelo canal
do prego dos ativos, analisando, a0 mesmo tempo, nao somente
a influéncia da estabilidade dos precos e do controle da divida
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publica sobre a gestao da politica monetdria e, por conseguinte,
sobre o investimento agregado pelo canal dos precos dos ativos,
mas também a influéncia que as incertezas existentes na economia
exercem sobre o investimento agregado.

A figura 1 resume a andlise feita no trabalho.

FIGURA 1
Esquema de andlise

Credibilidade
RMI

- p i :
Reptétggao M sic | — re(gz;(siedggbaig;, S ——p  investimento

Reputagdo
fiscal

Elaboracdo dos autores.

Em resumo, o trabalho trata de dois temas distintos: z) a influéncia da
reputagio das autoridades monetdria e fiscal e da credibilidade do regime
de metas para inflagio sobre a condugdo da politica monetdria; e 77) a
transmissao da politica monetdria por meio do canal do prego dos ativos.
A motivagio para tratar destes dois temas distintos no mesmo estudo
deve-se 4 ideia de testar se os ganhos de reputagdo (fiscal e monetdria) e
credibilidade do regime de metas para inflagio tém sido importantes para
a possibilidade de convivéncia com taxa de juros em niveis mais baixos
e, portanto, para o desenvolvimento de um ambiente macroecondmico
mais estdvel; e se esse ambiente com taxa de juros menor, e, portanto, com
cendrio macroeconémico mais estdvel, afeta o investimento por meio do
canal do preco dos ativos (em particular, pelo g de Tobin). Ou seja, embora
os temas abordados sejam distintos, existe uma inter-relagao entre eles, a
qual merece ser analisada, j4 que ainda nao foi explorada pela literatura.
Assim, além da andlise elaborada, a outra novidade que o trabalho traz é o
indicador de reputagio fiscal.
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Nesse sentido, nas contribuiges trazidas por este estudo, os seguintes
pontos merecem ser destacados. Em primeiro lugar, nao hd trabalhos que
relacionem a influéncia conjunta das reputagdes fiscal € monetdria e da
credibilidade do regime de metas para inflagio sobre o comportamento
do principal instrumento de politica monetdria — a taxa bdsica de juros.
Em segundo, recentemente, foi proposto o indice de credibilidade fiscal por
Mendonga e Machado (2013), entretanto, nao existe até agora na literatura
nenhum indicador que busque medir a reputagao fiscal, ou seja, este estudo
estd propondo um indicador inédito, o qual, por sua vez, também nunca
foi analisado e observado sua influéncia sobre o principal instrumento de
politica monetdria, representando, assim, uma importante andlise acerca
do efeito que exerce o lado fiscal sobre o monetdrio. Em terceiro, ¢ escassa
a literatura que aborda empiricamente a transmissao da politica monetdria
pelo canal do prego dos ativos no Brasil no periodo em que opera o regime
de metas para inflagao. Em quarto, os resultados até entdo existentes na
literatura no sio conclusivos acerca dos determinantes macroecon6micos
do investimento, e muito menos o canal do prego dos ativos é de fato um
mecanismo de transmissao que opera na economia brasileira.

Além desta introdugio, o trabalho estd estruturado da seguinte maneira.
A secio 2 apresenta uma breve resenha da literatura relacionada aos temas
abordados, considerando a economia brasileira. Na secio 3, ¢ feita a andlise
empirica por meio de estimagbes por minimos quadrados ordindrios (MQO),
pelo método generalizado dos momentos — generalized method of moments
(GMM) —e por meio de sistemas de equagdes utilizando GMM (system-GMM)
referente ao periodo de novembro de 2002 a dezembro de 2011 paraa economia
brasileira. A se¢ao 4 apresenta as conclusoes do trabalho.

2 RESENHA DA LITERATURA EMPIRICA PARA O CASO BRASILEIRO

Nesta se¢ao sao apresentados importantes estudos acerca da importincia
da credibilidade e da reputago para a economia brasileira, da transmissao
da politica monetdria pelo canal dos pregos dos ativos e dos determinantes
do investimento na economia brasileira.

2.1 Evidéncias sobre a importancia da credibilidade e da reputacdo na
economia brasileira

O trabalho de Teles e Nemoto (2005) busca verificar se a politica monetdria,
a partir da introdugio do regime de metas para inflagao no Brasil, ganhou
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credibilidade. Seguindo as ideias apresentadas por Lucas (1973), Faust e
Svensson (1998) e Razzak (2001), o trabalho de Teles e Nemoto (2005)
sugere que a credibilidade é construida por meio da nio exploragao do
trade-off entre produto e inflacao. Assim, conduzem uma andlise em duas
partes: na primeira, estimam a credibilidade da politica monetdria para o
periodo 1980-2002 com dados mensais, enfatizando primeiramente as
variagoes de credibilidade ocorridas por intermédio do Plano Real e da
adogao do regime de metas para inflagao; na segunda parte, eles constroem
um indicador mensal de credibilidade de politica monetdria a base de um
modelo de estado-espago, por meio da condugio do filtro de Kalman ao
pardmetro de credibilidade.

No tocante aos achados relacionados a primeira parte, os resultados
distanciam-se de uma relagdo 6bvia, uma vez que, embora os ganhos de
credibilidade ocorridos mediante o Plano Real sejam incontestdveis, os
ganhos de credibilidade oriundos do regime de metas para inflagio nao
sao verificados em todas as estimagoes realizadas (Teles e Nemoto, 2005).
Em rela¢io a segunda parte, observaram uma queda inicial da credibilidade
da politica monetdria, a qual sugere que os ganhos de credibilidade a partir
da adogdo do regime de metas para inflagio estdo sujeitos a uma defasagem.
Tal periodo de ajuste das expectativas é apontado como o provdvel causador
dos resultados conflitantes da parte inicial da andlise. Contudo, apés a
economia passar pelo periodo de ajuste, a credibilidade assume uma trajetéria
levemente crescente, indicando que o regime de metas para inflagao auxilia
na construgio da credibilidade.

Por sua vez, o trabalho elaborado por Mendonga (2007) contribui com
a literatura sobre a mensuragao da credibilidade da politica monetdria ao
sugerir outra abordagem em relagao & mensuragao da credibilidade. Neste,
um {ndice de credibilidade é construido com base na defini¢ao de Cukierman
e Meltzer (1986) para a credibilidade e na ideia de Agénor e Taylor (1992,
1993) de que indices de credibilidade podem ser construidos com base em
séries de expectativas de inflagao. Dando sequéncia, o estudo elaborado por
Mendonga e Guimaries e Souza (2009) analisa, entre uma série de indices
de credibilidade e de reputagao, quais deles sao mais tteis na previsao
de varia¢des na taxa de juros a partir do ano 2000 para o caso brasileiro.
O trabalho encontra evidéncias de que uma credibilidade mais elevada exige
menores variagdes nas taxas de juros para o controle da inflagao a partir da
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adogao do regime de metas para inflagao, como também a credibilidade mais
elevada conduz a taxa de juros a niveis menores. Este resultado corrobora
os argumentos de que uma politica monetdria crivel exige menores esforgos
da autoridade monetdria para o alcance da meta de inflagio, pois terd uma
capacidade maior de influenciar as expectativas dos agentes econémicos.

O trabalho de Montes e Bastos (2011) investiga a influéncia da
credibilidade do regime de metas para inflagao sobre o comportamento da taxa
nominal de juros de longo prazo (TNJLP) e, por conseguinte, sobre o spread da
TN]JLP. Assim, foram feitas estimagoes acerca dos determinantes do spread
para o perfodo compreendido entre janeiro de 2000 e setembro de 2009.
As evidéncias empiricas encontradas sugerem que os ganhos de credibilidade
promoveram a redugio do spread e a suavizagio da curva de juros.

No estudo de Montes (2013) ¢ feita uma andlise para os efeitos da
credibilidade do Banco Central do Brasil (BCB), apés a adogao do regime
de metas para inflagao no Brasil, sobre a condugao da politica monetdria
e seus canais de transmissio, com énfase no canal das expectativas.
Este canal, por sua vez, é analisado por meio das expectativas dos empresdrios
e de seus efeitos sobre os gastos com investimentos. A andlise ¢ feita para
o periodo compreendido entre o quarto trimestre de 2001 e o segundo
trimestre de 2011 por meio de diferentes metodologias econométricas —
vetor autorregressivo (VAR), MQO e GMM. Foram encontradas evidéncias
de que os ganhos de credibilidade auxiliam na obten¢iao de um ambiente
macroecondmico mais estdvel, o que afeta positivamente as expectativas dos
empresdrios, servindo como um estimulo a0 aumento de seus investimentos.
Desta forma, o sucesso do regime de metas serve como um estimulo ao
aumento dos investimentos na economia.

O trabalho de Montes e Bastos (2014) busca demonstrar a importincia
da reputagio da autoridade monetdria e da credibilidade do regime de metas
para inflagdo para a redugio do viés inflaciondrio e o esforgo da autoridade
monetdria no Brasil. A andlise ¢ feita por intermédio dos métodos MQO,
GMM, GMM-system e VAR para o periodo compreendido entre dezembro
de 2001 e outubro de 2011. As evidéncias empiricas sugerem que a
reputagao da autoridade monetdria é importante para o desenvolvimento da
credibilidade, ¢ os ganhos de credibilidade, por sua vez, diminuem o esfor¢o
da autoridade monetdria na condugao da politica monetdria, reduzindo as
variagdes da base monetdria.
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Montes e Bastos (2013) buscam analisar a influéncia das varidveis
macroecondmicas e das politicas monetdria e fiscal sobre as expectativas e a
confianga dos empresdrios no Brasil. Para isso, foi feita uma andlise empirica
utilizando MQO e GMM para o periodo entre o primeiro trimestre de 2000
e o segundo trimestre de 2010. Os resultados indicam que um aumento na
credibilidade cria um ambiente mais estdvel, contribuindo positivamente
para aumentar a confianga dos empresdrios na economia e nos seus negécios
e, por conseguinte, sendo capaz de afetar a atividade econdmica (medida
pela produgao industrial).

Com relagao a politica fiscal, o trabalho de Pires (2006) analisa a
credibilidade da politica fiscal brasileira a partir de dados de expectativas para
o superavit primdrio e para a divida liquida do setor publico, para o periodo
compreendido entre janeiro de 2001 e julho de 2005. O autor argumenta
que a andlise de credibilidade da politica fiscal nao ¢ tao evidente quanto a
da politica monetdria. O primeiro ponto a ser considerado seria a defini¢io
do nivel para que a divida publica seja considerada sustentdvel e o segundo
seria a auséncia de uma meta explicita para a politica fiscal. Desta forma,
torna-se importante a elaboragao de um indice de credibilidade da politica
fiscal, definindo previamente o que seria a sustentabilidade da divida, que
possa capturar o comprometimento do governo em administrar a divida
publica de forma a financiar o governo a0 mesmo tempo que mantém
niveis prudentes de risco, isto ¢, garantindo esta trajetdria sustentdvel da

divida publica.

Para Pires (2006), a andlise da credibilidade fiscal se confunde com
o conceito de sustentabilidade da divida, uma vez que a politica fiscal s6
pode ser crivel se os agentes esperam que ela seja sustentdvel. Os resultados
mostram que, na presenca de choques, os agentes esperam que o governo
eleve o superavit primdrio com o intuito de garantir a sustentabilidade da
politica fiscal. Desta forma, o autor encontrou evidéncias de ganhos de
credibilidade da politica fiscal para o perfodo analisado, uma vez que o regime
estava criando expectativas de consisténcia na gestdo da divida puablica.

Por sua vez, Mendonga e Silva (2008) mostram que o gerenciamento da
divida publica estd diretamente relacionado a aquisi¢ao de credibilidade
da politica econémica. No regime de metas para inflagio o principal
instrumento para a obten¢ao da meta de inflagao é a taxa de juros, o que, no
entanto, faz com que haja uma reciprocidade entre a condugio da politica
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monetdria e o gerenciamento da divida publica, tendo em vista que grande
parte da divida publica brasileira estd indexada a taxa de juros. Por este
motivo, Mendonga e Silva (2008) sugerem que uma divida ptblica menos
indexada a taxa Selic faz com que a autoridade monetdria tenha maior
liberdade na busca pela estabilidade de pregos, resultando assim em uma
maior credibilidade. Esta, por sua vez, é de suma importincia por contribuir
tanto para a redugio na divida publica quanto para o controle da inflagao.

O trabalho de Moreira e Rocha (2011) faz uma andlise em painel
do papel da politica fiscal sobre as taxas de juros de dezoito paises
emergentes, incluindo o Brasil, para o periodo de 1996 a 2008. Apesar da
heterogeneidade dos paises incluidos na amostra, com diferentes regimes
politicos, os resultados encontrados indicam que nio ¢ possivel rejeitar a
hipétese de que uma politica baseada na austeridade fiscal diminui a taxa
de juros doméstica. Este resultado indica a importincia da politica fiscal na
determinagao das taxas de juros em paises emergentes.

O trabalho elaborado por Mendonga ¢ Machado (2013) propde um
indicador de credibilidade fiscal e busca evidéncias empiricas sobre os efeitos
das principais varidveis relacionadas a estrutura de composi¢io da divida
publica e também o efeito desta estrutura sobre a razao divida/produto interno
bruto (PIB), para o periodo compreendido entre dezembro de 2003 e julho
de 2011. A andlise baseia-se em estimag¢des pelos métodos MQO e GMM.
Os resultados indicam que o compromisso com a divida pdblica aumenta a
credibilidade fiscal, sendo esta, por sua vez, importante para o gerenciamento
da divida publica. Desta forma, apontam para a importincia do governo em
buscar controlar a inflago, estabilizar a taxa de cimbio e adotar uma politica
fiscal crivel. Em particular, os ganhos de credibilidade fiscal permitem ao
governo adotar estratégias de recomposicao da divida publica.

2.2 Efeito da politica monetaria sobre o investimento e o canal dos precos
dos ativos

O investimento ¢ essencialmente um processo forward-looking, no qual os
ganhos dos agentes no futuro refletirdo as decisdes de investimentos que
estes tomaram em um perfodo anterior. Por nao terem acesso a todas as
informagoes para periodos a frente, visto a incerteza do ambiente econdmico,
os agentes tomam suas decisdes baseados em expectativas que s3o formuladas
com as informagdes disponiveis no presente, para periodos posteriores.
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Dessa forma, o regime de metas para inflagio contribui para a
formacao das expectativas dos agentes  medida que adquire credibilidade
ao promover um ambiente macroeconémico estdvel, permitindo assim
maior previsibilidade com relagao ao futuro da economia aos agentes.
E esperado, portanto, que esta maior previsibilidade propicie um aumento
dos investimentos por reduzir os riscos associados a incerteza com relagao
ao futuro. Portanto, uma autoridade monetdria comprometida com a
manuten¢ao de uma taxa de inflagao baixa e estdvel estaria contribuindo para
o aumento dos investimentos privados ao possibilitar um maior horizonte
de planejamento necessdrio aos investimentos.

A maioria dos trabalhos que se propdem a identificar os principais
determinantes do investimento aponta que, entre esses determinantes,
em geral estd a instabilidade econ6émica e, por conseguinte, as incertezas
relacionadas ao ambiente macroecondmico. Assim, esses trabalhos ressaltam
a existéncia de uma relagao negativa entre as incertezas no ambiente
macroecondmico e o investimento, o que assinala a importincia de uma
politica orientada no sentido de manter um ambiente macroeconémico
estdvel e, portanto, favordvel 2 tomada de decisoes.

O trabalho de Ribeiro e Teixeira (2001) analisa os principais
determinantes do investimento privado no Brasil entre o periodo de 1956
e 1996. Os resultados encontrados apontam que o nivel de produgio,
o investimento publico e o crédito influenciaram positivamente o
investimento privado, enquanto a taxa de cAmbio e as incertezas com relagao
a economia afetaram negativamente o investimento.

Por seu turno, o estudo realizado por Luporini e Alves (2010) propoe-se
a analisar os principais determinantes do investimento privado no Brasil
entre 1970 e 2005. Foram incluidas nas estimag¢des uma varidvel para a
instabilidade econémica (denominada indicador de instabilidade econ6mica)
—a qual utiliza a taxa de inflagdo, a taxa de juros real e a taxa de cAmbio —
e uma varidvel dummy para capturar os efeitos da instabilidade politica.
Ambas apresentaram coeficientes negativos, indicando a importincia de
um ambiente macroeconémico estdvel e a necessidade de serem adotadas
politicas consistentes ao longo do tempo como forma de incentivo ao
investimento. Os resultados também indicam que aumentos na renda e na
atividade econdmica influenciam positivamente o investimento do setor
privado, e que a redugio no volume de crédito mostrou-se prejudicial ao
investimento no perfodo analisado.
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O trabalho elaborado por Mendonga e Lima (2011) tem por
objetivo estimar — por meio do método GMM — o impacto de varidveis
macroecondmicas sobre o investimento privado durante o regime de
metas para inflagio no Brasil. Para isso, analisam o periodo de janeiro
de 2000 a setembro de 2009. A respeito das evidéncias encontradas pelos
autores, eles sugerem que, entre as varidveis importantes que influenciam o
investimento privado, estd a credibilidade do regime de metas para inflagao.
O argumento central ¢ que a credibilidade ajuda a promover um ambiente
macroecondmico estdvel, favordvel ao investimento privado. Além disso,
uma alta credibilidade permite ao BCB reduzir as taxas de juros sem perder
o controle sobre a inflagdo, o que torna o crédito mais barato e favorece o
aumento dos investimentos na economia.

No tocante a influéncia das politicas econémicas sobre o investimento,
em particular a transmissao da politica monetdria pelo canal dos pregos dos
ativos, dois canais s3o frequentemente enfatizados nos estudos sobre este
canal de transmissao monetdria: um envolvendo a teoria do ¢ de Tobin e
o outro, o efeito riqueza sobre o consumo. A teoria do ¢ de Tobin fornece
uma explica¢ao sobre como a politica monetdria afeta a economia por meio
de seus efeitos sobre os movimentos no mercado aciondrio. Tobin (1969)
define g como o valor de mercado das empresas dividido pelo custo de
reposi¢ao do capital. Se 0 g é alto, o prego de mercado das empresas também
¢ alto em relagdo ao custo de reposicio de seu capital, e novas fdbricas e
equipamentos de capital sao relativamente baratos com relagao ao valor de
mercado das firmas. As empresas podem, em seguida, emitir agbes e obter
um alto prego por elas em relagao ao custo da fibrica e do equipamento
que estao comprando. Assim, as despesas de investimento vao aumentar
porque as empresas sao capazes de comprar novos bens de investimento com
apenas uma pequena emissao de agoes. Neste sentido, a politica monetdria
pode afetar os precos das agoes pelo aumento (queda) da taxa bdsica de juros,
tornando os titulos mais (menos) atrativos em relagao as agoes, fazendo com
que os precos destas caiam (aumentem). Como consequéncia, menores
(maiores) pregos de a¢oes levarao a um menor (maior) g, e, por conseguinte,
a menores (maiores) despesas com investimentos.

Um canal alternativo para a transmissao da politica monetdria por
meio dos precos dos ativos é o efeito riqueza sobre o consumo. Este canal foi
construido com base no modelo de ciclo de vida de consumo desenvolvido
por Ando e Modigliani (1963), em que a riqueza das familias ¢ um fator
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determinante nos gastos de consumo. A conexio com a politica monetdria
vem por meio da relagdo entre taxa de juros e precos dos ativos, por exemplo,
como os pregos das agdes se elevam porque o BCB reduziu a taxa de juros,
as familias que possuem agbes se tornam mais ricas e podem optar por
aumentar seu consumo. Inversamente, quando os precos das agoes caem,
as familias podem reduzir o consumo. E importante notar que o canal dos
pregos dos ativos, por meio do efeito riqueza, é relevante para paises como
Estados Unidos e Inglaterra. No entanto, no caso da economia brasileira,
a participagao dos consumidores no mercado de agdes ¢ insignificante, o
que torna este mecanismo de transmissio de pouca relevincia no Brasil
(Tomazzia e Meurer, 2009).°

Neste trabalho, a andlise do mecanismo de transmissio dos precos dos
ativos ¢ baseada na teoria g de Tobin de investimento, ou seja, consideram-se
os efeitos do mercado de agoes sobre o investimento. Para mais detalhes
sobre o papel dos precos dos ativos na politica monetdria, ver Mishkin
(2007, capitulo 3).

O trabalho de Kammler e Alves (2009) objetivou testar a capacidade de
explicagao dos investimentos pela teoria do ¢ de Tobin nas empresas brasileiras
de capital aberto, por meio de uma andlise com dados em painel para o
periodo de 2002 2 2008. Com os resultados encontrados, os autores sugerem
que as empresas tiveram um comportamento consistente com o que previa
o modelo do ¢ de Tobin, sendo que este modelo é considerado um elemento
importante na decisio dos investimentos das empresas. Foi identificado que
as variagdes nos investimentos estao mais associadas as variagdes do mercado
de agoes do ano anterior, com a influéncia positiva do ¢ nos investimentos,
porém crescendo a taxas decrescentes.

O trabalho de Nogueira, Lamounier e Colauto (2010) analisou o
comportamento do ¢ de Tobin para companhias siderdrgicas brasileiras
e norte-americanas com agdes negociadas na Bolsa de Valores de Sao
Paulo (Bovespa) e na Bolsa de Valores de Nova lorque — New York Stock
Exchange (NYSE) — para o periodo de 1997 a 2005. Para isso, foi feito
um estudo econométrico entre o ¢ de Tobin e varidveis macroeconédmicas
e microecondmicas que influenciam o desempenho destas companhias.

3. De acordo com Mishkin (2007, p. 59): " Fluctuations of the stock market, which are influenced by monetary policy,
have important impacts on the aggregate economy. Transmission mechanisms involving the stock market are of four
types: 1) stock market effects on investment, 2) firm balance-sheet effects, 3) household wealth effects and 4) household
liquidity effects”.
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Os resultados encontrados indicam que varidveis econdmicas como a taxa de
juros, a taxa de desemprego e o nivel de produgao industrial foram fatores
de influéncia determinantes para explicar o comportamento do g4 de Tobin.
A conclusao dos autores para este estudo é que a varidvel ¢ de Tobin capta
os principais fatores macro e microecondmicos que impactaram este setor
para o periodo da andlise.

3 ANALISE EMPIRICA

Em 1999, o Brasil optou pelo regime de cAmbio flutuante com metas para
inflagao, abrindo um periodo de politicas econdmicas mais transparentes
e comprometidas com a manuteng¢io da estabilidade econémica.
Um importante papel do regime de metas para inflagio é atuar como
guia para a formagao de expectativas de inflagio dos agentes econdmicos.
Contudo, o sucesso desse regime e, portanto, sua credibilidade, depende
tanto da reputa¢ao do BCB quanto da reputagdo da autoridade fiscal.

Dado que a reputagio é uma condi¢ao bdsica para desenvolver
credibilidade, é necessdrio que o publico acredite que a meta anunciada serd
alcangada com sucesso. No Brasil, desde a adogao do regime, a autoridade
monetdria tem operado suas politicas com o intuito de manter a inflagao
e as expectativas de inflagdo convergindo para as metas estabelecidas, de
modo a conquistar reputagao e fazer com que o regime ganhe credibilidade.

Por seu turno, a autoridade fiscal brasileira vem adotando, também
desde 1999, medidas que contribuem para a estabilizagio da razao
divida/PIB. De acordo com Mendong¢a e Nunes (2011, p. 2006), desde
1999 a economia brasileira apresenta uma estratégia para a condugao da
politica fiscal focada na diminui¢ao da razio divida publica/PIB, sendo que
o principal pilar desta estratégia é a adogao de superavit primdrios. A adogao
de metas de superavit primdrio com medidas de gerenciamento da divida
publica, adotadas principalmente a partir de 2002 por meio de alteracoes
do perfil da divida publica, tém surtido efeitos no sentido de conseguir
reduzir a razao divida/PIB e, assim, indicar o compromisso da autoridade
fiscal em manter a divida sustentdvel. As medidas adotadas e os resultados
conquistados tém conferido 4 autoridade fiscal a reputagdo de ser capaz de
controlar a divida publica e manté-la sustentdvel.

Esses resultados sio importantes porque a conquista de reputagio e de
credibilidade tem gerado menores esforgos na condugio de politicas econdmicas
(Mendonga e Guimaraes e Souza, 2009; Montes e Bastos, 2014) e tem aumentado
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a crenga do publico em um ambiente macroecondmico mais estdvel (Montes e
Bastos, 2013). Nesse sentido, uma hipétese de interesse a ser testada neste estudo
estd relacionada aos efeitos da credibilidade do regime de metas para inflagao
e das reputagdes fiscal € monetdria sobre a taxa de juros. Ademais, ¢ testada,
também, a influéncia da politica monetdria, por meio da taxa bdsica de juros,
sobre os investimentos feitos pelo setor privado, pelo canal dos pregos dos ativos.

3.1 Dados

O periodo utilizado nas andlises compreende novembro de 2002 a dezembro
de 2011* (representando 110 observagdes). As séries (mensais) utilizadas
neste estudo estao descritas a seguir:

1) Taxa de juros Selic’ (selic) — No Brasil, a taxa de juros Selic é o
principal instrumento de politica monetdria. Nas andlises, a taxa Selic serd
utilizada como varidvel dependente e também como varidvel explicativa.

2) Hiato do produto (gdp_gap) — Esta varidvel expressa a influéncia dos
ciclos na economia, sendo a diferenca entre o produto efetivo e sua tendéncia de
longo prazo. O produto efetivo ¢ o log do PIB¢ dessazonalizado (método census
X12) e deflacionado pelo Indice Nacional de Pregos a0 Consumidor Amplo
(IPCA),” e a tendéncia de longo prazo do produto foi calculada utilizando-se o
filtro Hodrick-Prescott. Desta forma, espera-se que um crescimento (redu¢ao) no
valor dessa série aumente (reduza) a taxa Selic, pois com a atividade econdmica
aquecida (desaquecida), a autoridade monetdria tende a elevar (reduzir) a taxa
Selic para evitar que a inflagio fique acima (abaixo) da meta estabelecida.

3) Risco Brasil® (embi) — Esta ¢ uma medida de classificagao geral de
risco do pais oferecida por J. P. Morgan. Quanto maior for o seu valor, mais
arriscado serd investir no pafs; desta forma, maior deverd ser a taxa Selic,
pois maior deverd ser também o prémio de risco para atrair capitais.

4) Credibilidade do regime de metas para inflagao (c7) — Esta série foi
calculada com base no indice de credibilidade proposto por Mendonga
(2007)? e representa uma medida para a credibilidade do regime de metas de

4. A justificativa para a utilizacéo deste periodo baseia-se na disponibilidade das séries no site do BCB.
5. Série 4189 — Taxa de juros — Selic acumulada no més anualizada — disponivel no site do BCB.

6. Série 4380 — PIB mensal — valores correntes (R$ milhdes) — disponivel no site do BCB.

7. Série IPCA geral — indice dezembro de 1993 = 100 — disponivel no site Ipeadata.

8. Série Risco Brasil — Embi+ — média da série diria — disponivel no site do Ipeadata.

9. Para o calculo deste indice e a elaboracdo da série, foi utilizado o dado de expectativa de inflacdo acumulada para
0s proximos doze meses divulgado no site do BCB.
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infla¢ao.'’ O indice assume valor igual a 1 quando a inflagao anual esperada
(E(m)) for igual 2 meta de inflagao e decresce 2 medida que as expectativas
para a inflagio desviam-se da meta anunciada. Além disso, este indice
assume valores entre 0 e 1 quando a expectativa de inflacio situa-se nos
limites minimo e maximo (7, ) estabelecidos para cada ano e, caso exceda
um desses limites, assume valor igual a 0. E esperado, portanto, que um
aumento (redu¢io) na credibilidade reduza (aumente) a taxa Selic por criar
um ambiente econdmico mais (menos) estdvel. Evidéncias empiricas sugerem
que uma credibilidade mais elevada exige menores variagoes nas taxas de
juros para o controle da inflagio (Mendonga e Guimaraes e Souza, 2009).
Espera-se, portanto, que com os ganhos de credibilidade o BCB consiga
levar a taxa bdsica de juros para patamares menores. O indice é assim obtido:

1 se E(m)=m

. 1 . .
ci=41-——[E(n)-n] se n,, <E(m)<sem,,
nt - nt

tMin

0 se E(m)>sem,, ou E(n)<sem

5) Reputa¢io do banco central (cbri) — Esta série foi calculada com
base no indice de reputagao proposto por Montes e Bastos (2014)," e
representa uma medida para a reputagio da autoridade monetdria. Este
indice é calculado considerando desvios da inflagao observada com relagao
a meta de inflagdo, além de ser ponderado pelo hiato do produto, isto &,
a autoridade monetdria é punida caso decida explorar o #rade-off entre
inflagdo e produto no curto prazo. E esperado que um aumento (redugio)

na reputacio possibilite a redu¢io (aumento) da taxa Selic. O indice ¢
assim obtido:

10. Apesar de diferentes indices de credibilidade j& terem sido propostos — como resumido nos trabalhos de Mendonga
e Guimaraes e Souza (2009) e Nahon e Meurer (2009) — e, portanto, atualmente existem outros indices de credibilidade
capazes de serem usados em analises empiricas, este trabalho néo pretende analisar a influéncia e o poder de cada
indice sobre o principal instrumento de politica monetaria no Brasil — embora essa pesquisa seja importante. Assim,
a opcao de usar o indice proposto por Mendonca (2007) justifica-se com base nos seguintes argumentos: /) o indice é
reconhecido pela literatura internacional, sendo utilizado em vérios estudos aplicados; /i) simplicidade de compreensao
e de preparacdo; /i) o indice capta as mudancas e as flutuacdes na credibilidade de uma forma compativel com o regime
de metas para inflagdo adotado no Brasil, ou seja, ele utiliza bandas predeterminadas de tolerancia, e nao bandas de
tolerancia ad hoc, como proposto por outros indices; e iv) ele é suficientemente rigoroso e pune adequadamente os
desvios das expectativas de inflacdo em relagdo a meta de inflagao.

11. Para o calculo deste indice e a elaboragao da série, foi utilizada a série 13522 — IPCA acumulado em doze meses,
disponivel no site do BCB.
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1 se T rtin < Tops < T bt K’ Y;
1 v se v <1
_m ' [TEOBS - TEI‘MM] s€ ntMﬂx < TCOBS < 0'2
cbri = .1 e 8
l-— [75035 - TczMin] se 0% < Toss < Tonsin
_TEtMin 1 s¢ ﬁ > 1
0 se T 20.2 ou m,, <0 v

6) Reputagio fiscal (f77) — Este indice estd sendo proposto pela primeira
vez por este trabalho e representa uma medida para a reputa¢io da autoridade
fiscal brasileira. A metodologia de cdlculo da série estd inspirada no indice
de credibilidade do regime de metas para inflagao proposto por Mendonga
(2007) e no indice de credibilidade fiscal proposto por Mendonga e Machado
(2013). Se, por um lado, o indice de credibilidade fiscal é um indicador
Jforward-looking, pois busca captar a percep¢io (expectativa) dos agentes
acerca do comprometimento do governo com a sustentabilidade da
divida publica,'? por outro, o indice de reputagio fiscal ¢ um indicador
backward-looking, pois o fri busca captar, de fato, o comprometimento
do governo com a sustentabilidade da divida pudblica. A série para o fri
foi calculada utilizando os dados para a relagao divida/PIB" e os limites
estabelecidos foram os mesmos aplicados na estrutura de indice de
credibilidade fiscal do trabalho elaborado por Mendong¢a e Machado (2013),
sendo o limite mdximo de 60%, estabelecido no Tratado de Maastricht, e o
limite minimo de 40%), de acordo com o IMF (2002), pois fornecem pontos
de referéncia dteis, tendo em vista que uma razio divida/PIB maior que
esta referéncia aumenta a probabilidade de uma crise da divida.'* Portanto,

12. 0 indice de credibilidade fiscal é calculado utilizando a série de expectativas formadas pelos agentes para a razéo
divida/PIB. Esta série esta disponivel no site do BCB.

13. Série 4513 — Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) —Total — Setor publico — disponivel no site do BCB.

14. De acordo com Chowdhury e Islam (2010): “ A debt-to-GDP ratio of 60 per cent has been proposed as a prudent limit
for developed countries. It implies that crossing this limit will threaten fiscal sustainability. For developing and emerging
economies, 40 per cent is the suggested debt-to-GDP ratio. Based on these, an April 2010 report by the IMF’s Fiscal Affairs
Department offered illustrative ‘fiscal adjustments’ for economies to reach these suggested public debt-to-GDP ratios by
2030. Thus, there is a tendency to treat these debt-to-GDP ratios as ‘optimal” in the specific sense that crossing these
thresholds threatens debt sustainability. This is consistent with the IMF’s global macroeconomic model which assigns
a dual role to fiscal policy: (1) smoothening out business cycles in the short run, (2) meeting debt sustainability targets
in the long run" . Ademais, seqgundo Mendonca e Machado (2013, p. 12): “ Although there are considerable caveats in
regard to the prudential public debt to GDP benchmarks, the benchmarks assumed in the fiscal credibility index (CRED)
are in line with the IMF’s (2002) calculations. As a consequence, the lower limit is a public debt to GDP ratio of 40%
(DEBTMin) because it is a long-term target that should not be breached by emerging economies. The upper limit is a
public debt to GDP ratio of 60% (DEBTMax) because this debt to GDP ratio target is part of the Maastricht treaty, and
thus it is a useful reference for developed countries”.



Efeitos da credibilidade e da reputacéo sobre a taxa Selic e a transmissdo da politica monetaria para o investimento 257
agregado pelo canal dos pregos dos ativos

uma reputagao fiscal alta significa que o governo estd comprometido com
a manutengio da trajetdria sustentdvel da divida publica, isto ¢, a0 mesmo
tempo que se financia, o governo mantém niveis prudentes de risco. Desta
forma, espera-se que um aumento (redugao) na reputacio fiscal reduza
(aumente) a taxa Selic. O fr7 é calculado da seguinte maneira:

1 se debt <0.4
GDP

0 se

7) Proxy do g de Tobin (Q_70bin) — A teoria do ¢ de Tobin (Tobin
e Brainard, 1968; Tobin, 1969) fornece um importante mecanismo de
como os movimentos no mercado aciondrio podem afetar a economia. Esta
teoria sugere que as empresas, €m suas decisoes de investimento, levam em
consideragio a razdo entre o valor de mercado do capital instalado, avaliado
pelo mercado de agdes, e o seu custo de reposigao.

Quando proposta originalmente por Tobin e Brainard (1968) e Tobin
(1969), a razao entre o valor de mercado da firma e o valor de reposigao
dos ativos foi expressa por meio da razao entre o valor de mercado de uma
unidade adicional de capital da firma e o seu custo de reposi¢ao. Contudo,
esta medida é inobservdvel. Assim, Lindemberg e Ross (1981) desenvolveram
um modelo que se aproxima deste g. Eles buscaram utilizar dados de
mercado somados a dados contdbeis ajustados pela variagao de seus valores na
economia e também, no caso dos ativos, pela variagao tecnoldgica. Ou seja,
0 ¢ proposto por eles é dado pela razao entre a soma do valor de mercado
das agbes da firma com o valor de mercado das dividas contraidas pela firma
e o valor de reposi¢ao dos ativos fisicos da firma ao menor custo e com a
mais alta tecnologia disponivel. Contudo, o valor de mercado das dividas
contraidas pela firma e o valor de reposi¢ao dos ativos fisicos da firma sao
valores dificilmente observdveis, e quando calculados ndo hd garantias de
exatidao. Apesar de teoricamente fundamentado, o modelo de cdlculo do
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g proposto por Lindemberg e Ross (1981) pode ser considerado invigvel
devido ao custo e 2 demora necessdria para o levantamento de dados para
estimar o valor de mercado das dividas contraidas pela firma e o valor de
reposi¢ao dos ativos fisicos da firma.

Chung e Pruitt (1994) e Lew e Tompkins (1999) propuseram outras
metodologias para cdlculo do 4. Chung e Pruitt (1994) sugeriram que o ¢
deveria ser calculado da seguinte maneira: ¢ = (VMA + VCD — AC)/(VCA).
Em que, VMA é o valor de mercado das a¢oes ordindrias e preferéncias da
firma; VCD é o valor contdbil do passivo da firma; AC ¢ o valor contdbil do
ativo circulante da firma; e VICA é o valor contdbil dos ativos. Lew e Tompkins
(1999), utilizando como referéncia o trabalho de Lewellen e Badrinath (1997),
propuseram o seguinte cdlculo do ¢: g = (VMA + VCP - AC + EST)/(AT).
Em que, VCP ¢ o valor contdbil dos passivos da firma; AC é o valor contdbil
do ativo circulante da firma; £57 ¢é o valor contdbil dos estoques da firma;
e AT ¢ o valor contdbil do ativo total.

A divergéncia entre as metodologias de cdlculo para o ¢ de Tobin e a
dificuldade de se levantarem dados representam os principais motivos para
sua pouca utilizagio em pesquisas no Brasil. Isso ¢ ainda mais evidente
quando se trata de pesquisas utilizando dados agregados.

Assim, como varidvel proxy do g de Tobin foram utilizados o valor das
empresas listadas na Bovespa (VELB)," representando o valor de mercado
do capital instalado avaliado pelo mercado de agdes, e a taxa de juros real
(7),'® representando uma varidvel proxy para o custo de reposigao do capital
instalado. Portanto,

VELB

r

Q _Tobin =

8) Taxa de cAmbio (exch)'” — De acordo com o trabalho de Montes e
Tiberto (2012), depreciagdes cambiais estimulam uma fuga de investidores

15. Série 7849 — valor das empresas listadas na Bovespa — disponivel no size do BCB.

16.A série da taxa de juros real () foi construida por meio da diferenca entre a série 4189 —Taxa de juros, Selic acumulada
no més anualizada — e a série 13522 — IPCA, em doze meses —, ambas disponiveis no site do BCB.

17. Esta série é calculada por meio da média entre as séries 3695 — Taxa de cambio — livre — délar americano (compra)
— fim de periodo — mensal e 3696 — Taxa de cambio — livre — ddlar americano (venda) — fim de periodo — mensal,
ambas disponiveis no site do BCB.
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estrangeiros do mercado aciondrio doméstico e, assim, causam uma queda
do Indice Bovespa (Ibovespa). Entretanto, as depreciages cambiais também
encorajam os investidores domésticos para fora do mercado de capitais
nacional, levando-os a investir no mercado internacional. Esta queda no
Ibovespa reduz o VELB, fazendo, por conseguinte, com que o valor do ¢
de Tobin se reduza.

9) Investimentos estrangeiros em a¢des de companhias brasileiras'®
(iec) — E possivel estabelecer relagao entre os investimentos estrangeiros em
agoes de empresas brasileiras e 0 g de Tobin: quando aumenta o investimento
estrangeiro em agdes de empresas brasileiras, aumenta também o VELB,
fazendo com que o ¢ de Tobin aumente.

10) Crédito em relagao ao PIBY (credir) — O crédito é uma varidvel
importante para estimular os investimentos. E esperado que o aumento na
oferta de crédito eleve o nivel de investimento privado.

11) Indice de expectativas do empresdrio industrial (icez)* — Este indice
expressa as expectativas dos empresdrios industriais acerca da economia e
de seus negdcios para os seis meses seguintes. O indice varia entre 0 e 100,
em que 0 indica extrema falta de confianga nas expectativas e 100, extrema
conflanga nas expectativas. Desta forma, quanto maior o indice, melhores sao
as expectativas dos empresdrios em relagao 4 economia e aos seus negcios.

12) Formagao bruta de capital fixo (gfcf) — A formagao bruta de capital
fixo?" mede o quanto a inddstria aumentou seus bens de capital e indica
desta forma se a capacidade produtiva do pais estd crescendo.

Para medir as incertezas existentes no mercado de agdes e, portanto,
relacionadas ao Ibovespa, foi construida a série para a volatilidade desse
indicador utilizando 0 modelo GARCH (uma varia¢io do modelo ARCH).

O modelo ARCH ¢ um modelo de volatilidade proposto por Engle
(1982). Os modelos desta classe servem de grande ferramenta para captar as
oscilacoes da volatilidade em séries financeiras, como indices de acoes. A ideia

18. Série 8217 — jec— agdes de companhias brasileiras — total (liquido) — mensal — disponivel no site do BCB.

19. Para analisar o efeito do crédito sobre o investimento é utilizada a série da razao crédito/PIB (série 17473), disponivel
no site do BCB.

20. Série 7343 — Indice de confianca do empresério — expectativas — disponivel no site do BCB.

21. Série capital fixo — formacéo bruta — consumo aparente de maquinas — indice encadeado (média 1996 = 100) —
disponivel no site Ipeadata.
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central é que quando aumenta a volatilidade no comportamento de uma
determinada série aumenta também a incerteza acerca do comportamento
futuro da série. Bollerslev (1986) desenvolveu uma generalizagao do modelo
ARCH, denominada GARCH, na qual a variincia condicional nio ¢ fungio
apenas das inovagoes quadrdticas passadas, mas também dos seus préprios
valores passados. Assim, foi utilizado um modelo GARCH (1,1) para a
obtengao das séries de incertezas em relag¢io ao Ibovespa, 2 taxa Selic e a
taxa de cAmbio, cujas equa¢des da média s3o respectivamente:

itbovespa = ¢, + ibovespa | + ¢,

Nesse sentido, a seguinte série foi construida:

13) Incerteza relacionada ao Ibovespa (ibov_volatility) — O Ibovespa®
reflete a variagio dos pregos das acoes e ¢ considerado um indicador que
mede o retorno total das agdes que o compdem. A série de incerteza
para o Ibovespa foi construida utilizando a volatilidade da sua série.
Portanto, quando aumentam as incertezas no mercado de agoes brasileiro,
as companbhias listadas na Bovespa desvalorizam-se, pois os investimentos
em agoes reduzem-se e, por conseguinte, o ¢ de Tobin ¢ reduzido.

O gréfico 1 apresenta a evolugio no tempo das principais varidveis
utilizadas neste trabalho.

De modo a oferecer as primeiras evidéncias empiricas, o grdfico 2
apresenta dispersio com linhas de regressao entre as principais varidveis
analisadas, indicando o tipo de relagao (direta ou inversa) existente. Pelo
gréfico observa-se: i) uma relagdo inversa entre selic e o Q_7obin; ii) uma
relagdo inversa entre selic e gfcf; e #77) uma relagao positiva entre o Q_70bin
e gfcf. Por sua vez, os esforcos das autoridades monetdria e fiscal na busca
pela estabilidade dos pregos e pela sustentabilidade da divida publica
levaram ao aumento da credibilidade do regime de metas de inflagao (c7)
e ao fortalecimento da reputacio das autoridades monetdria e fiscal (cbri e
fri, respectivamente), ¢ estes esfor¢os tém sido importantes para a redu¢ao
do nivel da taxa bdsica de juros.

22. Série 7845 — Bovespa — indice mensal — disponivel no site do BCB.



Efeitos da credibilidade e da reputacdo sobre a taxa Selic e a transmisséo da politica monetaria para o investimento

agregado pelo canal dos precos dos ativos

GRAFICO 1
Evolucéo das principais variaveis
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GRAFICO 2
Graficos de dispersdo com linhas de regressao
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3.2 Metodologia

A andlise empirica foi conduzida utilizando MQO e GMM. As estatisticas
¢ relatadas nas estimativas por MQO sio baseadas no estimador de Newey
e West (1987), o qual é consistente com a presenga de heteroscedasticidade
e autocorrelagio de formas desconhecidas. A razao para a utilizagao do
GMM deve-se ao fato de as estimativas por MQO apresentarem problemas
de autocorrelagio e heteroscedasticidade de forma desconhecida ou
endogeneidades e nio linearidades, o que é comum em séries temporais
macroecondmicas; este método oferece estimadores consistentes para a
regressao (Hansen, 1982). Como apontado por Wooldridge (2001, p. 95),
para se obter um estimador mais eficiente que aquele por minimos quadrados
em dois estdgios (ou MQOs), ¢ preciso ter restrigoes de sobreidentificagao.
A matriz de pondera¢do na equagio foi escolhida para permitir que as
estimativas por GMM sejam robustas, considerando a possivel presenca de
heteroscedasticidade e autocorrelagao de formas desconhecidas. Em relagao a
técnica GMM, Cragg (1983) indicou que a andlise de sobreidentificago tem
um papel importante na selecao das varidveis instrumentais para melhorar
a eficiéncia dos estimadores. Sendo assim, o teste / padrio foi realizado
(Hansen, 1982).% Todas as estimagoes foram feitas pelo soffware Eviews 7.0.

No tocante as especificagoes de todas as equagdes, cabe esclarecer que
a escolha das defasagens foi determinada por meio da metodologia “geral
para o especifico”, utilizando os critérios de informagao tradicionalmente
aplicados, além do principio da parcimonia e com base na teoria econdmica.
Ou seja, essa metodologia leva em consideragdo nao somente a significAncia
estatistica dos parAmetros, mas também os testes de diagndsticos, com o
intuito de assegurar que o modelo escolhido apresenta poder explicativo.

Por se tratar de andlise utilizando séries temporais, uma primeira condi¢ao
a ser verificada, antes de serem feitas as estimagoes, ¢ testar se as séries sao
estaciondrias. Para isso foram utilizados os testes Augmented Dickey-Fuller
(ADEF), Phillips-Perron (PP) e Kwiatkowski-Phillips-Schmide-Shin (KPSS)
(tabelas A.1, A.2 e A.3 no apéndice A). Pelo fato de as séries de taxa de
juros real (7) e reputagdo do banco central (cb7i) serem I(1), as estimagoes

23.0 GMM minimiza uma fungao representando as condi¢des de momentos devidamente ponderadas. Se essas condicoes
de momentos estiverem corretas, vao ter média zero. Isso conduz naturalmente a um teste de sobreidentificacdo usando
o valor minimizado da funcdo. A rejeicao do teste representa a existéncia de momentos que ndo sao estatisticamente
iguais a zero, ou seja, est4 se rejeitando o modelo, pois a condicdo de momento néo é valida (Bueno, 2008).
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serao feitas com as varidveis em primeira diferenga (ou seja, d_r e d_cbri)
de modo a ser evitado o problema de regressao espuria.

3.3 Estimacgdes para a influéncia dos esforcos monetario e fiscal sobre a
taxa Selic

Com o intuito de analisar a influéncia da credibilidade do regime de metas
para inflacio, da reputagio da autoridade monetdria e da reputagao da
autoridade fiscal sobre a taxa Selic, foram estimadas as seguintes equagoes:

SEZZ'C; = Bl + Bngp - gdpt—4 + B3€Mbi;—l + Bécz';—l + Bid - Cbrl’t*S +
+Byerisis+ €, (1)

selic, =B, +Pygdp _ gap, , +PB,embi,_ +P,,ci,  +P,d _cbri_,+
+B,, fri, ., +P,crisis+ €, ()

em que € é o termo de erro. As derivadas parciais expressam as relagoes
esperadas:

Oselic Oselic Oselic Oselic Oselic Oselic
>0; > 0; <05 <0 <0 <0
Ogdp _gap ~ Oembi Oci 0d _cbri Ofri Ocrisis

Com o objetivo de capturar os efeitos dos choques internacionais
sobre a economia brasileira devido a crise do subprime e a crise europeia,
uma varidvel dummy (crisis) foi incluida de modo a representar este periodo
conturbado. A dummy assume valor 1 para o periodo compreendido entre
fevereiro de 2007 e dezembro de 2011 e valor 0 para o restante do periodo
da série.?* E esperado um coeficiente negativo para a varidvel dummy, pois
com a desacelera¢io da economia mundial, a economia brasileira tende a
caminhar no mesmo sentido. Desta forma, o BCB encontra espago para

24.A crise comecou a se evidenciar para o mundo a partir de fevereiro de 2007, quando as hipotecas subprime comegaram
a apresentar niveis de inadimpléncias que resultaram em perdas aos emprestadores. De acordo com Cecchetti (2008,
p. 6): " A complete chronology of the recent financial crisis might start in February 2007, when several large subprime
mortgage lenders started to report losses". A crise iniciada em 2007 potencializou os problemas de economias ja
endividadas e com problemas de solvéncia, cujos governos tiveram de usar medidas fiscais de curto prazo para estimular
suas economias, agravando ainda mais suas posicoes fiscais e aumentando o temor pelo contégio. O inicio da crise
da divida soberana da Europa a partir de fins de 2009, que envolveu paises como Grécia, Irlanda, Portugal, Itlia e
Espanha, causou nova onda de turbuléncia global.
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reduzir a taxa de juros de forma a estimular a atividade econdmica. A tabela 1
apresenta as estima¢oes por MQO e GMM? para as equacoes (1) e (2).

TABELA 1
Estimacdes por MQO e GMM (variavel dependente: selic)
Varidvel dependente: selic MQO GMM
Varidveis explicativas sp.1 sp.2 sp.1 sp.2
16.28251%** 18.1943*** 14.38181*** 17.94991***
constante (1.406118) (1.517686) (1.003232) (0.953726)
[11.57976] [11.98819] [14.33548] [18.82082]
21.52799** 19.26355%* 26.99213*** 26.12723%**
gdp_gap (-4) (9.515509) (8.801357) (8.92657) (6.886408)
[2.262411] [2.188702] [3.023797] [3.794029]
0.007422*** 0.004488* 0.013563*** 0.009001***
embi(-1) (0.002) (0.002588) (0.001453) (0.001368)
[3.70989] [1.734543] [9.336549] [6.577925]
-2.713066* -2.058036* —2.570806*** —2.776007***
a(-1) (1.372386) (1.212099) (0.933609) (0.826047)
[-1.976897] [-1.697911] [-2.75362] [-3.360592]
—7.755526** -8.776928* —17.28066*** —18.27569***
d_cbri(-3) (3.211904) (4.999144) (4.070029) (3.36229)
[-2.41462] [-1.755686] [-4.245831] [-5.43549]
-2.913411* —-3.862168***
fri (=7) (1.610726) (0.963245)
[-1.808756] [-4.009538]
—5.087645*** —4.251191%** —4.987073*** —3.897234%**
crisis (0.727767) (1.133899) (0.490125) (0.468572)
[-6.990764] [-3.749179] [-10.17511] [-8.31726]
R? 0,852 0,828 0,724 0,756
R? ajustado 0,845 0,817 0,710 0,741
Estatistica-F (valor-p) 0,000 0,000
(Continua)

25. Estimaces por GMM utilizaram as seguintes variaveis instrumentais: selic (=1 to —2), gap_gap (=5 to —7), embi
(-2 to—4), ¢/ (=2 to —6), d_cbri (-4 to =5), exch (0 to —2), reserves (0 to —3). A taxa de cdmbio foi incluida, pois esta
influencia a inflacdo por meio do efeito pass-through, afetando, consequentemente, a reputacdo e, por sua vez, a
resposta do BCB pela taxa basica de juros Selic. As reservas internacionais (Série 3546 — reservas internacionais —
conceito liquidez — total — disponivel no site do BCB) também foram incluidas, pois o aumento dessas afasta pressoes
sobre a taxa de cdmbio e, por conseguinte, reduz as pressdes inflacionérias e as pressoes sobre a taxa Selic. Estes
instrumentos formam as restrices de sobreidentificacao, cuja validade das restricoes foi testada por meio do teste /
de Hansen (1982). Os resultados do teste Jindicam que as restricdes de sobreidentificacdo nao podem ser rejeitadas.
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(Continuacdo)
Variavel dependente: selic MQO GMM

Varidveis explicativas sp.1 sp.2 sp.1 sp.2

Diagnostico de estab e residuo

Ramsey — RESET (1) 0,406 0,949

(valor-p)

Jarque-Bera (valor-p) 0,912 0,770

ARCH (1) (valor-p) 0,000 0,000

ARCH (2) (valor-p) 0,000 0,000

ARCH (4) (valor-p) 0,000 0,000

ARCH (8) (valor-p) 0,000 0,000

LM(1) (valor-p) 0,000 0,000

LM(2) (valor-p) 0,000 0,000

LM(4) (valor-p) 0,000 0,000

LM(8) (valor-p) 0,000 0,000

Estatistica-) 13,668 10,861
Prob (estatistica-J) 0,690 0,817
Rank 23 23

Elaboracdo dos autores.
Nota: Niveis de significancia marginais: *** denota 0.01, ** denota 0.05 e * denota 0.1.
Obs.: Erro-padrdo entre parénteses e estatistica ¢ entre colchetes.

A respeito das estimativas por MQO, a estatistica F indica que a
regressio como um todo ¢ significativa. Além disso, o resultado do teste Reset
de Ramsey indica que a regressao nao apresenta problema de especificagao de
modelo. O teste de normalidade (Jarque-Bera) aponta que os residuos sao
normalmente distribuidos. Contudo, devido a presenga de autocorrelagao
¢ heteroscedasticidade, a matriz de Newey-West ¢ utilizada. Por conta dos
problemas citados, além da possivel endogeneidade, justifica-se o uso do
GMM. Em relagao ao GMM, os resultados do teste / indicam que nao se
pode rejeitar a hipdtese de que o modelo estd corretamente especificado.

As estimagoes sugerem que o efeito do gdp_gap na selic é positivo e
possui significAncia estatistica em todas as especificagbes. Nesse sentido, a
evidéncia encontrada revela que quando a atividade econdmica ¢ intensa,
capaz de gerar inflacao, a taxa Selic tende a aumentar alguns meses apds
o aquecimento da atividade com o objetivo de desacelerar a atividade
econdmica e evitar pressoes inflaciondrias.
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O embi apresentou coeficientes positivos e significAncia estatistica. Este
resultado pode sugerir que, se o Risco Brasil estiver muito alto, a taxa Selic
deverd ser elevada para aumentar o prémio de risco pago aos investimentos
feitos no pafs, atraindo assim capitais; caso contrdrio, poderd haver fuga
de capitais em busca de investimentos com menores riscos. Outra possivel
explicacao para este resultado ¢ que o aumento do embi poderia sinalizar
uma desvaloriza¢io da taxa de cAmbio, e a taxa Selic poderia aumentar com
o objetivo de combater os efeitos inflaciondrios dessa desvalorizagao.

A varidvel ¢/ apresentou coeficientes negativos e significAncia estatistica.
Conforme indicado pela teoria, maior credibilidade significa que o processo
de ancoragem das expectativas de inflagao em relagao 2 meta de inflagao estd
mais forte, o que gera a possibilidade de serem feitas redugoes na taxa Selic
para niveis menores. Este resultado e suas interpreta¢es corroboram aqueles
encontrados por Mendonga e Guimaraes e Souza (2009) e Montes (2013).

As estimagdes para a varidvel 4_chri apresentaram coeficientes negativos
e significAncia estatistica. Variagbes positivas na reputagio (d_cbri > 0)
indicam que a autoridade monetdria estd ganhando reputagao. Assim, com
base nas estimagdes, existe a possibilidade de a taxa Selic ser reduzida para
niveis menores quando ocorrem variagdes positivas na reputagao (o que
indica que a reputagao estd aumentando).

Por sua vez, as estimagdes para a reputagdo fiscal, f7/, apresentaram
coeficientes negativos e significincia estatistica. Por representar o
comprometimento do governo com a sustentabilidade da divida/PIB, uma
redugio neste indice de reputa¢io pode indicar que as finangas publicas estao
entrando em trajetéria insustentdvel, o que resultaria em pressoes sobre a
inflacdo e, portanto, em dificuldades em reduzir a taxa bdsica de juros, Selic.?®

26. Adicionalmente, foi elaborada uma analise de sensibilidade em relagdo a forma funcional do indicador de reputagao
fiscal e aos pardmetros subjacentes, a fim de verificar a robustez dos resultados obtidos a diferentes formas funcionais
(valores paramétricos) do indice de reputacdo fiscal. Para isso, o indice foi testado usando valores paramétricos de 30% e
50% e de 50% e 70%, ou seja, deslocando os parametros do indice 10% para cima e 10% para baixo. Quando o indice
foi alterado para valores paramétricos mais rigidos (de 30% e 50%), os coeficientes estimados para as reputacdes fiscal
e monetaria e para a credibilidade do RMI continuaram apresentando os sinais esperados e a significancia estatistica
aumentou (o teste Reset de Ramsey também indicou que o modelo estava bem especificado). Além disso, foi possivel
verificar que os efeitos da credibilidade do regime de metas para inflacdo e das reputagdes tornaram-se mais fortes
com parametros fiscais mais rigidos. No entanto, quando o indice foi alterado para valores paramétricos mais relaxados
(de 50% e 70%), o coeficiente estimado para a reputacao fiscal perdeu significdncia estatistica, entretanto, a credibilidade
do RMI e a credibilidade monetéria continuaram apresentando os sinais esperados e a significancia estatistica (o teste
Reset de Ramsey também indicou que o modelo estava bem especificado). Os resultados das estimaces por MQO
estdo apresentados nas tabelas A.4 e A.5 no apéndice A.
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Os resultados para a influéncia da varidvel crisis sobre o nivel da taxa
de juros apontam que com a desacelera¢ao da economia mundial o BCB
encontrou espago para reduzir a taxa bdsica de juros. Além de os coeficientes
estimados apresentarem sinais negativos, s3o, também, estatisticamente
significativos.

3.4 Estimacdes para a influéncia da politica monetaria sobre o preco
dos ativos

Para verificar a importincia dos resultados anteriores sobre o funcionamento
do canal dos pregos dos ativos no regime de metas para inflagdo, as seguintes
equagdes foram estimadas para a varidvel Q_7obin:

Q _Tobin, =0, +0,Q _Tobin,  +0,selic. +0,growth, , +
+0,credit, , +0ec,_ +1,, (3)

Q _Tobin, =0, +0,Q _Tobin, , +0,selic, + 0, growth, , +
+ 0, credit, | +0,,iec, | +0,,ibov _volatility + , , (4)

em que L € o termo de erro. As relagdes esperadas, expressas por derivadas
parciais, sao:

0Q _Tobin <0; 0Q _Tobin > 0; 0Q _Tobin > 0; 0Q _Tobin > 0;
Oselic Ogrowth Ocredit Oiec
0Q _Tobin

<0
Oibov _volatility

A tabela 2 apresenta as estimagoes por MQO e GMM? para as equagoes
(3) e (4).

27. As estimacdes por GMM utilizaram as seguintes variaveis instrumentais: Q_7obin (-2 to =5), selic (1), growth
(=2 to —6), credit (-2 to —6), jec (2 to —3). Estes instrumentos formam as restricoes de sobreidentificagdo. Testou-se
a validade destas restricbes por meio do teste /de Hansen (1982). Os resultados do teste /indicam que as restricdes
de sobreidentificacdo ndo podem ser rejeitadas.
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TABELA 2
Estimacdes por MQO e GMM (variavel dependente: Q_Tobin)
Variavel dependente: Q_Tobin GMM
Varidveis explicativas sp.3 sp.4 sp.3 sp.4
1.817568*** 1.87193*** 1,06479 2.83573%**
constante (0.613406) (0.610792) (0.665481) (0.570198)
[2.963076] [3.06476] [1.600031] [4.973238]
0.8436*** 0.839621*** 0.913221*** 0.757247***
Q_Tobin (1) (0.054177) (0.054029) (0.058866) (0.056028)
[15.57106] [15.54019] [15.51368] [13.51545]
-0.01285** -0.012979** -0,010314 —0.013344**
selic (0.005779) (0.005701) (0.006779) (0.005951)
[-2.223689] [-2.276796] [-1.521444] [-2.242449]
0.537265* 0.621212** 0,07732 1.297671*
growth (-1) (0.277042) (0.294592) (0.482156) (0.668495)
[1.939289] [2.108719] [0.160364] [1.941181]
0.008307** 0.008824** 0,005843 0.015337***
credit (-1) (0.004177) (0.004165) (0.00435) (0.004818)
[1.988833] [2.118625] [1.343179] [3.183189]
0.0000783* 0.0000659* -0,0000877 0.000149*
jec(-1) (0.0000414) (0.0000364) (0.0000707) (0.0000778)
[1.893156] [1.812652] [-1.240264] [1.910597]
—4.808947** —49.17555**
ibov_volatility (2.234293) (20.86424)
[-2.152334] [-2.35693]
R? 0,987 0,987 0,980 0,966
R? ajustado 0,986 0,986 0,979 0,964
Estatistica-F (valor-p) 0,000 0,000
Diagnéstico de estab e residuo
Ramsey — RESET (1) (valor-p) 0,925 0,996
Jarque-Bera (valor-p) 0,001 0,000
ARCH (1) (valor-p) 0,017 0,028
ARCH (2) (valor-p) 0,024 0,034
ARCH (4) (valor-p) 0,127 0,164
ARCH (8) (valor-p) 0,288 0,282
LM(1) (valor-p) 0,000 0,000
LM(2) (valor-p) 0,000 0,000
LM(4) (valor-p) 0,000 0,000
LM(8) (valor-p) 0,288 0,002
Estatistica-/ 7,786 8,636
Prob (estatistica-J) 0,801 0,655
Rank 18 18

Elaboracdo dos autores.

Nota: Niveis de significancia marginais: *** denota 0.01, ** denota 0.05 e * denota 0.1.
Obs.: Erro-padréo entre parénteses e estatistica ¢ entre colchetes.
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Acerca das estimativas por MQO, a estatistica F indica que a regressao
como um todo ¢ significativa. Além disso, o resultado do teste Reset de Ramsey
indica que a regressao nao apresenta problema de especificagao de modelo.
Contudo, devido a presenca de autocorrelagao e de heteroscedasticidade,
a matriz de Newey-West ¢ utilizada. Assim, justifica-se o uso do GMM
devido a esses problemas citados e das possiveis endogeneidades presentes.
Os resultados do teste / indicam que nio se pode rejeitar a hipétese de que
o modelo estd corretamente especificado.

Em relagao aos resultados encontrados para o ¢ de Tobin defasado, o
sinal do coeficiente ¢ positivo e estatisticamente significativo. Esta estimativa
estd de acordo com aquela encontrada por Stocco (2009), o qual sugere que
este resultado deve-se & presenca dos custos de ajustamentos.

As estimativas apontam que o efeito da taxa bdsica de juros (sefic)
sobre o ¢ de Tobin ¢ negativo e possui significincia estatistica. Assim, uma
politica monetdria de redu¢ao da taxa de juros faz com que o prego das
acoes fique mais atraente aos investidores, ou seja, aumenta a expectativa
de retorno referente ao rendimento das agdes. Por sua vez, a redugao da
taxa bdsica de juros promove a diminui¢io do custo de reposi¢ao do capital
(pois reduz a taxa de juros real), fazendo com que, assim, o ¢ de Tobin se
eleve. As descobertas estdo em linha com os resultados encontrados por
Montes (2013), o qual aponta por meio de andlises de impulso-resposta que
aumentos na taxa de juros Selic provocam redug¢oes no valor das empresas
listadas na Bovespa.

Em relagao aos efeitos da atividade econdmica e do crédito, as
estimativas para a influéncia do crescimento do produto (growzh) e do crédito
(credit) apresentaram coeficientes positivos e significincia estatistica. Ou seja,
aumentos na taxa de crescimento econdmico influenciam positivamente o
desempenho das empresas listadas na bolsa de valores e, portanto, o valor
dessas empresas, aumentando, assim, a varidvel proxy para o ¢ de Tobin.
Esse resultado estd em linha com os achados de Montes e Tiberto (2012).%

Ou seja, a expansao do crédito e 0 aumento na taxa de crescimento do
produto sdo capazes de elevar a demanda agregada e, portanto, aumentar os

28. Os autores apontam, por meio de suas estimativas para a economia brasileira, que " the effect caused by the
country’s economic growth on the Bovespa index is robust and statistically significant for both estimation methods.
Thus, as expected, an increase in the rate of economic growth reinforces the expectations of higher corporate profits,
encouraging investors to allocate their resources in the stock market and increasing the IBOVESPA" .
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lucros de um determinado estoque de capital, fazendo com que o valor de
mercado das agoes das empresas listadas na bolsa de valores se eleve.

A varidvel 7ec apresentou coeficiente positivo e significAncia estatistica.
Por se tratar do investimento em a¢des de empresas brasileiras, esta varidvel
ao se elevar, eleva também o VELB, fazendo com que a proxy para o g de
Tobin aumente.

A varidvel relacionada as incertezas quanto ao indice Bovespa
(ibov_volatility) apresentou coeficiente negativo e significincia estatistica.
Assim, um aumento na volatilidade do Ibovespa reflete as incertezas existentes
no mercado aciondrio, levando ao movimento de saida de investidores
do mercado de agdes e, portanto, A desvalorizagao das companhias que
compdem o Ibovespa, reduzindo assim o ¢ de Tobin.

3.5 Estimacdes para o investimento considerando o canal do preco
dos ativos

Com o objetivo de apresentar evidéncias acerca do mecanismo de transmissao
da politica monetdria por meio do canal do prego dos ativos, as equagdes
(5) e (6) foram estimadas para a varidvel gfcf. As varidveis selecionadas para
essa andlise estao baseadas nos trabalhos que abordaram os determinantes
macroecondmicos do investimento e os mecanismos de transmissao da
politica monetdria no Brasil (por exemplo, Ribeiro e Teixeira, 2001; Luporini
e Alves, 2010; Mendonca e Lima, 2011; Montes, 2013).

gcf = o, +0,Q _Tobin, , +w,credit, (+ o, gdp _ gap, , +

+od _7_ +oicei_ +7T,, (5)

gcf = o, +0,Q _Tobin, , +o,credit,  + o, gdp _ gap, , +
+,d _7_ +o,icei_+ocrisis+7T,, (6)

t

em que T é o termo de erro. As relagoes esperadas, expressas por derivadas
parciais, sao:

WS o, T o S o W 0% T
Ocredit 0Q _Tobin Ogdp _ gap od _r Oicei Ocrisis
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A tabela 3 apresenta as estimagoes por MQO e GMM? para as equagoes

(5) e (6).

TABELA 3

Estimacdes por MQO e GMM (variavel dependente: gfcf)

Varidvel dependente: gfcf

MQO GMM
Varidveis explicativas sp.5 sp.6 sp.5 sp.6
—340.9124*** —360.2733*** —656.7424*** —622.3886***
constante (62.73846) (67.1345) (91.93729) (80.31623)
[-5.433866] [-5.366441] [-7.143373] [-7.749226]
37.96127*** 35.81542%** 66.82664*** 59.26397***
Q_Tobin (-2) (6.335963) (6.115916) (8.353317) (8.080711)
[5.991397] [5.856101] [8.000013] [7.334005]
1.31037** 1.270704** 1.238669* 1.211831**
credit (-5) (0.519535) (0.487977) (0.649787) (0.498027)
[2.522199] [2.604024] [1.906271] [2.433264]
29.75018*** 21.04837*** 60.80543*** 42.17098***
gdo_gap (-3) (8.083211) (5.886295) (7.554245) (11.12707)
[3.68049] [3.575827] [8.049174] [3.789944]
—6.538846*** —6.67973*** —10.05394*** —-10.49928***
d_rir(-1) (2.340909) (1.94303) (3.04106) (2.657353)
[-2.793294] [-3.437791] [-3.306063] [-3.951029]
0.767192** 0.854161*
icei (—4) (0.348838) (0.439828)
[2.199281] [1.942033]
—14.21195** -11.31731 —66.58027*** -52.87626***
crisis (7.015829) (6.930086) (13.79675) (13.60751)
[-2.025698] [-1.633069] [-4.825795] [-3.885814]
R? 0,915 0,921 0,785 0,843
R? ajustado 0,911 0,916 0,773 0,833
Estatistica-F (valor-p) 0,000 0,000
(Continua)

29. As estimacdes por GMM utilizaram as seguintes variaveis instrumentais: gfcf(—1 to —3), Q_Tobin (-3 to =5), credit
(-6to—7), gap_gap (-4 to-8), d_r(-2 to—4), icei(-5). Estes instrumentos formam as restricdes de sobreidentificacdo.
Testou-se a validade destas restrices por meio do teste /de Hansen (1982). Os resultados do teste /indicam que as
restricbes de sobreidentificacdo ndo podem ser rejeitadas.
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(Continuacdo)

Variavel dependente: gfcf MQO GMM

Varidveis explicativas sp.5 sp.6 sp.5 sp.6
Diagnostico de estab e residuo

Ramsey — RESET (1) (valor-p) 0,066 0,147

Jarque-Bera (valor-p) 0,174 0,304

ARCH (1) (valor-p) 0,144 0,263

ARCH (2) (valor-p) 0,209 0,175

ARCH (4) (valor-p) 0,247 0,194

ARCH (8) (valor-p) 0,119 0,120

LM(1) (valor-p) 0,000 0,000

LM(2) (valor-p) 0,000 0,000

LM(4) (valor-p) 0,000 0,000

LM(8) (valor-p) 0,001 0,001

Estatistica-/ 7,078 7,924
Prob (estatistica-J) 0,852 0,720
Rank 18 18

Elaboracdo dos autores.
Nota: Niveis de significancia marginais: *** denota 0.01, ** denota 0.05 e * denota 0.1.
Obs.: Erro-padrdo entre parénteses e estatistica ¢ entre colchetes.

Com relagio as estimativas por MQO, a estatistica-F indica que
a regressio como um todo ¢ significativa. Além disso, o resultado do
teste Reset de Ramsey indica que a regressao nao apresenta problema de
especificagio de modelo. O teste de normalidade (Jarque-Bera) aponta que
os residuos sao normalmente distribuidos. Contudo, devido a presenca de
autocorrelagio nos residuos, a matriz de Newey-West ¢ utilizada. Assim,
devido a esse problema e as possiveis endogeneidades presentes, justifica-se
o uso do GMM. Os resultados do teste / indicam que nao se pode rejeitar
a hipétese de que 0 modelo estd corretamente especificado.

As estimagdes mostram que o crédito e a varidvel Q_7obin apresentam
coeficientes positivos e significAncia estatistica. Estes resultados apontam para
a importancia do crédito no fomento dos investimentos e, também, para o
fato de que um aumento no ¢ de Tobin, significando uma elevagao no valor de
mercado do capital instalado das empresas (avaliado pelo mercado de a¢oes),
estimula os gastos com investimentos, elevando assim a formagao de capital
na economia. Estes resultados corroboram aqueles encontrados por Montes
(2013) acerca dos canais de transmissao do crédito e dos precos dos ativos.
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Em relagio a influéncia da atividade econdmica sobre os investimentos,
os coeficientes estimados para o gdp_gap foram positivos e com significAncia
estatistica. Isto significa que, na medida em que a economia se aquece, os
agentes ficam mais propensos a investir. Ou seja, aumentos na renda e na
atividade econdmica estimulam o investimento privado no pafs. Assim como
os resultados encontrados pela maioria dos trabalhos empiricos existentes
sobre os determinantes do investimento no Brasil — como apontado no
estudo de Luporini e Alves (2010) —, os achados neste estudo apontam a
demanda agregada como uma importante varidvel explicativa.

Os resultados encontrados para a influéncia da taxa de juros real sobre
o investimento corroboram aqueles descobertos por Montes (2013) e
Mendonga e Lima (2011) para a economia brasileira. Ou seja, as evidéncias
apontam que variagdes positivas na taxa de juros real provocam, apés um
periodo de tempo, redu¢io no investimento, e vice-versa.

O efeito das expectativas dos empresdrios (icei) sobre a formagao bruta
de capital fixo ¢ positivo e possui significAncia estatistica. Isto significa que
os empresdrios levam em consideracao as condigdes atuais da economia,
como também suas expectativas a respeito da economia e de seus negdcios
no futuro nas decisdes de investimento e, portanto, para a formagio bruta
de capital fixo. Assim, as evidéncias apontam que quando os empresdrios
formam expectativas mais otimistas a respeito da economia e de seus negécios
no futuro, isso exerce impacto positivo sobre o aumento da capacidade
produtiva do pais.

Acerca da influéncia das incertezas relacionadas ao cendrio internacional
sobre o investimento, os coeficientes estimados para a varidvel relativa
ao perfodo de crise internacional (crisis) apresentaram sinais negativos
e com significAncia estatistica.’® Isto sugere que com o cendrio de crise
internacional aumenta a dificuldade dos agentes em fazer previsdes acerca
do estado da economia e, portanto, aumentam as incertezas no ambiente
macroecondmico, o que desestimula os investimentos.

3.6 Sistemas de equacdes (selice Q_Tobin; Q_Tobin e gfcf)

As evidéncias até entdo apresentadas — estimagoes das equagdes (1) e (2) —
apontam que a maior credibilidade do regime de metas para inflagio, uma

30. Na regressao por MQO, o coeficiente estimado para a varidvel crisis — especificagao 6 — apresentou significancia
estatistica a 11%.
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reputacao mais elevada da autoridade monetdria e uma reputa¢ao mais
elevada da autoridade fiscal tém contribuido para a redu¢ao da taxa bdsica de
juros da economia. Por sua vez, a politica monetdria, por meio de alteragoes
da taxa Selic, atua sobre a economia pelo canal do preco dos ativos ao exercer
influéncia sobre o ¢ de Tobin, conforme evidéncias encontradas — estimagoes
das equagoes (3) e (4). Uma maneira de testar a validade das equagoes e dos
coeficientes anteriormente estimados e, também, observar o mecanismo de
transmissao ¢ por meio da estimagao de sistemas de equagdes. Portanto, para
verificar a robustez dos resultados anteriormente obtidos nas estimativas
individuais, os seguintes sistemas de equagdes foram estimados por GMM:*!

selic, =8, +8,gdp _ gap, , +O,embi, | +0,ci,  +
Sicteorma +08,d _cbri,_, +3, fri, , + 8, crisis+ 9,
Q _Tobin, = a, +o,Q _Tobin,_ + o, selic, + o, growth,  +

+ aucredit, | + o dec, |+ Oibov _volatility + @,

em que 3 e @ sdo termos de erro aleatdrios. A tabela 4 mostra a estimagio
do sistema.

Q _Tobin, =v, +v,Q _Tobin, , +vy,selic, +vy,growth,  +
+ vy credit, |+ ec, | +7Y,ibov _volatility + €,

&ef =P +p.Q _Tobin,_, +pycredit,; +p gdp _ gap, ; +
+p.d _rir_ +picei, , +p,crisis+ O,

Sistema

em que € e © sdo termos de erro aleatdrios. A tabela 5 mostra a estimagao
do sistema.

31. Todas as equages que formam os sistemas GMM utilizam as mesmas variaveis instrumentais das estimacoes
individuais.
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TABELA 4
Sistema GMM (selice Q_Tobin)
Sistema GMM
Equacdo (2) Equacdo (4)
Varidvel dependente: selic Varidvel dependente: q_Tobin
19.87667*** 2.111594***
constante (0.872245) constante (0.453612)
[22.78794] [4.655065]
27.22478*** 0.816818***
gdp_gap (-4) (5.231921) Q_Tobin (-1) (0.042518)
[5.203591] [19.21105]
0.003318** —-0.012778***
embi(-1) (0.001333) selic (0.003791)
[2.489343] [-3.371086]
—3.635885*** 1.006609***
a(=1) (0.524474) growth (1) (0.375642)
[-6.932445] [2.679702]
—22.00397*** 0.010569***
d_cbri(-3) (4.715078) credit (1) (0.003049)
[-4.666712] [3.466965]
—2.380098*** 0.00012**
fri (=7) (0.667801) jec(-1) (0.0000591)
[-3.564082] [2.036081]
—5.293745*** —11.0489**
crisis (0.482002) ibov_volatility (5.021195)
[-10.98282] [-2.200453]
R? 0,795 0,984
R? ajustado 0,782 0,983
Estatistica-J 0,166
Prob (estatistica-J) 0,928

Elaboracdo dos autores.
Nota: Niveis de significancia marginais: *** denota 0.01, ** denota 0.05 e * denota 0.1.
Obs.: Erro-padrao entre parénteses e estatistica ¢ entre colchetes.
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TABELA 5
Sistema GMM (Q_Tobin e gfcf)
Sistema GMM
Equacdo (4) Equacdo (6)
Varidvel dependente: Q_Tobin Variavel dependente: gfcf
2.389841%*** —408.9771***
constante (0.478497) constante (52.92175)
[4.994476] [=7.727958]
0.782704*** 40.51677***
Q_Tobin (-1) (0.044513) Q_Tobin (-2) (4.672918)
[17.58378] [8.670551]
-0.011681** 1.989864***
selic (0.004691) credit (=5) (0.372960)
[-2.490018] [5.335322]
1.023706** 37.91414***
growth (-1) (0.444458) gdp_gap (-3) (5.292883)
[2.303266] [7.163230]
0.014145%** —9.277648***
credit (-1) (0.003493) d_rir(-1) (1.718043)
[4.049340] [-5.400125]
0.000147** 0.429995*
jec(-1) (6.51E-05) icei (—4) (0.248462)
[2.257084] [1.730624]
—-12.32592** —31.14304***
ibov_volatility (5.690244) crisis (8.067092)
[-2.166149] [-3.860504]
R? 0,983 0,900
R? ajustado 0,982 0,893
Estatistica-J 0,158
Prob (estatistica-J) 0,800

Elaboracdo dos autores.
Nota: Niveis de significancia marginais: *** denota 0.01, ** denota 0.05 e * denota 0.1.
Obs.: Erro-padrao entre parénteses e estatistica ¢ entre colchetes.

No tocante as estimages apresentadas na tabela 4, todos os coeficientes
mostraram sinais de acordo com a teoria e com significAncia estatistica.
O sistema revela, assim como nas estimagdes individuais, a importincia da
reputacao (monetdria e fiscal) e da credibilidade para o comportamento
da taxa bésica de juros (se/ic). Ou seja, quando o ambiente macroecondmico
fica mais estdvel e as expectativas dos agentes mais ancoradas na inflagio, o
BCB amplia o espago de manobra para promover redugoes na taxa de juros.
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As evidéncias também apontam a existéncia do canal de transmissao pelo
preco dos ativos, ao constatar que a politica monetdria, por meio da taxa
de juros selic, influencia a varidvel proxy para o ¢ de Tobin.

Em relagio as estimagbes apresentadas na tabela 5, todos os coeficientes
apresentaram sinais de acordo com o esperado e com significincia
estatistica. O sistema revela, conforme prevé a teoria, a influéncia da politica
monetdria sobre o investimento agregado pelo canal dos pregos dos ativos
e corrobora os demais resultados encontrados anteriormente. Além disso,
os coeficientes estimados pelo sistema de equagbes apresentaram maior
signiﬁcéncia estatistica, ou seja, a estimagao por meio do sistema aumentou
consideravelmente a acurdcia dos coeficientes no modelo (os erros-padrio
s40 menores e as estatisticas ¢ s10 maiores).

4 CONCLUSAO

Este trabalho buscou apresentar evidéncias empiricas acerca da importincia
da credibilidade do regime de metas para inflagio e das reputagoes das
autoridades monetdria e fiscal para a condugio da politica monetdria e, por
conseguinte, para a trajetéria da taxa bdsica de juros no Brasil para o periodo
de novembro de 2002 a dezembro de 2011. Além disso, procurou contribuir
com as literaturas sobre reputagio e sustentabilidade da divida pudblica ao
propor um indice para medir a reputagio da autoridade fiscal. Com base nos
resultados apresentados na tabela 1 para o periodo analisado, as evidéncias
apontam que a estabilidade dos precos, a ancoragem das expectativas de
inflagao e a sustentabilidade da divida publica proporcionaram graus
de liberdade 4 autoridade monetdria para conduzir a politica monetdria, de
tal modo que fosse possivel programar uma trajetdria de redugao da taxa
bdsica de juros em um horizonte longo de tempo. Ou seja, com base no
perfodo analisado, o comprometimento das autoridades fiscal e monetdria
com seus objetivos desempenhou importante papel para a redu¢io da taxa
bdsica de juros no Brasil.

O trabalho analisou ainda o mecanismo de transmissao da politica
monetdria pelo canal dos precos dos ativos. Os resultados sugerem que a
politica monetdria é capaz de afetar a razdo entre o valor de mercado do
capital instalado, avaliado pelo mercado de agoes, e o custo de reposi¢ao
do capital (proxy do ¢ de Tobin) e, assim, atingir a economia por meio do
investimento agregado.
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ABSTRACT

The paper analyzes, empirically, /) the importance of the credibility of inflation targets
and the reputations of fiscal and monetary authorities to the conduct of monetary policy; and
ii) the transmission mechanism of monetary policy through the asset prices channel. The analysis
— for the period from November 2002 to December 2011 — uses ordinary least squares (OLS),
the generalized method of moments (GMM) and systems of equations through GMM. The work
contributes to the literature since it develops an index to measure the reputation of the fiscal authority
and provides evidence about the transmission mechanism of monetary policy through the asset
prices channel, noting the effect of monetary policy on aggregate investment.

Keywords: credibility; reputation; public debt; interest rate; investment.
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APENDICE A

TABELA A1

Testes de raiz unitaria (ADF)

283

Augmented Dickey-Fuller (ADF)

Séries Lag Teste 1% valores criticos 5% valores criticos  10% valores criticos
selic 4 -2,887011 -3,493747 -2,889200 -2,581596
credit 1 -3,242400° —4,045236 -3,451959 -3,151440
gdp_gap 0 -4,930278 -2,586350 -1,943796 -1,614784
embi 1 -5,280184! -3,491928 -2,888411 -2,581176
ci 0 -0,910096° -2,586350 -1,943796 -1,614784
cbri 0 -2,123958' -3,491345 -2,888157 -2,581041
d_cbri 0 -8,544298° -2,586550 -1,943824 -1,614767
fri 0 -2,694960' -3,491345 -2,888157 -2,581041
iec 1 -4,911158' -3,491928 -2,888411 -2,581176
ibov_volatility 0 -10,86312' -3,491928 -2,888411 -2,581176
gfcf 1 -3,143930? —4,045236 -3,451959 -3,151440
Q_Tobin 2 -3,429286? —4,046072 -3,452358 -3,151673
growth 1 -11,23593" -3,492523 -2,888669 -2,581313
rir 1 -1,165815% -2,586550 -1,943824 -1,614767
d_rir 0 —6,112985° -2,586550 -1,943824 -1,614767
icei 1 -4,620039 S -3,491928 -2,888411 -2,581176

Elaboracdo dos autores.
Notas: ' Denota constante.

2 Denota constante e tendéncia.

3 Denota nenhum.

Obs.: A escolha final de defasagem foi feita baseada no critério de Schwarz.
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TABELAA.2
Teste de raiz unitaria (PP)

Phillips-Perron (PP)

Séries Bandwidth Teste 1% valores criticos 5% valores criticos  10% valores criticos
selic 7 -1,305365° -2,586350 -1,943796 -1,614784
credit 5 —3,6551382 —4,044415 —-3,451568 -3,151211
gdp_gap 4 -5,014264° -2,586350 -1,943796 -1,614784
embi 0 -8,292001" -3,491345 -2,888157 -2,581041
a 4 -3,201969' —-3,491345 —2,888157 —2,581041
cbri 5 -2,333799' -3,491345 -2,888157 —2,581041
d_cbri 4 -8,604593° -2,586550 -1,943824 -1,614767
fri 13 —3,284752! —-3,491345 —2,888157 —2,581041
iec 5 -8,573025' -3,491345 -2,888157 —2,581041
ibov_volatility 3 -10,86196' -3,491928 -2,888411 -2,581176
gfcf 4 —4,929174? —4,044415 —-3,451568 -3,151211
Q_Tobin 3 1,648829° -2,586350 -1,943796 -1,614784
growth 6 -14,95027" -3,491928 -2,888411 -2,581176
rir 0 -1,259226° -2,586350 -1,943796 -1,614784
d_rir 6 -5,754290° -2,586550 -1,943824 -1,614767
icei 6 -0,043119° -2,586350 -1,943796 -1,614784

Elaboracdo dos autores.

Notas: ' Denota constante.
? Denota constante e tendéncia.
3 Denota nenhum.

Obs.: A escolha final pelo uso de intercepto e/ou tendéncia foi feita baseada no critério de Schwarz. A defasagem é o /ag
truncation escolhido para o Bartlett kernel.
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TABELAA3
Testes de raiz unitaria (KPSS)

Kwiatkowisk-Phillips-Schimdt-Shin (KPSS)

Séries Bandwidth Teste 1% valores criticos 5% valores criticos  10% valores criticos
selic 8 0,142441? 0,216 0,146 0,119
credit 8 0,210535? 0,216 0,146 0,119
gdp_gap 7 0,039047' 0,739 0,463 0,347
embi 8 0,250622? 0,216 0,146 0,119
a 8 0,197190? 0,216 0,146 0,119
cbri 8 0,1874767 0,216 0,146 0,119
d_cbri 6 0,106872' 0,739 0,463 0,347
fri 8 0,244499° 0,216 0,146 0,119
iec 5 0,047248? 0,216 0,146 0,119
ibov_volatility 3 0,090046' 0,739 0,463 0,347
gfcf 8 0,060180? 0,216 0,146 0,119
Q_Tobin 8 0,101382? 0,216 0,146 0,119
growth 15 0,083332' 0,739 0,463 0,347
rir 8 0,175387? 0,216 0,146 0,119
d_rir 1 0,085583' 0,739 0,463 0,347
icei 8 0,048142? 0,216 0,146 0,119

Elaboracdo dos autores.

Notas: ' Denota constante.
? Denota constante e tendéncia.
3 Denota nenhum.

Obs.: A escolha final pelo uso de intercepto e/ou tendéncia foi feita baseada no critério de Schwarz. A defasagem é o /ag
truncation escolhido para o Bartlett kernel.
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TABELAA.4
Estimacdes por MQO (variavel dependente: selic) — fri (30% e 50%)

Dependent Variable: SELIC

Method: Least Squares

Date: 11/08/13 Time: 09:21

Sample (adjusted): 2003M06 2011M12

Included observations: 103 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth = 5.0000)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
constante 17,087 1,383 12,354 0,000
gdp_gap (-4) 16,829 8,819 1,908 0,059
embi (-1) 0,006 0,003 2,022 0,046
ci(-1) —2,944 1,246 -2,364 0,020
d_cbri(-2) -10,033 4,789 -2,095 0,039
fri (=7) -3,573 1,691 -2,113 0,037
crisis -4,043 0,912 -4,430 0,000
R-squared 0,83 Mean dependent var 13,873
Adjusted R-squared 0,82 S.D. dependent var 3,840
S.E. of regression 1,62 Akaike info criterion 3,867
Sum squared resid 251,50 Schwarz criterion 4,046
Log likelihood -192,13 Hannan—Quinn criter. 3,939
F-statistic 79,68 Durbin—Watson stat 0,256
Prob(F-statistic) 0,00

Elaboracdo dos autores.
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TABELAA.5

Estimacdes por MQO (variavel dependente: selic) — fri (50% e 70%)

Dependent Variable: SELIC
Method: Least Squares
Date: 11/08/13 Time: 09:29

Sample (adjusted): 2003M06 2011M12

Included observations: 103 after adjustments

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed bandwidth = 5.0000)

287

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

constante 15,311 5,761 2,658 0,009
gdp_gap (-4) 23,175 8,723 2,657 0,009
embi (-1) 0,007 0,003 2,198 0,030
a1 -3,099 1,147 -2,701 0,008
d_cbri (-2) -9,609 5,050 -1,903 0,060
fri (=7) 1,457 5,800 0,251 0,802
crisis -5,267 0,817 —6,443 0,000
R-squared 0,82 Mean dependent var 13,873
Adjusted R-squared 0,81 S.D. dependent var 3,840
S.E. of regression 1,67 Akaike info criterion 3,925
Sum squared resid 266,74 Schwarz criterion 4,104
Log likelihood -195,16 Hannan-Quinn criter. 3,998
F-statistic 74,21 Durbin-Watson stat 0,317
Prob(F-statistic) 0,00

Elaboracdo dos autores.






ESTIMACAO DAS TABELAS AUXILIARES DE IMPOSTOS E
MARGENS DA MATRIZ DE INSUMO-PRODUTO COM MiNIMA
PERDA DE INFORMACAO: ALGORITMO RAWS'

Thiago Sevilhano Martinez?

0 artigo desenvolve o algoritmo RAWS para estimar as tabelas auxiliares de impostos indiretos e
margens das matrizes de insumo-produto (MIPs) de 2000 e 2005. O RAWS € derivado a partir de
um problema de minimizacdo de perda de informacdo, que explora a estrutura de dados das MIPs
e Tabelas de Recursos e Usos (TRUs) divulgadas pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE). Séo incorporados avancos recentes da literatura internacional de métodos de balanceamento
de matrizes, especialmente a generalizagdo do RAS para tabelas com células negativas. Ademais,
as tabelas oficiais que compdem as MIPs de 2000 e 2005, compativeis com a revisdo 2004-2005
das Contas Nacionais, sdo ajustadas para adequa-las a revisdo 2005-2009 das TRUSs.

Palavras-chave: insumo-produto; Contas Nacionais; RAS; balanceamento de matrizes.

JEL: D57, C67, EO1

1 INTRODUCAO

A matriz de insumo-produto (MIP) ¢ uma fonte de informagées privilegiada
para a mensuragio de encadeamentos entre os setores de uma economia,
pois apresenta, de maneira integrada, as rela¢des de compra e venda entre
setores produtivos no consumo intermedidrio, separando-as da destinagao
aos componentes da demanda final. Pode ser aplicada em diversos estudos
que procuram mensurar efeitos sobre a economia como um todo de choques
especificos, por exemplo, sobre setores como agricultura e industria.

Como subprodutos do processo de construgao de uma MIP, sao geradas
tabelas auxiliares de absor¢ao de importagdes, impostos indiretos e margens
de comércio e transporte pelos setores produtivos e da demanda final, as
quais podem ser utilizadas separadamente da MID, em aplicagoes especificas.
Por exemplo, no caso da tabela de importagdes, para separar o efeito de um
choque sobre a produgio interna da variagio na demanda atendida por

1. 0 autor agradece a Umed Temurshoev e Marcel Timmer pela cesséo da rotina SUT-RAS apresentada em Temurshoev
e Timmer (2011), que serviu de referéncia para a programacao das rotinas em Matlab deste artigo. Agradece também
as sugestoes de Gabriel Coelho Squeff, de participantes de seminario no Ipea e do parecerista anénimo da revista.
Todos os eventuais erros presentes no texto sdo de responsabilidade do autor.

2. Técnico de Planejamento e Pesquisa da Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconémicas (Dimac) do Ipea. £-maif
thiago.martinez@ipea.gov.br.
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importagoes (Dietzenbacher, Albino e Kuhtz, 2005); e, no caso das tabelas
de impostos, para estudar a incidéncia dos diferentes impostos indiretos
em cadeias produtivas (Siqueira, Nogueira e Souza, 2001). Neste artigo, ¢
proposto um novo método para a estimagao das tabelas auxiliares da MIP
no Brasil, as quais, além de terem utilidade em aplica¢oes especificas, podem
ser empregadas para melhorar a estimagao da MIP nos anos em que ela
nio ¢ divulgada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

No Brasil, para a década de 1990, sob a referéncia 1985 do Sistema de
Contas Nacionais (SCN/1985), o IBGE divulgou MIPs anuais de 1990 a
1996, incluindo todas as tabelas auxiliares estimadas para cada ano. Entretanto,
para a referéncia 2000 do SCN, foram publicadas somente as MIPs referentes
aos anos 2000 e 2005, e a tinica tabela auxiliar divulgada para esses dois anos
foi a de importagoes. Assim, a defasagem na disponibilidade de dados oficiais,
que j4 é grande no caso da MIP, ultrapassa quinze anos no caso das tabelas
auxiliares de impostos e margens. Isso prejudica nao sé estudos que fazem uso
direto dessas tabelas auxiliares mas também a estimagao de MIPs por métodos
de proje¢ao de matrizes para anos mais recentes.

O objetivo deste artigo ¢ apresentar o método RAWS, desenvolvido
para a estimagio de todas as tabelas auxiliares dos anos 2000 e 2005,
assim como as préprias tabelas estimadas pelo método. O procedimento
¢ assim denominado em referéncia ao cldssico método RAS da literatura de
projecao de matrizes. Trata-se de um método flexivel, derivado a partir
de um problema de minimiza¢io de perda de informagio, com o
propésito de empregar toda a informagao disponivel nas MIPs e nas Tabelas
de Recursos e Usos (TRUs) que seja relevante para a estimagio eficiente
das tabelas auxiliares. A solugao do problema incorpora o tratamento mais
adequado a células negativas das matrizes proposto no RAS generalizado
(Junius e OQosterhaven, 2003).

Secundariamente, além de derivar o RAWS e utilizd-lo para estimar
as tabelas auxiliares desses dois anos, o artigo apresenta um procedimento
para corregao das préprias MIPs de 2000 e 2005 divulgadas pelo IBGE.
Calculadas a partir das TRUs da revisio 2004-2005 das Contas Nacionais,
as MIPs de 2000 e 2005 apresentam pequenas incompatibilidades com as
TRUs da revisao 2005-2009, a mais recente disponibilizada pelo IBGE.
Como as MIPs nio foram recalculadas para acompanhar as novas TRUs,
serd apresentado um procedimento para fazer este ajuste.
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Como forma de avaliar os resultados do RAWS, o mesmo foi
aplicado também ao ano de 1996, com alguns ajustes necessdrios
impostos pelas diferencas dos dados. Este foi o tltimo ano para o qual
o IBGE divulgou todas as tabelas auxiliares, permitindo a comparagio
das tabelas estimadas com as originais. O desempenho do RAWS ¢
comparado com o do método de Guilhoto e Sesso-Filho (2005), por
meio de medidas de distAncia entre matrizes.

Além da introdugao, este artigo contém mais seis segoes. Na segunda
se¢ao, sao discutidos aspectos conceituais da estimagao das tabelas auxiliares
no Brasil. Na terceira se¢do, sio apresentadas as estimativas iniciais das
tabelas. Na quarta, é derivado o método RAWS como um problema de
minimizagao de perda de informagio. Na quinta se¢do, sao apresentados
os procedimentos de corre¢ao das MIPs de 2000 e 2005 e as etapas do
algoritmo RAWS. Na sexta, analisa-se o desempenho do RAWS por sua
aplicagao a 1996. Por fim, a conclusdo discute as contribuigdes empiricas e
metodoldgicas do artigo, sugerindo extensoes futuras.

As tabelas auxiliares estimadas e as MIPs corrigidas para os anos de
2000 e 2005, assim como as rotinas do algoritmo RAWS em Matlab, estao
disponibilizadas como um apéndice virtual do artigo.

2 ESTIMACAO DAS TABELAS AUXILIARES DA MIP NO BRASIL:
ASPECTOS CONCEITUAIS
Para a constru¢ao de uma MIP, que relaciona setores a setores, sio
empregadas informagdes das TRUs, que relacionam produtos a setores.
A tabela de recursos mostra o quanto de cada produto ¢ gerado por cada
setor de atividade, enquanto a tabela de usos mostra as compras destes
produtos por cada setor de atividade e pelos componentes da demanda final.
Adotando hipéteses de identificagao de produtos a setores, chega-se a MID.

Enquanto a tabela de recursos usa o método de valoragao a pregos
bdsicos e separa oferta nacional da importada, a tabela de usos, por sua
vez, estd valorada a precos ao consumidor e sem separagio da demanda
por produtos nacionais e importados. Para chegar-se 4 MIP, ¢ necessdrio
eliminar essa diferenca de valorac¢ao, mediante a estimacio da tabela de
usos de produtos nacionais a pregos bdsicos. Para tanto, da tabela de usos
original devem ser retirados a demanda por produtos importados e os
elementos que s3o somados aos pregos bdsicos para chegar aos precos de
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consumidor, que s3o os impostos indiretos e margens.’ Entretanto, os valores
de importagbes, margens e impostos sao fornecidos nas TRUs apenas no
total por produto, sem discriminagao do quanto corresponde as vendas do
produto para cada setor e para a demanda final. Assim, ¢ necessdrio estimar
tabelas auxiliares para a distribuigao dessas margens, impostos e importagdes,
para entao deduzi-las de cada célula da matriz de usos a pregos ao consumidor
e chegar a tabela de usos a precos bédsicos com oferta nacional.

No Brasil, o IBGE divulgou as TRUs anualmente como parte do
SCN/2000. Na revisao 2005-2009 das Contas Nacionais, a mais recente
na data de conclusio deste texto, as TRUs sdo apresentadas em trés niveis
de desagregacio: 12 setores por 12 produtos, 43 setores por 80 produtos
e 56 setores por 110 produtos (IBGE, 2011). No SCN/2000, a MIP foi
divulgada para 2000 e 2005 com base nas TRUs da revisao 2004-2005,
nos niveis de desagregacao 12 setores por 12 produtos e 55 setores por 110

produtos (IBGE, 2007a, 2008).*

O procedimento empregado pelo IBGE para a construgio da tabela de
usos a pregos bdsicos com oferta nacional a partir das TRUs é exposto nas
notas técnicas da MIP 2000/2005 (IBGE, 2008). Os totais por produto de
importagdes, impostos e margens estao disponiveis na tabela de recursos
de bens e servigos. As tabelas auxiliares, que distribuem esses totais por
produto aos setores de atividade e componentes da demanda final que
demandam cada produto, s3o calculadas pelos métodos a seguir.

1) Asimportagoes de bens e servigos sao distribuidas pelas atividades
consumidoras e componentes da demanda final por meio do
software ERETES, utilizado na elaboragao das Contas Nacionais,
que combina informagoes de diversas bases de dados acessiveis

ao IBGE.

2) O imposto de importagao ¢ distribuido proporcionalmente a
tabela auxiliar das importagoes.

3. 0 conceito de margem é definido pelo IBGE (2007b) como um complemento de producdo entre o momento e o
lugar de fabricacdo de um bem e sua disponibilizacdo ao comprador final. A margem de comércio é igual ao saldo
das vendas do comércio menos as aquisi¢des para revenda, mais a variacdo dos estoques para revenda. A margem de
transporte é contabilizada quando o comprador arca explicitamente com o custo de transporte da mercadoria, mesmo
que este seja feito pelo proprio vendedor.

4. Nas revisGes das Contas Nacionais posteriores a 2004-2005, o setor “1106. Outros servicos” das TRUs foi desagregado
nos setores “1106. Servicos prestados as familias e associativas” e “1107. Servicos domésticos”, aumentando de 55
para 56 0 nimero de setores. Neste estudo, esses dois setores sdo agregados novamente para manter a compatibilidade
com as MIPs originais do IBGE.
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3) DPara a distribui¢do das margens de comércio e de transporte,
assim como dos outros impostos menos subsidios, sao calculados
coeficientes pela relagdo entre pregos bésicos e pregos ao consumidor
observada nas margens e outros impostos totais por produto.
Multiplicando a tabela de usos a preco de consumidor por tais
coeficientes, formam-se as tabelas auxiliares correspondentes.

4)  Os critérios de distribui¢ao do Imposto sobre Circulagio de
Mercadorias e Servigos (ICMS) e do Imposto sobre Produtos
Industrializados (IPI) nao sao explicados nas notas metodoldgicas.

Nota-se que as tabelas auxiliares s3o calculadas nao s6 com dados das
TRUs mas também de outras fontes nao disponiveis ao publico em geral,
e parte dos procedimentos nao ¢ esclarecida. Além disso, como a MIP ¢
obtida a partir da tabela de usos a pregos bdsicos com oferta nacional, e
esta ¢ calculada como um residuo da tabela de usos a pregos de consumidor
menos as tabelas auxiliares, boas estimativas para as tabelas auxiliares sao
essenciais para a constru¢ao adequada da MIP.

Uma vez que as TRUs sao disponibilizadas em periodicidade anual,
métodos para a estimativa anual de MIPs sao, de fato, métodos para a
estimagao das tabelas auxiliares. No Brasil, a metodologia para estimagao
anual da MIP mais empregada em estudos empiricos ¢ a proposta por
Guilhoto e Sesso-Filho (2005). Em Guilhoto e Sesso-Filho (2010), a
metodologia é adaptada para o SCN/2000, uma vez que o artigo original
usa dados de 1994 e 1996, enquadrados na referéncia 1985 do SCN.
Nesse método, a MIP estimada para cada ano é independente das matrizes
oficiais divulgadas para anos anteriores, pois somente informagoes das
TRUs do respectivo ano sio utilizadas. Todas as tabelas auxiliares sio
calculadas pelo mesmo procedimento, que consiste em distribuir os totais
por produto de impostos, margens e importagdes conforme a mesma
proporgio da distribui¢io dos totais por linha na tabela de usos a pregos de
consumidor. H4 somente uma pequena diferenca nas tabelas de importagoes
e imposto de importagao, pois nestas os valores da coluna da demanda final
Exportagao de bens e servigos sao desconsiderados no cdlculo das proporgoes.

Como serd observado na se¢ao 3, o problema com esse método estd
em tratar igualmente a construgio de todas as tabelas auxiliares, quando na
verdade a andlise da estrutura dos dados disponiveis nas TRUs, nas MIPs
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de 2000/2005 e nas MIPs da década de 1990 revela particularidades que
devem ser consideradas na estimagdo de cada uma. Entretanto, os ganhos
potenciais com o uso dessas particularidades sao mais relevantes quando
as MIPs sao estimadas por métodos de proje¢ao nos quais nao sé informagoes
das TRUs do ano corrente sao consideradas mas também a estrutura das
MIPs de anos anteriores.

O chamado método RAS (Stone, 1962) é o mais popular dos
algoritmos para balanceamento e proje¢ao de matrizes. Trata-se de um
método biproporcional, no qual uma matriz é estimada a partir de uma
projecdo inicial (matriz A) e de totais conhecidos de somas nas linhas e
colunas (vetores Re S, respectivamente). No algoritmo do RAS, os totais nas
linhas sao distribuidos seguindo as propor¢oes da projegao inicial; a seguir,
os totais nas colunas sio distribuidos conforme as proporg¢oes do passo
anterior; depois, novamente o total da linha ¢ redistribuido pela propor¢ao
do dltimo passo e assim sucessivamente, até que os erros nas linhas e colunas
sejam inferiores a certo patamar estabelecido.

Entre as diversas variantes do RAS original desenvolvidas na literatura
(Miller e Blair, 2009, cap. 7; Temurshoev, Webb e Yamano, 2011),
destaca-se a contribui¢io de Junius e Oosterhaven (2003). Os autores
apresentam um algoritmo RAS modificado, denominado RAS
generalizado (GRAS), que aceita valores negativos no balanceamento.
Aprimoramentos no GRAS sio introduzidos por Lenzen, Wood e Gallego
(2007) e Huang, Kobayashi e Tanji (2008), que corrigem problemas do GRAS
relacionados a entradas nulas na estimativa inicial e 4 especificagao do problema
de minimizacao de perda de informagao.’

Para aplicar o RAS original na proje¢ao de MIPs, o ideal seria estimar
individualmente cada tabela auxiliar, tomando como projegao inicial a
respectiva tabela de um ano conhecido e adotando o RAS com base em
totais de somas nas linhas e colunas, se estes pudessem ser obtidos a partir
das TRUs. Dessa forma, a tabela de usos nacional a pregos bdsicos poderia
ser calculada como residuo da tabela de usos a pregos de consumidor menos
a soma destas estimativas das tabelas auxiliares. A dificuldade em adotar esse

5. Uma critica a estimacao de MIPs pelo RAS é que a natureza puramente mecanica do método nao considera aspectos
econdémicos na atualizacao dos coeficientes. Por esse motivo, tem crescido a utilizacdo dos métodos hibridos (Miller e
Blair, 2009, cap. 7), que combinam diferentes informagdes disponiveis com as propriedades matematicas do RAS, como
é 0 caso do algoritmo RAWS deste artigo.
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procedimento estd no desconhecimento das somas nas colunas por tabela
auxiliar no ano estimado, pois somente as somas nas linhas sio conhecidas

a partir das TRUs.

Para o Brasil, uma solu¢ao para esse problema foi proposta por Grijé e
Berni (2006), que sugerem uma versao modificada do RAS para projetar a
MIP. O aspecto inovador desse estudo é a modificagao do RAS original para
ajustd-lo aos dados disponiveis das MIPs do SCN/1985 na década de 1990.
Os autores sugerem que a restri¢ao de soma nas colunas seja substituida por
uma restri¢ao de soma, célula a célula, de todas as tabelas auxiliares com a
tabela de usos nacional a pregos bdsicos, que deve ser igual a tabela de usos
a precos de consumidor.

Contudo, essa metodologia nao ¢ diretamente aplicdvel aos
dados do SCN/2000, pois ela requer o conhecimento das tabelas
auxiliares para o ano de referéncia da proje¢ao, e apenas a tabela de usos
a pregos bdsicos e a tabela de importagdes sao divulgadas pelo IBGE para
2000 e 2005. Pelo método RAWS, desenvolvido nas préximas segoes,
as outras tabelas auxiliares serdo estimadas para 2000 e 2005, fazendo uso de
toda a informagao disponivel. Assim, estas tabelas poderao ser empregadas
em estudos posteriores para a proje¢ao anual da MIP no SCN/2000, além
de terem sua prépria utilidade em aplicagoes especificas.

3 DEFINICOES, DADOS DISPONIVEIS E ESTIMATIVAS INICIAIS

3.1 Defini¢oes e dados disponiveis

Na MIP divulgada pelo IBGE (2008) para 2000 e 2005, a maior parte
das tabelas auxiliares nao foi apresentada, diferentemente do que ocorreu
nas MIPs da década de 1990, em que todas as tabelas auxiliares foram
apresentadas, inclusive com separago da distribui¢ao de margens e impostos
entre produtos nacionais e importados. Do conjunto de dados relevante aos
propésitos deste artigo, as seguintes tabelas sao divulgadas junto as MIPs

do SCN/2000:

e recursos de bens e servigos, a precos bdsicos, na qual constam
os vetores com os totais por produto de impostos e margens
(qc = [qf(] ,onde K¢ o indexador do tipo de margem ou imposto);

e  usos de bens e servigos a preco de consumidor (V= [vl.].]);
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A partir dessas tabelas disponiveis, pode-se calcular a matriz H™ =[4.]:
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oferta e demanda de produtos importados, que ¢é a tabela auxiliar

das importagdes (X, =[x,"1);

oferta e demanda da producio a prego bésico, que ¢ a tabela de

usos a pregos bdsicos (X, =[] 1);

il

H=V-X, -X, (1)

Para os anos de referéncia, o problema consiste em estimar seis tabelas
de passagem, referentes a distribui¢ao do:

imposto de importagio (X, =[x;"1);

ICMS (X, =[x]);

IPI (X, =[x;"1);

outros impostos liquidos de subsidios (X3 = [x;S] );
margens de comércio (X, = [X,;-W “Ise

margens de transporte (X, = [xfr] ).

As matrizes H', Ve X, , com keK = {U, IM, TM, TC, TP, TS, MC,
MT;}, tém dimensao 7 x m, com os produtos indexados por 7 = {1, ..., 7} nas
linhas e os setores de atividade e demanda final indexados porj = {1, ..., m}
nas colunas. Os vetores g, tém dimensao 7 x 1. Nas tabelas do SCN/2000
utilizadas neste artigo, 7 = 110 e m = 61, os 55 setores de atividade mais
seis setores de demanda final. No texto, porém, as equagdes sio mantidas
com 7 e m para expressar o método de forma mais geral.

Como a tabela de usos a pregos ao consumidor ¢ igual 2 soma da tabela
de usos a pregos bésicos com as tabelas de passagem, tem-se que a matriz
H’ ¢ igual  soma das seis tabelas de passagem desconhecidas:

Xy + X+ X, + X + X, +X,,=H (1%
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A tabela referente ao imposto de importagio X, ¢ estimada
separadamente das outras, a partir da tabela de importagdes X, .
Na sequéncia, pode-se definir a matriz H:

H=H -X,, =V-X,-X, -X,, )
Concluindo-se que:
X+ X, + X +X,.+X,,=H (3)

Em outros termos, se H=[h,

ke K ={TC,TP,TS,MC,MT},:

Yx=h, 4

keK

No restante desta se¢ao, serdo apresentados os procedimentos para
as estimativas iniciais das seis tabelas auxiliares. E apresentada também
a estimativa final da tabela de imposto de importagoes, para a qual serdo

empregadas as matrizes XIM,

H' ¢ ovetor q,,.

As estimativas finais das demais cinco tabelas auxiliares serao obtidas
conjuntamente por meio do método RAWS, derivado na préxima
secao. As matrizes R do balanceamento resultardo das restri¢coes na soma
das linhas das tabelas auxiliares, determinadas pelos vetores q,> com
K = {1C, TP, TS, MC, MT }. A matriz W representa no algoritmo a
restri¢do de que a soma, célula a célula, dessas cinco tabelas auxiliares deve
ser igual & matriz H, conforme as equagdes (3) e (4). Essa restri¢ao de
soma das tabelas foi inspirada em Grijé e Berni (2006). J4 as matrizes S,
que derivam de restri¢oes de soma nas colunas, sio menos ¢bvias. Para as
tabelas de margem de comércio X, . e margem de transporte X, ., a soma
serd nula em cada coluna.

Zn;x:“ = Zn;x;” =0 (5)
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Isso ocorre porque, para cada setor de atividade ou demanda final,
a soma das margens de comércio pagas nas compras do setor ¢ langada
com sinal negativo no produto 060101. Comércio, enquanto a soma das
margens de transporte ¢ langada com sinal negativo no produto 070101.
Transporte de carga. O balanceamento nas colunas dessas duas matrizes
pode, portanto, ser feito isoladamente. Entretanto, as somas nas colunas nao
sdo conhecidas para cada uma das trés matrizes de impostos. E pelas equacoes
(3) e (4), sabe-se que as somas nas colunas das cinco tabelas auxiliares devem
ser iguais as somas nas respectivas colunas da matriz H. Como as somas nas
colunas das matrizes de margens de comércio e de transporte sao nulas por
defini¢do — equagio (5) —, conclui-se que a soma na coluna dos trés tipos
de tabelas de impostos X

C’
igual 2 soma na coluna da matriz H referente a0 mesmo setor, designada

por b =" h:

X,, e X, para cada setor demandante deve ser

XY =D ) ) =, ©

i=1 kekK i=1

Por fim, ainda observa-se uma particularidade nos dados das MIPs, da
qual resultam informagbes adicionais ao balanceamento da tabela X . de
margens de comércio. Conforme as tabelas de recursos dos anos de referéncia,
o produto 060101. Comércio, para o qual é alocada a soma das margens de
comércio, nao sofre incidéncia de imposto de importagao, nem de qualquer
dos outros trés tipos de impostos, nem de margens de transporte. Ou seja,
para a linha referente a esse produto, a diferenca entre a tabela de usos a
pregos ao consumidor e a tabela de usos a precos bdsicos é dada apenas pelas
margens de comércio mais as importagoes. Como as tabelas de usos a pregos
bdsicos, usos a precos ao consumidor e importagdes sao conhecidas para
os anos de 2000 e 2005, deduz-se que o total de margens de comércio pagas
por cada setor demandante é conhecido. Ele é igual a linha do produto 060101.
Comércio na matriz H. Essa linha serd utilizada como restri¢ao de soma nas
colunas da matriz de margem de comércio, resultando na matriz S relacionada.
Cabe apontar que 0 mesmo nao é vdlido para a matriz de margens de transporte
porque sobre o produto 070101. Transporte de carga incidem ICMS e outros
impostos menos subsidios.
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3.2 Imposto de importacdes (4,,, X,,)
Para a estimagao da tabela referente ao imposto de importagoes, a estimativa
inicial de X, serd designada por A,,,,. Seja Ay, =[a;"], define-se:
0, para 4, =0

4;}” =10, para j = exportagio (7)

M .
.X‘l,]. >, para os demals Casos

A terceira parte da defini¢ao citada corresponde ao método de cdlculo da
tabela do imposto de importagdes descrito nas notas metodolégicas da MIP
(IBGE, 2008), que consiste em distribuir o imposto de importagao sobre
cada produto (g,,,) conforme as propor¢oes da distribui¢ao da importagio
de cada produto na tabela X, . As duas partes anteriores da definicao se
mostraram necessdrias para a estimagao consistente da tabela.

A primeira condigio é necessdria porque, quando 4, =0, se al.]T.M >0
tem-se obrigatoriamente /’,-,' = /Jl] —a;M <0. Nesse caso, D> x:, = /Jij <0,
mas, como a grande maioria das células das tabelas auxiliares ¢ nao negativa,
frequentemente chega-se a restrigdes que nao podem ser atendidas, quando
a soma de termos nio negativos X, deve resultar em um valor negativo /71,],.
Cabe dizer que as inconsisténcias que tornam necessdria a imposi¢ao dessa
condi¢ao decorrem em geral de erros de arredondamento, pois valores no
intervalo -0,5 <y < 0,5, com y € {,,x],x;"}, sao arredondados para y =0
pelo IBGE.

A segunda condi¢ao teve de ser imposta porque, para os dados do ano
2000, a soma na coluna referente ao setor da demanda final exportacao de
bens e servigos na tabela H™ é muito pequena, menor que a soma na mesma
coluna da tabela 4, quando tal condi¢do nao ¢ imposta, de maneira que
a soma nesta coluna para a tabela H se torna negativa. Como nas outras
tabelas auxiliares a soma na coluna exportagao de bens e servigos é sempre
nio negativa, o balanceamento se torna impossivel sem tal condi¢ao. Esse
problema nio ocorre para os dados de 2005, mas essa condigio foi mantida
para preservar a metodologia homogénea.
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A estimativa final da tabela de importacoes, X. :[xz.]T.M]

™ , sera

calculada por:

™
if ™ moTM
w37 vse 2 a4 #0

moTM
0, se z,-zl% =0

3.31CMS e IPI (4, A,)

Para o caso das tabelas de ICMS e IPI, nao hd qualquer indicagao de
procedimento de computo nas notas metodolégicas da MIP do SCN/2000.
Nas estimativas preliminares deste estudo, essas tabelas receberam o mesmo
tratamento das tabelas de margens e outros impostos menos subsidios, que ¢
também o adotado por Guilhoto e Sesso-Filho (2005): a distribuigao dos totais
de ICMS e IPI nas linhas proporcional as células da tabela de usos a pregos ao
consumidor. Para testar essa estimativa preliminar, as somas nas colunas da tabela
de impostos totais — formada pela jun¢ao das tabelas 4., 4, e A, — foram
comparadas com as somas nas respectivas colunas da matriz H de 2000 e 2005.
Essa comparagao é titil porque, como exposto na subse¢io 3.1, o vetor de soma
nas colunas dos impostos totais deve ser igual ao vetor de soma nas colunas
da matriz H. Ocorreu um padrao sistemdtico nos erros, com superestimagao da
distribuigao de impostos em quase todos os setores da inddstria e subestimagao
na maioria dos demais setores. Destacou-se, também, o setor exportacoes da
demanda final, que, nos dois anos, recebeu uma alocagio de impostos muito
superior a correta.

Pela andlise da estrutura das tabelas auxiliares disponibilizadas pelo
IBGE para a décadade 1990 (IBGE, 1999), notou-se que as tabelas de ICMS
e IPI/Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza (ISS) — o ISS era langado
na mesma tabela do IPI — recebiam um tratamento diferenciado das demais
com relagao a distribui¢ao dos impostos para a inddstria e as exportagoes, 0
que explicava o padrio de erros observado na estimativa preliminar.

Para corrigir o problema, tentou-se projetar para 2000 as respectivas
tabelas da MIP de 1996, a dltima disponivel. Para tanto, como as MIPs do
SCN/1985 tém 43 setores e 80 produtos enquanto no SCN/2000 sao 55
setores e 110 produtos, foi empreendido um esforgo de compatibilizacio
das classificagdes. No SCN/2000, as TRUs também sao apresentadas no
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nivel 43 por 80 e a série nesse nivel foi retropolada até 1995 para garantir
a comparabilidade. Entretanto, os dados dessa série retropolada nao sio
compativeis com a TRU original de 1996, a qual a MIP deste ano estd
associada. Assim, nao foi possivel concluir este procedimento.

A solugio adotada consistiu em reproduzir nas estimativas iniciais o
padrio verificado nas tabelas da década de 1990. Ao analisar as estruturas
das tabelas auxiliares de ICMS e IPI em 1996, observa-se que tais impostos
nao sio langados a compras de setores da industria e do componente
Exportagao de bens e servigos da demanda final. Entende-se que esse
procedimento foi adotado porque estabelecimentos industriais tém direito
a receber créditos de ICMS e IPI sobre as aquisi¢des de insumos, e as
exportagdes sao isentas da incidéncia de ambos os tributos (Brasil, 1988,
Artigo 153, § 32 e Artigo 155, § 29, incisos I e X). A excegao é a distribuigao
de ICMS e IPI sobre a produgao nacional do produto 1501. Papel, celulose,
papelio e artefatos, pois, nessa linha, apenas as aquisi¢oes das exportagoes e
do setor 15. Papel e grifica nao sao alocados tais impostos. Pode-se interpretar
que esse procedimento vincula-se a proibigio de instituir tributos sobre o
papel destinado & impressao de livros, jornais e periédicos, estabelecida na
Constitui¢ao Federal (CF/1988), Artigo 150, inciso VI, alinea “d”.

Essas caracteristicas das tabelas auxiliares de ICMS e IPI das MIPs
da década de 1990 foram incorporadas na estimativa inicial dessas tabelas
para as MIPs de 2000 e 2005, acrescidas de outras restrigdes necessdrias ao
balanceamento dos dados. Seja V' = [#,] uma matriz com tais restrigdes,
que servird de base para as estimativas iniciais e ¢ definida por:

J = exportagoes
j = setoresda industria, exceto para:
i =030702. Papel e papelio (...)
0, para . . .
= 7 =0301. Alimentos e bebidas 9)
i =030702. Papel(...) e 7 =0308. Jornais (...)
b =0

g

v,, para demais casos
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As aquisi¢oes das exportagoes e dos setores da industria, assim como
as vendas do produto 030702. Papel e papeldo, embalagens e artefatos,
recebem tratamento conforme as MIPs da década de 1990.

O setor 0401. Eletricidade e gds, dgua, esgoto e limpeza urbana ¢
considerado uma atividade industrial no SCN/2000, mas nao era nas MIPs
da década de 1990. Nas estimativas preliminares deste estudo, esse setor
foi tratado como uma atividade nio industrial na alocagio de impostos.
Entretanto, nesta circunstincia, verificou-se que a soma total dos tributos
e App € A
foi muito superior a0 montante correto de impostos que deveria ter sido

nas colunas correspondentes a0 setor, nas trés matrizes, A

alocado, conforme a soma na coluna correspondente da matriz H. Assim,
esse setor foi tratado como os demais setores industriais.

Cabe apontar que o produto 1501. Papel, celulose, papelao e artefatos
e o setor 15. Papel e gréfica, do nivel de agregacio 43 por 80, equivalem,
respectivamente, a trés produtos (030701. Celulose e outras pastas para
fabricacio de papel; 030702. Papel e papelao, embalagens e artefatos; e
030801. Jornais, revistas, discos e outros produtos gravados) e dois setores
(0307. Celulose e produtos de papel e 0308. Jornais, revistas, discos), no
nivel de agrega¢ao 55 por 110 (Concla, 2011a, 2011b). Entretanto, com
base na justificativa apresentada no Artigo 150 da CF/1988, esse tratamento
diferenciado na distribui¢ao de ICMS e IPI foi aplicado apenas ao produto
030702. Papel e papelao, embalagens e artefatos e ao setor 0308. Jornais,
revistas, discos.

Quanto ao setor industrial 0301. Alimentos e bebidas, na primeira
tentativa o algoritmo RAWS nao convergia porque a zeragem na distribuicao
de ICMS e IPI as compras do setor impediu que fossem respeitadas algumas
restricoes de somas nas colunas, linhas e entre tabelas auxiliares envolvendo
células das compras desse setor. Era necessdrio alocar uma quantia minima
desses impostos ao setor para que o balanceamento tivesse éxito. Assim,
optou-se por simplesmente dar as colunas do setor nas tabelas A, . e 4., 0
mesmo tratamento dos setores nao industriais.

Também nio foram alocados impostos nas células correspondentes
a ;= 0 na matriz H, restricio que serd imposta a todas as cinco tabelas
auxiliares submetidas a balanceamento conjunto pelo algoritmo RAWS. Isso
Z 7t c P ~
¢ necessdrio porque, ao ocorrer /7, = 0, mas ,° >0 ou ;" >0, como sdo
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escassas as células negativas nas tabelas auxiliares, nao é possivel respeitar
a restrigio ), x,=h =0 com keK={TC,TP,TS,MC,MT}, de
maneira que o algoritmo nao converge. Em particular, os componentes
da demanda final Consumo da administra¢ao publica, Consumo das
instituicoes sem fins lucrativos a servico das familias (ISFLSF) e Variacao
de estoque nio sofrem incidéncia de ICMS e IPI, pois /Jl.]. =0 em todas as
células das colunas correspondentes na matriz H.

Por fim, as demais células é atribuido o valor da célula correspondente

na matriz de usos a pregos de consumidor V'= [v, ], cujas propor¢des na
linha serdo utilizadas para a distribui¢ao das margens totais em g, =[q,“]
¢ qn =lq;"]

Calculada a matriz V = [5,] pela equagio (9), as estimativas iniciais

das tabelas de distribui¢ao do ICMS (A =[a]) edo IPI (4, =

serao dadas, respectivamente, por:

v,

i i C m .,
o IS, g/ se D a0 70 (10
a. = ijl i

0,se »." v, =0
j=1y

v,
ij LI moo.
P Zm v 7 5 zj:ly"f #0
a. = j=1"4 (11)

m .
0, se z v.=0
J=1

3.4 Outros impostos liquidos de subsidios, margem de comércio e margem

de transporte (A, A, A,;)

Para essas tabelas, hd a descrigio do procedimento de cdlculo nas notas
metodoldgicas da MIP (IBGE, 2008), jd apresentado na segao 2. Neste
artigo, foram conduzidos alguns testes para verificagao de consisténcia do

método. O procedimento aplicado ¢ a distribuicio dos totais de impostos
MC]

ou margens por produto, contidos nos vetores g, = (771, que =191 e

i

9. =[q"" 1, conforme as proporgdes em relagio ao total na linha da tabela
de usos a precos ao consumidor.
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No primeiro teste, o procedimento foi aplicado aos dados do ano
1996, o ultimo para o qual todas as tabelas de passagem da MIP foram
divulgadas (IBGE, 1999). Para as tabelas de outros impostos — que em 1996
nao inclufam os subsidios — e margem de transporte, a aderéncia do método
foi muito elevada, com erros em poucas células e pequenos. Na tabela de
margens de comércio, houve mais erros.

O segundo teste consistiu em comparar a soma nas colunas da matriz
margem de comércio estimada por esse procedimento em 2000, com a linha
referente ao produto 060101. Comércio na matriz /, que, como apresentado
no inicio da se¢do, é igual aos valores corretos de totais por coluna de margem
de comércio. O erro absoluto médio, em termos percentuais, foi de 20%,
indicando que ¢é necessdrio balancear a tabela.

Assim, o referido procedimento de cdlculo, com poucos ajustes, foi
empregado para calcular as estimativas iniciais dessas trés tabelas, que, em
seguida, serdo submetidas a um balanceamento conjunto com as outras. A matriz
que serd empregada na distribuigao dos totais nas linhas, V' =[#,1], é a prépria
tabela de usos a pregos ao consumidor V= [v l]] acrescida da restrigao de
ndo distribuir margens e impostos nas células em que 4, = 0, por motivos
iguais aos j4 expostos na subse¢do 3.3.°

0, para , =0
_ PR (12)

i .
g v,, para demais casos

Desse modo, as estimativas iniciais das tabelas de outros impostos
71 78 , . MC

menos subsidios (A =[4; ]), margens de comércio (A, =[4;"1) e

margens de transporte (4, =[a," ]) serdo dadas, respectivamente, por:

iV

i . 7S moo..
7S zm v 9> %€ Z]‘:l Yy #0
a. = j=1"14 (13)

m .o
0, se Zj:l 7,

6. Como /= 0 para as colunas consumo da administragao publica, consumo das ISFLSF e variacdo de estoque, esses
componentes da demanda final também n&o sofrem incidéncia de outros impostos liquidos de subsidios e margens.
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i X MC mo ..
e —Zm . q, " se Z;:x v, # 0
a. = =15 (14)

m .
, E LU=
0, se v.=0
=174

ij . MT "o
" —zm p q, ,se z],:l v, #0 s
a.. = j=1 i

0, se Z v.=0
j=1

4 METODO RAWS

4.1 Problema de minimizacao de perda de informacéo

As estimativas iniciais das tabelas auxiliares sao agrupadas na matriz 4, que
serd balanceada por um algoritmo derivado de um problema de minimizagao
de perda de informagio, resultando em uma matriz X que agrega
as estimativas finais das tabelas auxiliares. Também sao agrupados os vetores
de margens e impostos g, . Assim, dadas as defini¢bes na secao anterior
das tabelas e vetores A, X eq,, define-se:

A Xoe 9rc

A, X 9rr
A=[a]l=| A |\ X =[x;1=| Xi5 [q,=[9'1=] 45 |

Aye X 9uc

_AMT_ _XMT_ _qMT_
q,=lq,]=H", (16)

onde:
=11, ..., 51} é o indexador das linhas;
j =11, ..., m} é o indexador das colunas;

ke K={TC,TP,TS,MC, MTY} indica a respectiva submatriz de 4 ou
X, ou subvetor de q,;



306 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v.44|n.2 | ago. 2014

_ 3 / . ~ ,
g, =[g;] é o vetor de dimensao 5z x 1 que redne os vetores g, de
impostos e margens por produto;

q,, = [g,] ¢ o vetor de dimensido 7 x 1 correspondente as somas nas
colunas da matriz H, definida na equagio (2), cuja transposta é designada
por H'; e

¢ um vetor unitdrio de dimensao 7 x 1.

Em algumas equagdes, as trés matrizes de impostos serdo tratadas
como parti¢oes de uma submatriz com 37 linhas, indexada pelo indice 7.
Definem-se entdo as seguintes matrizes e vetores:

A X 9rc
A, :[‘l;]: A4, )XT:[x;,T']: X ’qrz[qj]z 9 (17)
A X qrs
4, X, 9
A:[‘l;]: Ay ’X:[X;]: Xoye ’qn:[qik]: 9 wc (18)
A, Xy Dur

Nessa situagao, as células da matriz A nao sofrem alteragoes, mas, como
os elementos que compdem as trés submatrizes de impostos sio tratados
como componentes de uma tnica matriz, k€ K ={1', MC,MT} indica a
respectiva submatriz de 4 ou X, ou subvetor de q,.

A fungio perda adotada serd a mesma de Huang, Kobayashi e Tanji
(2008) e Temurshoev e Timmer (2011), sujeita a restrigoes definidas a partir
da disponibilidade de dados das MIPs brasileiras. Seja:

k
£ ,
—~ . se a.#0
k k 9

Z; =14 (19)

k
1, se al.].:O
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k k o . . . . .
Para a, %0, escolhe-se o valor de z; que minimiza o seguinte critério
de informacao:

Sn.m
zlf.:argminZZM;|~(z:,~(lnz;—1)+1) (20)

i=1 j=1

Ao minimizar essa fungio, os valores escolhidos para x;. sa0 0s
mais proximos possiveis dos respectivos a’e respeitadas as restri¢des que
serdo introduzidas a seguir. Os termos a entram em valor absoluto, o
que confere um tratamento adequado as células negativas. Essa versio da
funcio objetivo do GRAS, proposta por Huang, Kobayashi e Tanji (2008)
como aprimoramento das fun¢bes em Lenzen, Wood e Gallego (2007) e
Junius e Oosterhaven (2003), admite entradas nulas na projegio inicial,
nao assume valores negativos e seu menor valor possivel ¢ zero, alcangado
quando x; = a; .

Os termos da matriz 4 sao separados em duas matrizes, A, ¢ 4,
conforme o procedimento do algoritmo GRAS de ]unius e Oosterhaven
(2003). As células da matriz A _sao 1guals a 4, quando 4, >0, e suas demais
celulas s30 iguais a zero quando Ll <0.A matrle _carrega 0 elementos
cl <0 e ¢ definida por4 =4 —A A notagdo 4; ,

empregada para designar os termos das duas matrizes, com a; € A e

com /€ {+ —} serd

* €A . A mesma notagdo serd empregada para 0s valores x e z,
correspondentes 7 As células referentes aos termos 4, =0 permanecerio
nulasem A eA.

Portanto, teoricamente, cada uma das submatrizes de A poderia
ser decomposta em uma matriz de termos positivos e outra de termos
negativos. Entretanto, as submatrizes tém particularidades quanto a

p> de destinagdo do ICMS

e do IPI, respectivamente, apenas possuem elementos positivos. A matriz

decomposi¢do dos sinais. As matrizes A, e A

A, tem a maior parte de seus elementos positivos e algumas linhas com
todos os elementos negativos, para produtos em que os subsidios superam
o pagamento de outros impostos. As matrizes de margens de comércio e

7. Note-se, porém, que todos os valores de z,-)“- sao positivos. Logo, a notacdo zf;- apenas indica o valor correspondente

.k
arelacdo Xj / para af <0 e xf <0.



308 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v.44|n.2 | ago. 2014

transporte, A, e A, ., tém apenas uma linha cada com todos os elementos

MT?
negativos, aquelas em que as margens sio alocadas, enquanto as demais
células sao todas positivas. Essas particularidades serdo consideradas na

derivagao das condigbes de primeira ordem.

A fungio expressa na equagdo (20) serd minimizada sujeita as seguintes
restricoes de (I) a (V):

M 2y =2.a;-2,=4 (21)
j=1 j=1

comi=1{l,.. 51, ke K={TC,TP, TS, MC,MT}.

3n 3n
I Yx;, = a, -z =g, (22)
i=1 i=1
4n MC & MC MC
(1) 321 X = 321 a7 ==, (23)
S5n S5n
MT MT MT
1v) 42 X" = 42 a' -z" =0 (24)
k k k
V) ;(x] = ;(aij z, =h, (25)

A restri¢ao (I) impde a cada uma das submatrizes de X que as somas
nas linhas devem igualar os respectivos valores de impostos e margens.

As restrigoes (II), (III) e (IV) aplicam-se as somas nas colunas. Como
jd foi exposto na subse¢ao 3.1, as somas nas colunas das tabelas de margens
de comércio e transporte sao nulas. Assim, a soma do valor total dos trés
tipos de impostos pagos nas compras de cada setor da demanda ou atividade
final ¢ igual 4 soma na respectiva coluna da matriz H, fato expresso na
restri¢ao (II). A restrigao (IV) representa a soma nula nas colunas da tabela
de margens de transporte.

Na restri¢ao (III), considera-se uma caracteristica peculiar dos dados
de margem de comércio, j4 exposta na subse¢do 3.1. As margens de
comércio incidentes nas compras de cada setor s3o alocadas com sinal
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negativo na linha do produto 060101. Comércio, da tabela de margens de
comércio. Entretanto, sobre esse produto nao incidem impostos e margens
de transporte em nenhum dos anos considerados, de maneira que a linha
do produto nas tabelas H ou H" corresponde ao valor correto do total de
margens de comércio, com o sinal invertido. Assim, essa linha pode ser
extraida porque ela nio precisa sofrer balanceamento. Uma vez que apenas
essa linha da tabela 4 e tem valores negativos, ao retird-la, restard a matriz
A, para ser balanceada, cujas somas nas colunas devem ser iguais aos
valores do produto 060101. Comércio na matriz H com sinal invertido,
representados pela notagio —4, .

4.2 Solucao do problema de minimizacao

A fungio lagrangeana serd:

m

£ =52"i¢;* (z;"-(Inz,’ —l)+1)—i24§’ (z; -(Inz, —1)+1)-

=1 j=1 =1 j=1
5n

m 3n
A Za z —q! —ny-(Z}:a;-z;—qjj—
j= i=
va”(Za by |2 (3 a7 )

m
i=3n+1 j=1

T4 i&j-( ”;'Z;_/oijj (20)

As condigoes de primeira ordem obtidas pela derivagao em relagao aos
multiplicadores de Lagrange A;, ! e 9, s3o as proprias restrlgoes de (I)
a (V). As condig¢bes provenientes da derlvagao em relacio a z " dependerdo
da respectiva submatriz:

l) d: € ATC = ATC+

ot

e
az,.].

=0

= & (Inz —D)+a —0 -~y a =5, -a =0

7
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e s 2 7.0 c ~
Como ;" #0 por hipétese, caso contrdrio z;” =1, a expressdo entre

. e .
parénteses ¢ igualada a zero, e o termo z; isolado, levando a:

c T
ol > 8j; Y
z, =e' e .e’
e
c _ Vi C .
Como z;  =—, para a; # 0 tem-se:
i
TC T
C > C 8jj v
=e" el e’

P
e

coe k
ii) a; € A,

o _,
P 7S+
Zij
=4 (nzg’ —D)+a A" -2 —y"-
g 1 i i i

=4 (Inzg’ =1 =y =8.)=0
y Y : J i

(27)

(28)

T TS+

J
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Quando czl.]T,S =0, define-se zl.]T.SZI. Para pzl.]T,S #0, se LZ;S+ =0

. 7S— .
necessariamente 4, #0, o que serd coberto no préximo caso. Com

a;“ # 0, obtém-se entao:

7S T
7S+ A & v
L, =e’ e v.e
7S T
7S+ A 7S+ 8 i
xT=e" ca-e? e’
ij ij

75— T TS- Ts—
15 -5

=-a" (Inz’ -1)-a* -\"-a Y. -a, a,
7 g 9 ’ v J g 9 9

=4 -(=Inzl" =10 —y) 5,)=0

TS
Com a; <0,
7s _
75— —=; ) Y
z' =e e ’-e’
9
78 —
TS— =X S— =% Y
x> =e "t -aqa’ e ?-e’
b by

(29)

(30)

De maneira similar, deriva-se para as margens de comércio e transporte:

k
v) a4 €l

of 0
MC+
ﬁzl.].
MC MC
= MO = L MO

(31)
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of 0
azMTJr
g
AMT ;T
:>x;.w+:e’ ~al.]’.w+-e”-e] (32)

ot 0
MT—-
0z,
MT
MT~ My -y g
=>x, = a; e e/ (33)

Podem-se redefinir os termos exponenciais:

y'=¢", com ke K ={TC,TP,TS,MC,MT}, i=11,...50}  (34)
w, :es"j, com 7 ={l,...,n}, j=11,...,m} (35)

¢ =", com ke K ={T,MC,MT}, j ={L,....m} (36)

Substituindo as equagdes de (34) a (36) nas equagdes de (27) a (33),
chega-se a:

Xy THoc 4y WS, (37)

X; =7 a4 cw s, (38)
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x;ﬁ _ CTS ) d;s+ ‘w, - -‘]'T (39)
xl.]T.& _ (’;TS )—1 . d;S— . (wij )*1 . (S]T )*1 (40)
x;v[m _ rch . d;wa ‘w, - :]{wc (41)

;WT+ — 7;MT . d;WT+ . wij . S;.WT (42)
=Y w,) - (5) 43)

A fungio objetivo em (20) é estritamente convexa, e as restri¢oes (21) a
(25) sao todas igualdades e lineares, portanto, simultaneamente convexas e
concavas. Assim, a fun¢io lagrangeana em (26) ¢ estritamente convexa. Isso
garante que a solugio existe, ¢ tnica e é o ponto de minimo da fungdo.

4.3 Computo dos multiplicadores 7;/?, w; e sf

Os multiplicadores sao encontrados ao substituir as equagdes de (37) a (43)
nas restrigoes de (21) a (25).

Multiplicadores das linbas: 1, com ke K ={TC,TP,TS,MC, MT}

Para a restricio 7'~ referente ao ICMS, substitui-se (37) em (21):

m

m
c e 7c e T c
in. =q, =1 -Za.. w. S =4,
i i i i /A i
j=1

=

7 . . qe TC

Se q,TC =0, Zm a.° =0, pois todos os multiplicadores 7, w_ e st

‘ =14 ! 4 ]
s30 positivos por deémgio. Nesse caso, como os valores de ICMS siao nao
negativos, a;C =0 paratodoj= {1, ..., m}. Assim, z;C =le x;C = ﬂ;C =0
. — c 4

em toda a linha. Define-se entao 7~ =1, uma vez que nenhuma célula da
linha precisa sofrer ajuste. Para g, # 0, temos Z:; a;” #0. Assim:

1, para ¢/“ =0

C _ ‘TC (44)
¢ l —, para g,“ #0

m.TC
E a. W -S.
=170 g7
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Quanto a 7", serd substituido (38) em (21). A solugio para o IPI é
similar 2 do ICMS:

1, para g" =0

™ _ P
T 9 —, para g #0 (45)

m. TP
E a. cw.-S.
=1 g 7

Para as equagoes (39) e (40), referentes 2 matriz de outros impostos
menos subsidios, como nao hd separagio entre impostos e subsidios, foi
necessdrio supor que todas as células sao nio negativas nos produtos em que
o total € positivo e todas s3o nao positivas nas linhas com totais negativos.
Portanto, nao haverd soma de elementos positivos e negativos nas linhas.

A definigio de 7" depende do sinal de 4°:

1, para ql.TS =0

78

9. —, para g >0

mo TS+
a. w.-Ss.
7S j=1% i v

= (40)

<

w, s, s
s para g, <0

i

Para ¢° =0, como nio h4 elementos positivos ¢ negativos na mesma
linha, xl.]T.S = al.]T,S =0, define-se entio 7° =1. Para ql,TS > (0, combinam-se as
equagdes (39) e (21), caso similar ao das matrizes de ICMS e IP], o que resulta na
segunda parte da defini¢io em (46). Para ¢;° < 0, sdo combinadas as equagoes
(40) e (21), logo Zj;l xl.]T.Sf =q" =>0")"- j:l af’ “(w, ) (S]T ) '=q4",
isolando 7" chega-se 4 terceira parte da definigao (46).

Para a margem de comércio, o balanceamento na linha ¢ similar ao
ICMS e IPI. A expressio para 7, com ¢ >0 é obtida substituindo (41)
em (21). Cabe lembrar que a linha do produto 060101. Comércio, a tnica
com total negativo, nao serd balanceada, uma vez que os valores corretos
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de suas células sio conhecidos, entio 7" =1 para g™ <0. Por fim, se
1 1
MC MmC =
g, =0, 7" =1.Tem-se entlo:

1, para ¢ <0

MC MC
M = ) 4
" 2 o para qz'MC >0 @7)

mo MC+
S A
j=17 i

O ajuste na linha da matriz de margens de transporte ¢ semelhante ao
dos outros impostos menos subsidios. Tem linhas apenas com elementos
nio negativos e uma linha apenas com células nao positivas, a do produto
070101. Transporte de carga. Novamente, sao trés casos. Para qiMT =0, nao
hd elementos positivos e negativos na mesma linha, logo x;V[T = ﬂ;‘” =0, com
#M =1 Para q,.MT >0, combina-se (42) com (21), enquanto para ql.MT <0,
(43) com (21), do que se obtém:

1, para g =0

mo MT+
MT __ ijlaij 'wij.'fj (48)

X

w.-Ss
J

MT

e

L para ¢"" <0

Multiplicadores das colunas: s;, com ke K" ={T, MC,MT}

O balanceamento nas colunas, referente as equagoes (22), (23) e (24), ¢
dado pelos multiplicadores s} . As trés matrizes de impostos sao empilhadas e
balanceadas conjuntamente nas colunas, assim elas compartilhardo o mesmo
multiplicador 57 . Como a soma das margens é nula na coluna, a soma dos
impostos iguala a soma na coluna da matriz /. Nessa situagao, pode ocorrer
soma de elementos positivos e negativos. Para g, = 0, a soma dos impostos
¢ nula na coluna. Isso ocorre apenas nos componentes da demanda final
consumo da administra¢io publica e consumo das ISFLSE, mas sao casos
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em que o valor de todas as entradas é zero na prépria matriz H, entio se
.
define s; =1.

Nas outras colunas, observa-se que hd aquelas com elementos nio
positivos e nao negativos, hd colunas apenas com elementos nao negativos, mas
nio existem colunas apenas com elementos nao positivos. Assim, considera-se
como caso geral que a coluna pode ter tanto elementos nao negativos quanto
nao positivos, pois a situagao de colunas sem elementos negativos pode ser
obtida como um caso especial. Combinando as equagées (22), (37), (38),
(39) e (40):

3n r 3n r r
—_— + - —_—
leij —;(xi/ +x,)=g¢,

3n

3n
r T 7 Ty-1 7S\-1 _Ts- 0
=2 e w ()T Y 60 e ) =g,

i=1 i=2n+1

3n T4 _ n TC 2n P 3n TS+
Com Z X, —Z, X, +Z, X, +Z, x0T
=17y =1 79 i=n+l Y i=2n+l Y

e
r

3n. - 3n 75— T o_ ™| _r.T
zz‘=1 Xj = Zi:ZnH Xj > =T - [7; ]
.. ~ . T
Multiplicando a expressao acima por s, :

3n 3n
= (:;)2 -Z;;T -a;f w, —s].T g+ z ") -a,]T.S* -(wl,j)f1 =0
i=1

i=2n+1

Na resolu¢ao da equagio, apresentada na segunda parte da defini¢ao
em (49), a raiz negativa ¢ descartada porque os multiplicadores sio
sempre positivos:

1, para q,= 0

75—
3n a;

T 24 (S A ) A 4
;=14 T4 4(21':17:‘ Zj wz]) Zi:ZnHrTS.w (49)

i ij
2 23717 a W
i=1"1 i i

, para qj;tO
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Para a margem de comércio, a soma na coluna das células nao negativas
¢ conhecida, igual a linha do produto 060101. Comércio na matriz H.
Unindo as equagoes (23) e (41):

4n
MC MC  MC+ _
= Z el w, = /7Mc;
i=3n+1
Tem-se /JMC]. = 0 nos componentes da demanda final consumo da
administragio publica, consumo das ISFLSF e variagio de estoque. Para
estes componentes, as células das colunas sao todas nulas, entao por defini¢ao

MC __ . 4n MC+ = .
s; =1. Nas demais colunas, 5, . <0 e D ndy >0, entio:

1, para 4, =0

MC
S; = _}JMC/' h 0 (50)
4n MC  MC+ » para MCJ'<
S gy,
i=3n+1 1 ij i

As colunas da margem de transporte tém soma nula, e os valores
das células na unica linha nio positiva sio desconhecidos. Porém, a linha
do produto 070101. Transporte de carga na matriz H, designada por
b, = [/7MT].] , € igual a soma nas colunas da matriz sé com as entradas positivas
de margem de transporte X, ,. com o sinal inverso, mais o ICMS e outros
impostos liquidos de subsidios incidentes sobre as compras do produto
transporte de carga. Para os anos de 2000 e 2005, observa-se /7, . = 0 apenas
nos mesmos componentes da demanda final em que 4 ;= 0> consumo da
administragao publica, consumo das ISFLSF e variacao de estoque. Assim,
de maneira similar ao adotado na tabela de margens de comércio, serd
considerado que no hd incidéncia de margens de transporte nas compras
destes componentes, portanto define-se 5" =1 para tais colunas. Para as

outras colunas, a combinacio de (24), (42) e (43) resulta em:

S5n 5n
> x;” = > (" +xl;.wf) =0

7
i=4n+1 i=4n+l
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5n Sn
=1 E M w + ()T E "y (w,) =0
j i i if j i ij i
i=4n+1 i=4n+1

MT . .. . .
Isolando s, , apenas a raiz positiva é considerada. Assim,

pode-se definir:

1, para 4, =0

MT—-
5n —4,

MT i
5io T Zi:4n+1 MT (51)
oWy )
> para ., #0

ZSn 7MT 'ﬂMT+ cw
i=4n+l1"1 ij i

Multiplicadores das células nas somas das tabelas de passagem: w,

Para o cdlculo dos multiplicadores w, , por fim, a equagio (4)
serd utilizada:

e P 7s MC MT
= x4 x Fx] Fx+x =h
i i i i i i

Para /= 0, as respectivas células nas tabelas de passagem também sao
zeradas e serd definido w, = 1. Para h; # 0, as equagdes de (37) a (43) serao
substituidas. Para as tabelas de passagem com valores positivos e negativos,
as duas expressoes serdo somadas, uma vez que quando x;” #0, x," =0
e quando x;f 0, x;.* =0. Cabe notar que, como o total da margem de
comércio jd é conhecido, os multiplicadores de A e serdo todos unitdrios,

C

mas para que no seja necessdrio o tratamento como caso especial, define-se
MC—
X,
b

MC— -1 . - ’ , .
=a; -(w,) . Essadefini¢do resultard em w; =1 nas células da linha
do produto 060101. Comércio, uma vez que todos os outros termos 4, serdo

nulos, e 0 valor da margem ¢ igual ao da respectiva célula na matriz H. Assim:

e c T g P T 78 78 T
=7 a cw, s, +roca. cw.-s +rocal cw. s +
: b q J : b q J : g b J
7S \-1 75— -1 7\-1 MC Wie MC MC—- -1
+(7) e (w,) () e w, s v a (w) +
’ b b J ’ b b J b K
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Multiplicando por w, e agrupando:

=w, (" a0 a " a5 A A
4 ! Yy ! Y ! f/ Y
+eM MY —w b () A () e+
q J 9 9 z 9 J 9

+GTY () =0

7

Agrupando em C,, ¢ G, os termos entre parénteses ¢ resolvendo a
equagdo resultante, w, C —w b, +C =0, obtém-se a seguinte defini¢ao:
]

1, para /JI,]. =

2

, para b, 20 e C

i

(52)

h.+.\h —4-C,-C,,
ij ij ij ij

2-C,

, para ;20 e C #0

e c g g s s T MC MC MC
C.=((r""a +r -a +r -a ")s +r" -a " s
q z 9 z 7 J

<3
+

CZ[ — ((7;-7-5 )—1 . ﬂ;"S— .(SjT )—1 + d;VIC— + (7;»MT )—1 . dMT— . (S],MT )—1)

i

Para C, =0, caso em que sé termos negativos sao balanceados, tem-se
L
a segunda parte da defini¢do (52). Para C # 0, resolve-se a equagio, a raiz
negativa ¢ desconsiderada e chega-se a terceira parte de (52).
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4.4 Forma matricial das solugdes

Definicoes
Para expressar em forma matricial as equagoes de determinagio dos

multiplicadores, (44) a (52), mais defini¢des sio necessdrias em relagao
aquelas apresentadas nas se¢oes anteriores.

1) Matrizes sao designadas por letras maidsculas em negrito (como Y),
vetores-coluna por letras mindsculas em negrito (y), vetores-linha
por letras mindsculas em negrito com apdstrofo (y ) e escalares por
letras sem negrito ().

2) Com ke K={TC,TP,TS, MC,MT}ou ke K ={T,MC,MT},

conforme o caso, os vetores e matrizes de multiplicadores sio

definidos por:
n=0ls . =01, W=[w,]
Tre w
=" | WT =W
Ty w

3) Serao empregados vetores unitdrios de diferentes tamanhos, dados
port ,l el, ,cujas dimensdes sio de uma coluna por 7, 7 ou
n m 3n
37 linhas, respectivamente.

. . . A B

4)  Sejam duas matrizes quaisquer Y, =[ vle Y, =ly/] de mesma
dimensio, as operagdes elemento a elemento de matrizes e vetores
serao designadas pelas notagoes:

Y, 0Y, =[y; - y;] éo produto elemento a elemento, ou produto
de Hadamard, de ¥, e Y.

Y oY, =[ yJA / yf ] ¢ a divisdo elemento a elemento de ¥, ¢ ¥,
onde yf #0, paratodo 7ej.

Y, = [ y;z :| =[y,; 5,1 ¢ o produto elemento a elemento de
Y, pelo préprio Y.

¥, )2 = [1 / y; :| ¢ a raiz quadrada elemento a elemento de Y.
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5) DPara a diagonalizagdo de vetores, se y é um vetor qualquer de
dimensdo 1 x 7, y ¢ o vetor diagonalizado correspondente, uma
matriz de dimensao 7 x 7z em que a diagonal principal ¢ formada
pelos elementos de y e os demais termos s3o nulos.

6) Por fim, como usual a transposta e a inversa de uma matriz
quadrada Y serao designadas por ¥’ e ¥, respectivamente.

Multiplicadores das linhas: re, com K={TC, TP, TS, MC, MT'}
ICMS:

1, para ¢/° =0

rTC = A c (53)
9, O(A,. OW)-5,-1,), para ¢;“ #0

IPI:
1, para g =0

= . - (54)
9 O(A4, OW)-5s,-1,), para g #0

Outros impostos menos subsidios:

1, para ¢° =0
Frp = qT5®((ATP+ QW)§T .lm)’ para qiTS >0 (55)
(4. OW)-5; -1,) Dy, para g <0

Margem de comércio:

|1, para 7" <0 (56)
- qMC@((AMC+ G>Vy):(’:Mc .lm)’ para qiMC >0

TM C

Margem de transporte:

1, para g =0
Yar =9 ur ®((AMT+ QW)'§MT .lm)’ para qiMT >0 (57)
((AMTQW)gl\i[T 'lm)(Dqu para qz'MT <0
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Multiplicadores das colunas: S . com K ={T, MC, MT}

Impostos totais:

Bl =1;n.;T'(AT+®‘VT)

B, =1 7! (A, OW)

n T

1, para g, =0

5, = Y (58)
(q,'” +((q.)*-4-B OB,) 2) O(2-B,), para g, #0

Margem de comércio:

1, para b, =0

Sy = o , (59)
b, O -7, (A,c, OW)), para /7MC]. <0

Margem de transporte:

B3 = l:‘ ’ ;'z;T ’ (_AMT, ow)

B, = l; ';'MT '(AMT+ ow)
1, para 4, =0

$ (60)

mr = ot
(B;OB;)?, para b, #0
Multiplicadores das células nas somas das tabelas de passagem: W
o =((rTC 'A'rc +7 A + Trs 'Ars»,)'sr T Thc 'AMC+ “Swuc T Tur Ay, 'SMT)

frd -1 . . ot -1 . . o1
Cz_ Trs ATS— Sy +AMC—+rMT A .S )
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1, para /, =0
W =< C,0H, para /;#0,C,_=0 (61)

(H+((H)” -4-C,0C,)")Q(2-C), para b, #0,C, #0

Estimativas finais das tabelas X,

Finalmente, os valores estimados das tabelas de passagem, conforme
(37) a (43), podem ser expressos em formato matricial pelas equagdes a
seguir, as quais remetem 2 sigla RAWS do método de balanceamento:

X = e Are OW -5 (62)
Xpp =ty Ay OW -5, (63)
Xy =t A, OW -5, +7 (A, OW)-5. (64)
Xy =Tye Ape, OW -5, + A, . (65)
Xyr =ty Ayr, OW -5, + 7 (A QW) 5, (66)

5 COMPUTO DAS ESTIMATIVAS

5.1 Anos de referéncia e revisoes das contas nacionais

Seguindo 0o método RAWS, foram estimadas as tabelas auxiliares para
os anos de 2000 e 2005. Além das tabelas auxiliares, as préprias tabelas
divulgadas pelo IBGE junto 2 MIP para estes dois anos precisaram sofrer
modificagdes em razao das revisoes posteriores na série das TRUs. As MIPs
de 2000 e 2005, publicadas em 2008, foram baseadas nas TRUs da revisao
2004-2005 do SCN, publicadas em 2007. Nas revisdes subsequentes,
ocorreram duas alteragdes contdbeis no procedimento de cdlculo das TRUs,
uma na distribuigao das vendas de intermediagdo financeira e seguros, outra
na alocagdo das compras publicas de remédios. O novo procedimento foi
aplicado pelo IBGE retroativamente a todas as TRUs da série apresentada
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junto a revisio 2005-2009 das Contas Nacionais, mas as MIPs de 2000 e
2005 ndo foram revistas. Assim, para a estimativa completa das MIPs de
2000 e 2005 foram consideradas as TRUs divulgadas na revisao 2005-2009
das Contas Nacionais IBGE, 2011) e as tabelas auxiliares e MIPs de 2000 e
2005 foram corrigidas para se tornarem compativeis com as TRUs revistas.

Uma alteragao de procedimento foi na alocagao das vendas do produto
090101. Intermediagdo financeira e seguros entre as compras dos setores
de atividades. O total da produgio nio foi modificado, de maneira que a
tabela de recursos permaneceu a mesma, mas, na tabela de usos a pregos
de consumidor, ocorreram realocagdes entre as aquisi¢des para consumo
intermedidrio de diversos setores demandantes. Para a corregao, todas as
alteragoes observadas entre as TRUs das revisdes 2004-2005 e 2005-2009
nas tabelas de usos a pregos ao consumidor foram aplicadas as tabelas
de usos a pregos bdsicos divulgadas originalmente pelo IBGE junto as
MIPs. A produgio total da economia nio ¢ afetada, mas as ligacoes entre
setores associadas a produgao e venda deste produto o sao. Cabe apontar
que as mudangas na distribui¢io desse produto ocorreram entre as duas

versoes da TRU de 2005, mas nao da TRU de 2000.

A outra mudanga de procedimento foi na alocagao de compras puiblicas de
produtos farmacéuticos. Na revisao de 2004-2005 do SCN, todas as compras
governamentais do produto 031301. Produtos farmacéuticos eram alocadas como
demanda intermedidria do setor de atividade 1202. Satide puiblica, sendo que
o componente da demanda final consumo da administragao piblica compra todo
o produto 120201. Sadde publica, tnico produto do setor 1202. Satide puiblica.
Entretanto, na revisao 2005-2009 das Contas Nacionais, a grande maioria
das compras governamentais de produtos farmacéuticos nacionais ¢ alocada
diretamente ao setor da demanda final consumo da administragao publica e se
reduz no mesmo valor a produgio do setor 1202. Sadde publica, assim como
a compra do produto 120201. Sadde publica pelo consumo da administragao
publica. Como no caso anterior, essas mudangas foram replicadas sobre a tabela
de usos a pregos bésicos, mas também foi necessdrio ajustar a tabela de recursos.
Note-se que a demanda total do setor consumo da administragao publica e
a produgio de 031301. Produtos farmacéuticos nio sio alterados, mas a
renda nacional e o PIB foram reduzidos, assim como as ligagoes entre os
setores produtores de fdrmacos e o setor satide piblica na MIP. Essas modificages
ocorreram tanto na TRU de 2000 quanto na de 2005. Por fim, as MIPs para
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2000 e 2005 foram recalculadas pelas tabelas de usos a precos bdsicos com
essas adaptacoes.

5.2 Algoritmo para os multiplicadores

Os valores dos multiplicadores contidos em 7., s . e W’sdo interdependentes,
entdo serdo calculados por um método numérico iterativo. Como a solu¢ao
do RAWS existe e ¢ tnica, a iteragdo converge. O algoritmo adotado,
programado em Matlab, consiste das seguintes etapas:

Passo 0: obtengao das estimativas iniciais A, das tabelas de auxiliares,
conforme o exposto na se¢io 3.

Passo 1: como o processo de obteng¢ao das estimativas iniciais jd
impde a zeragem dos erros nas linhas, 7, =1 na primeira etapa, para todo
K={TC, TP, TS, MC, MT}. O balanceamento serd iniciado pelas colunas,
entao w,_ = 1, para todas as células de W= [w_]. Os multiplicadores S
para K = {7, MC, M T}, sero calculados segulndo as equagoes (58) a (60)

Passo 2: tomando 7, =1, e os s . calculados no passo anterior, W'¢
computado pela equagao (61);

Passo 3: é feito o primeiro balanceamento completo, em que, primeiro,
os multiplicadores 7, s3o obtidos pelas equagdes (53) a (57) com s.¢ Wdo
passo anterior; depois, os multiplicadores s . sdo atualizados pelas equagdes
de (58) a (60) com os r. ¢ W mais recentes; e, por fim, W ¢é novamente
calculado por (61) com os tltimos 7, e U

Passos de 4 a N: a cada etapa, os trés tipos de multiplicadores T S,

e Wsao calculados tomando como dados os multiplicadores dos passos

anteriores, repetindo o passo 3. O processo segue até que o maior elemento

da matriz DIF =W -Ww seja inferior a 10, o que equivale a
(passo N') (passo N—1)

R$ 1,00, uma vez que os valores das tabelas estao designados em milhdes

de reais;

Passo N + 1: dado o valor final de W, calcula-se r. e, depois, s .
As estimativas finais dos multiplicadores sao substituidas nas equagoes
(62) a (66) para a obtengao das estimativas X, das tabelas auxiliares, com

K-={1C, TP, TS, MC, MT}.

Para a estimagao das tabelas auxiliares da MIP de 2000, a convergéncia
foi obtida com NV = 78. Na MIP de 2005, com uma limitagao imposta ao
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nimero de iteragdes do algoritmo de V< 500 nao houve convergéncia dentro
da tolerncia exigida para a matriz DIF. O maior elemento da matriz DIF, que
deveria ser inferior a /0%, chegoua 6x 107 com IN = 500 iteragdes. Aumentando
a tolerincia para que o maior elemento da matriz DIF seja inferior a 7 x 107,

o que equivale a R$ 700, o algoritmo para a MIP 2005 converge com N = 61.

6 AVALIACAO DO METODO

A qualidade da estimagao das tabelas auxiliares com o algoritmo RAWS nao
pode ser aferida diretamente com os dados de 2000 e 2005, pois todas as
informagdes disponiveis sobre essas tabelas j4 foram incorporadas ao processo
de estimagdo. Dessa forma, para avaliar a eficicia do RAWS, o mesmo foi
aplicado ao ano de 1996, dltimo para o qual 0 IBGE (1999) divulgou todas
as tabelas auxiliares. Pelo confronto das tabelas estimadas com as oficiais do
IBGE, 0 RAWS ¢ comparado ao método de Guilhoto e Sesso-Filho (2005),

por meio de duas medidas de distincia entre matrizes.

Na primeira parte desta seao, sao discutidas as discrepancias dos dados
de 1996 em comparagao a 2000 e 2005. Como o RAWS ¢é um algoritmo de
minimizagdo de perda de informagdo, derivado a partir das informagoes
disponiveis no conjunto de dados, essas discrepancias tornam necessdrio que
sejam feitos alguns ajustes ao préprio algoritmo. Também sio apresentados
os passos para a aplicagio do método de Guilhoto e Sesso-Filho (2005).
Na segunda parte da secdo, siao expostas as duas medidas de distdncia de
matrizes e o resultado da compara¢iao dos métodos.

6.1 Ajustes a diferencas dos dados entre 1996 e 2000 e 2005

Na aplicagao do RAWS a 1996, foram utilizadas as mesmas informagoes
disponiveis em 2000 e 2005: as TRUs e as tabelas de importagdes e de usos
a pregos bdsicos. Entretanto, os dados da década de 1990 possuem algumas
diferengas em relagio aos da década de 2000, que tornaram necessdrio
fazer adequagdes a0 método. Os pontos mais relevantes, que implicaram
alteragdes no algoritmo, s3o: 7) os subsidios nao estao incluidos na tabela
de outros impostos; iz) hd incidéncia de impostos no produto margens de
comércio e valor negativo em outra linha do vetor de margens de comércio.
Outras diferencas, de consequéncias menores ou nulas, sio: 777) a varia¢io
de estoque nao ¢ igual a zero nas tabelas auxiliares estimadas; 7v) mudangas
impostas para fechar o balanceamento; e ») diferengas sem consequéncias

para a aplicagao do RAWS.
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O primeiro ponto diz respeito a tabela de outros impostos, que nao
inclui os subsidios em 1996. Assim, ndo h4 valores negativos nesta tabela,
de maneira que o algoritmo deve ser ajustado considerando que 4, =4, e
X, =X,,.. Ouseja, a tabela de outros impostos receberd o mesmo tratamento

das tabelas de ICMS e IPI, simplificando o algoritmo.®

No segundo ponto, quanto a tabela de margem de comércio, hd duas
diferengas nos dados de 1996. A primeira delas ¢ que em 2000 ¢ 2005 nao
havia incidéncia de impostos no produto 060101. Comércio, mas em 1996
hd registro de outros impostos no produto correspondente, 3501. Margem
de comércio. A outra diferenga é que hd um produto com valor negativo de
margem de comércio, 1702. Alcool de cana e de cereais, o que nao ocorre
em 2000 e 2005. Para adequar o RAWS a ambas as discrepancias, basta
aplicar 4 tabela de margem de comércio o mesmo tratamento dado a tabela

de margem de transporte, simplificando novamente o algoritmo.’

O terceiro ponto ¢ a coluna variagao de estoques das tabelas auxiliares
estimadas, que é diferente de zero em 1996, mas implicitamente nula nos dados
do IBGE para 2000 e 2005. Para os dois anos da SCN/2000, todas as células
da coluna variagao de estoques sao nulas na tabela H, construida conforme
a equagao (2). Isso ocorre porque a coluna de variagao de estoques da tabela
de usos a pregos de consumidor ¢ idéntica 2 soma das colunas de variagao de
estoques das tabelas de importagoes e de usos a precos bdsicos, de tal forma
que essa coluna deve ser nula em todas as demais tabelas auxiliares. Nao ocorre
o mesmo na construgio da tabela H para os dados de 1996. Este fato poderia
ser desprezado se os valores de variagao de estoque fossem todos positivos, mas
surgem valores negativos para esta coluna nas estimagoes iniciais das tabelas
auxiliares, o que demandaria uma revisao de todo o algoritmo para acomodar
a ocorréncia de células positivas e negativas na mesma linha. Isso deveria ser
feito se o objetivo final fosse obter estimativas para 1996, mas como estas serdo
usadas apenas para testar o método aplicado a 2000 e 2005, optou-se por excluir
a coluna de variagio de estoques do balanceamento. Isso ¢ feito substituindo

8. Especificamente, os numeros das equacdes modificadas sao: (30) e (40) séo eliminadas; (46) e (55) séo reescritas
de forma analoga aos casos do ICMS e IPI; (49) se torna similar a (50); os termos com subscrito TS sdo eliminados em
(52), (58) e (64).

9. Nas equacdes, sao reescritas analogamente ao caso da margem de transporte: as equacdes inteiras em (23), (47), (50),
(56), (59) e (65); os termos de margem de comércio em (26) e (52). Ademais, séo inseridas novas equacdes similares
a (33) e (43) para a margem de comércio.
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o valor verdadeiro desta coluna nas tabelas estimadas e descontando os valores
desta coluna dos respectivos totais a serem distribuidos nas linhas.

O quarto ponto sao os ajustes necessdrios para haver convergéncia do
algoritmo no balanceamento. Como foi exposto na se¢ao 3 deste artigo,
para a operagio correta do algoritmo nos dados da SCN/2000 foi necessdrio
supor que a coluna de exportagoes ¢ nula na estimativa inicial da tabela de
imposto de importagdes e que o setor industrial de alimentos e bebidas nao
tem alocagao de ICMS e IPI zerados, diferentemente dos demais setores
da inddstria. Para 1996, estas hip(’)teses nao se mostraram necessdrias para
fechar o balanceamento, entdo foram descartadas. Entretanto, o algoritmo
nio convergiu por ocorrerem erros crescentes na coluna de exportagoes para
a soma das tabelas. O problema foi sanado ao se permitir que as células
correspondentes a alguns produtos da coluna de exportagdes, aquelas com
erros maiores na soma das tabelas, recebessem alocagao de ICMS e IPI:
0105. Soja em grao, 0501. Produtos sidertirgicos bdsicos, 2201. Fios téxteis
naturais e 3001. Oleos vegetais em bruto.

Por fim, o quinto ponto so as diferengas menos relevantes entre 1996
¢2000/2005, quanto a dimensao das matrizes, setor dummy financeiro, 1SS
na tabela do IPI e compatibilidade com as TRUs revistas.

1) A dimensao das matrizes é igual a 80 produtos por 43 setores
e cinco componentes da demanda final em 1996, contra 110
produtos por 55 setores e seis componentes da demanda final em
2000 € 2005. Esta divergéncia nao tem implica¢oes para o RAWS.

2) Existente em 1996, mas nao em 2000 e 2005, o dummy financeiro
¢ um setor ficticio que corrige a subestimac¢io do consumo
intermedidrio de servigos financeiros (Ramos, 1997, p. 13). Na
estimagao para 1996, foi tratado como os demais setores.

3) Noanode 1996, 0 ISS é incluido na mesma tabela que o IPI, o que
nio ocorre para 2000 e 2005. E possivel separar facilmente os dois
tributos na tabela, jd4 que o IPI incide sobre produtos industriais e
0 ISS sobre servigos. Observa-se que o ISS nao tem a distribui¢ao
diferenciada entre setores demandantes que caracteriza o IPI,
descrita na subsecio 3.3, entio foi deslocado para a tabela de outros
impostos, com 0s ajustes necessirios nos totais.
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4) Como jd comentado na subse¢io 3.3, as TRUs retropoladas a
1996 na metodologia do SCN/2000 nio sao compativeis com
as TRUs originais de 1996, nas quais a MIP desse mesmo ano
se fundamenta. Assim, foram consideradas as TRUs originais de
1996, o que ndo traz prejuizos ao propdsito desta se¢ao, que ¢

testar o algoritmo RAWS.

Sob as adequagoes expostas, o algoritmo RAWS foi aplicado ao ano de
1996, convergindo apés 132 iteragoes.

O método de Guilhoto e Sesso-Filho (2005) foi igualmente aplicado
as TRUs originais de 1996, compativeis com a MIP desse mesmo ano. Para
permitir uma comparagao adequada, foi considerado o valor verdadeiro da
coluna variagao de estoque de todas as tabelas, como foi feito para o RAWS.
O ISS também foi agrupado aos outros impostos. O tratamento aplicado
por tabela foi feito da forma como segue.

1) Tabelas de ICMS, IPI, outros impostos e margens: monta-se uma
versao da tabela de usos a pregos de consumidor zerando as colunas
dummy financeiro e variagao de estoques. Cada célula desta tabela
¢ multiplicada por um coeficiente especifico a sua linha, calculado
como a razio entre o valor a ser distribuido (imposto ou margem
total do produto) e a soma na linha desta tabela.

2) Tabela de imposto de importagao: igual ao procedimento anterior.
A Unica diferenca é que a coluna de exporta¢oes também é zerada
na tabela modificada de usos a precos de consumidor.

6.2 Comparacao dos métodos

Para mensurar a qualidade da estimagao das tabelas auxiliares nas
metodologias consideradas em relagao as tabelas originais do IBGE de
1996, foram aplicadas duas medidas de distAncia entre matrizes. Ambas s3o
medidas de sintese de comparagoes, célula a célula, entre a tabela estimada
e a original. Foram adaptadas a partir de outras métricas listadas por
Miller e Blair (2009, p. 334), a fim de expressarem, em termos percentuais,
a distAncia entre as tabelas.

A primeira é o desvio absoluto percentual ponderado (DAPP). Para cada
célula, toma-se o valor absoluto do desvio da tabela estimada em relagao a
original, em termos percentuais. A medida é a média ponderada de todas
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estas células, com a ponderacio dada pela razao entre o valor absoluto da
célula na tabela original e a soma dos valores absolutos de todas as células
na tabela original:

Ak k
X. —X.

| i i | (67)

DAPP =YY

i=1 j=1

Ak, ’ . k ’
em que X; ¢a célula da tabela estimada, x; a célula correspondente da
tabela do IBGE, 7 ¢ o ndmero de linhas e » o total de colunas.

Constata-se de imediato que a expressio (67) pode ser simplificada
e expressa como a razao entre a média aritmética dos erros absolutos e a
média aritmética dos valores absolutos da tabela original, sem referéncia a
importincia relativa de cada célula:

Ak k
nom (X, —X
2
nm A%—x% i=l j=1 N-m
ij ij
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== Ziz] ij Z i X
i=1 j=1 M

A outra medida, o desvio absoluto ponderado total (DAPT), preserva
o tratamento as células diferenciado conforme sua importincia relativa.
O DAPT é a razao entre a média ponderada dos erros absolutos e a média
ponderada dos valores absolutos da tabela original:

n
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DAPT = (69)
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A tabela 1 apresenta as duas medidas calculadas para todas as tabelas
auxiliares estimadas pelos métodos RAWS e por Guilhoto e Sesso-Filho
(2005), este ultimo designado na tabela pela sigla GS. Na terceira coluna
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referente a cada uma das medidas, ¢ apresentada a diferenga no erro calculado
para os dois métodos.

Para o conjunto das tabelas, pode-se dizer que o uso do algoritmo
RAWS aprimora a qualidade do ajuste. O DAPP tem valor médximo de 19%
no RAWS e 53% no Guilhoto e Sesso-Filho. O DAPT ¢ superior a 10%
somente em uma tabela para 0 RAWS, mas para o Guilhoto e Sesso-Filho
apenas em uma tabela ¢ inferior a 10%.

TABELA 1
Medidas para a comparacdo dos métodos RAWS e Guilhoto e Sesso-Filho (2005) na

estimacdo de tabelas auxiliares (1996)
(Em %)

Tabelas/métodos DAPP PART
RAWS GS GS - RAWS RAWS GS GS - RAWS

TM: Imposto de importacéo 0 45 45 0 26 26
TC: ICMS 6 51 45 3 20 16
TP:IPI 13 53 40 13 17 5
TS: Outros impostos 19 16 -3 6 10 4
MC: Margem de comércio 5 42 38 0,2 26 26
MT: Margem de transporte 10 8 -2 6 8 2

Fonte: IBGE (1999).
Elaboracdo do autor.

Na medida DAPP, houve vantagem do método Guilhoto e Sesso-Filho
para as tabelas de outros impostos e margem de transporte, enquanto nas
demais tabelas o RAWS se mostrou superior. Contudo, nas duas tabelas
em que o RAWS teve pior desempenho a diferenca entre os métodos ¢
pequena, entre dois e trés pontos percentuais (p.p.), mas nas tabelas em
que hd vantagem do RAWS a diferenca ¢ grande, entre 38 p.p. e 45 p.p.

Na medida DAPT, o erro do RAWS ¢é inferior ao de Guilhoto e Sesso-Filho
em todas as tabelas. A diferenca entre as tabelas ¢ pequena para as tabelas de
IPI, outros impostos e margem de transporte — entre dois e cinco p.p. — e
maior para as demais — entre 16 p.p. e 26 p.p.

Combinando as informagdes do DAPP e do DAPT, pode-se afirmar
que: os dois métodos sao similares na estimagio das tabelas de margem de
transporte e outros impostos; 0 RAWS ¢ claramente superior nas tabelas
de imposto de importagao, ICMS e margem de comércio; na tabela de IPI,
o RAWS tem vantagem nas duas medidas, mas em magnitude varidvel.
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Destaca-se o caso da tabela de imposto de importagao, na qual a estimagao
pelo RAWS, que segue as proporg¢oes conhecidas da tabela de importagoes,
resulta em tabela idéntica a divulgada pelo IBGE.

7 CONCLUSAO

Foi desenvolvido neste artigo o método RAWS para a estimagao das tabelas
auxiliares nio disponibilizadas pelo IBGE junto as MIPs dos anos de 2000
e 2005: imposto de importagao, ICMS, IPI, outros impostos liquidos de
subsidios, margens de comércio e margens de transporte. O algoritmo RAWS
foi derivado como um problema de minimiza¢io de perda de informacio
que otimiza o uso do conjunto de dados disponiveis. Nesta deriva¢ao, foram
incorporados avangos metodoldgicos recentes da literatura de balanceamento
de matrizes, como tratamento adequado a células com valores negativos na
projegao inicial.

No intuito de avaliar a qualidade das estimagoes produzidas pelo
RAWS, o algoritmo foi aplicado com os devidos ajustes ao ano de 1996,
para o qual todas as tabelas auxiliares foram divulgadas pelo IBGE. Os
resultados foram comparados com as mesmas tabelas estimadas pelo método
de Guilhoto e Sesso-Filho (2005), por duas medidas de distincia entre as
tabelas. Combinando ambas, constata-se que os erros sio substancialmente
menores no RAWS para as tabelas de imposto de importagao, ICMS e
margem de comércio; o RAWS ¢ melhor, mas com vantagem varidvel
conforme a medida, na tabela de IPI; hd equivaléncia dos métodos, com
pequena vantagem para um ou outro conforme a medida, nas tabelas de
outros impostos e margem de transporte. Assim, para o conjunto das tabelas,
o algoritmo RAWS proporcionou uma redugio considerdvel na magnitude
dos erros de estimagio.

Ademais, as MIPs de 2000 e 2005 foram corrigidas para se adequarem
arevisao 2005-2009 das TRUs. Na construc¢io destas MIPs, o IBGE tomou
por referéncia as TRUs da revisao 2004-2005 das Contas Nacionais. Nas
revisdes posteriores, as TRUs deste perfodo sofreram pequenas alteracoes,
mas as MIPs nao foram adaptadas. Neste artigo, foi feito o ajuste das MIPs
de 2000 e 2005 para adequd-las a revisio mais recente.

A contribui¢ao empirica direta do artigo ¢ o préprio conjunto formado
pelas tabelas auxiliares estimadas e MIPs corrigidas dos anos de 2000 e
2005. As tabelas auxiliares, principalmente as quatro tabelas de impostos,
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podem ser utilizadas independentemente das MIPs em aplicagbes empiricas
relevantes para as politicas piblicas. Um exemplo deste uso é o estudo dos
efeitos sobre bens finais da incidéncia dos impostos indiretos, considerando
relagdes intersetoriais, como é feito por Siqueira, Nogueira e Souza (2001).
Os autores empregam as tabelas de impostos da MIP 1995 para calcular a
incidéncia final e as aliquotas efetivas dos tributos indiretos por setores e
componentes da demanda final. Esse tipo de andlise, que com os dados do
artigo pode ser aplicada com maior precisao a década de 2000, permite a
simulagio dos efeitos de reformas tributdrias.

Quanto a correcio das MIPs de 2000 ¢ 2005 para adequagao 2 tltima
revisao das TRUs, apesar de os ajustes serem pequenos, sao relevantes sob
a perspectiva da comparabilidade com MIPs estimadas a partir de TRUs.
O préprio método de Guilhoto e Sesso-Filho (2005, 2010) tem por
finalidade justamente a estimagao de MIPs para anos em que as TRUs sao
disponibilizadas, utilizando somente a TRU do ano estimado como fonte de
informagio. As MIPs assim estimadas com as TRUs da revisao 2005-2009
do SCN s6 sao perfeitamente compardveis com as MIPs de 2000 e 2005
sob os referidos ajustes.

Outra finalidade para as tabelas auxiliares e MIPs corrigidas de 2000
e 2005 estd na estimagao de MIPs de outros anos utilizando métodos de
projegao, o que se constitui em aporte empirico indireto deste artigo.
Quando o RAS original e outros métodos derivados sao empregados na
projecio de MIPs (Miller e Blair, 2009, cap. 7), as informagbes disponiveis
do ano estimado geralmente so as restri¢gdes do balanceamento, aplicado
sobre projecoes iniciais constituidas pelas tabelas de anos anteriores. No
método de Grijé e Berni (2006), um RAS modificado para os dados
do Brasil, as MIPs sao projetadas utilizando as informagoes de todas as tabelas
auxiliares, que s3o conhecidas até 1996 na referéncia anterior do SCN.
Com as tabelas apresentadas neste artigo, tal método pode ser adaptado ao
SCN/2000, permitindo estimar MIPs até o ano de 2009.

Por fim, a contribui¢ao metodoldgica do texto é a derivagao do algoritmo
RAWS como um problema de minimizagao de perda de informagao com
permissdo de sinais negativos nas células. Repetindo os procedimentos
apresentados, 0 RAWS pode ser adaptado para qualquer conjunto de dados
disponivel, relacionado a estimagao de MIPs e tabelas andlogas, como foi
feito na se¢do de teste do método para as tabelas auxiliares de 1996. Um



334 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v.44|n.2 | ago. 2014

exemplo concreto de possivel adaptagio do RAWS seria a estimagao das
MIPs completas em todos os anos do SCN/2000 com perda minima de
informagao. Utilizando as MIPs completas de 2000 e 2005 e as TRUs
de 2000 a 2009, o RAWS pode ser adaptado para estimar MIPs anuais,
pela interpolagao das duas MIPs conhecidas para os anos de 2001 a 2004 e
projecao da MIP de 2005 para os anos de 2006 a 2009. Esta aplicagio serd
objeto de uma extensio posterior deste estudo.

ABSTRACT

This paper develops the RAWS algorithm to estimate auxiliary tables of indirect taxes and margins
related to the Brazilian Input-Output Tables (I0Ts) for 2000 and 2005. We derive RAWS by an
information loss minimization problem, which explores the data structure from both the 10Ts and
Supply and Use Tables (SUT) released by IBGE. We make use of recent advances in the international
literature of matrix balancing methods, as the generalization of RAS for tables with negative
cells. Finally, we also adjust the official I0Ts for 2000 and 2005 to make them compatible to the
2005-2009 revision of the SUTs.

Keywords: input-output; National Accounts; RAS; matrix balancing.
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IDENTIFICACAO PARCIAL DO EFEITO DAS ESCOLAS
PRIVADAS BRASILEIRAS'

Leandro Costa?
Ronaldo Arraes®

Esse estudo tem o objetivo de analisar a diferenca no desempenho dos alunos de escolas brasileiras
publicas e privadas, com base no questionamento das suposicoes que fundamentam as técnicas
usuais de estimacdo. Devido aos fatores socioecondmicos interferirem significativamente na escolha
dos pais sobre a escola dos seus filhos (viés de selecdo), questiona-se os resultados dos estudos que
consideram as suposicées de identificacdo da metodologia de pareamento no escore de propensao
(PEP) e regressoes lineares na investigacdo da diferenca de resultados entre as escolas publicas e
privadas. A metodologia de identificacdo parcial (Manski, 1989) permite estimar limites com suposicoes
menos restritivas e verificar se as estimaces pontuais das metodologias usuais ndo ultrapassam os
limites do intervalo. Utilizando as informacdes do Sistema de Avaliacdo da Educacdo Basica (SAEB)
de 2005 (INEP, 2007) para os estudantes do 5° e 9° anos do ensino fundamental, comprova-se que a
aplicacdo das metodologias usualmente utilizadas, que se baseiam nas suposicdes de ignorabilidade
e imputacao, sobreestima o efeito das escolas privadas. Todavia, ao utilizar hipdteses menos restritivas,
esse efeito permanece significativamente positivo. Esses resultados devem advir do forte viés de selecdo
relacionado a restricdo do nivel de renda dos pais, que contribui para explicar a escolha da escola do
filho e dificulta a determinacdo de um aceitavel contrafactual.

Palavras-chave: identificacdo parcial, educagdo privada, viés de selegdo.

JEL: C14; C52; 121

1 INTRODUCAO

Tém-se constatado, nos tltimos anos, significativas diferencas nos resultados
das avaliagbes a favor dos estudantes brasileiros de escolas privadas em relagio
aos de escolas publicas, baseadas no Sistema de Avaliagio da Educagio
Bdsica (SAEB) e no Programme for International Student Assessment (Pisa).
Em paralelo a esse resultado hd a expectativa de uma familia representativa
optar por matricular seus filhos em um sistema de ensino mais eficiente,
supostamente o privado, desde que atenda a determinadas restri¢oes
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orgamentdrias; caso contrdrio, a matricula ocorreria na escola publica.*
Entretanto, ¢ dificil separar, nesta diferenca, o efeito da eficiéncia do sistema
privado do efeito das condi¢des socioeconémicas das familias que podem
optar por escolas privadas para seus filhos; principalmente, considerando
que a maioria das familias brasileiras apresenta perfis socioeconémicos
desfavordveis e sé tem a escola publica como tinica opgao.” A existéncia do
viés de selegio relacionado as condigbes socioecondmicas das familias pode
tornar incompardveis os desempenhos gerados nas duas redes de ensino,
impossibilitando isolar o efeito da eficiéncia das escolas privadas em obter
melhores performances dos alunos.

As suposi¢bes que possibilitam determinar um contrafactual sao
questionadas quando se busca determinar o efeito médio no desempenho
dos alunos de frequentar uma determinada rede de escolas, contornado o
viés de selegdo e, consequentemente, a endogeneidade intrinseca ao processo
educacional. No Brasil, pressupde-se que os rendimentos familiares, a
capacidade cognitiva dos alunos e a motivagao das familias em relacao a
importincia dada 2 educa¢io como fator de mobilidade social tém um papel
significativo no processo de escolha da escola, consequentemente, tornando-se
infactivel sustentar os pressupostos de que as escolas de uma rede sio
homogeneas (suposi¢ao de homogeneidade) e que as varidveis relacionadas
a escolha da escola nio estao relacionadas ao desempenho dos alunos
(suposicao de ignorabilidade do tratamento). Como reconhece Webbink
(2005), devido ao processo educacional ser, a principio, endégeno, inimeros
resultados encontrados na literatura da fun¢ao de produgao educacional
sobre o efeito dos fatores escolares podem nio ser corretos, especialmente
quando se busca comparar estudantes dos sistemas publico e privado de
ensino (Morgan e Winship, 2007). Dai a necessidade de se introduzir ajustes
por meio de varidveis instrumentais para corrigir tal problema.

4. Hanushek e Woessmann (2008) analisam o papel das habilidades cognitivas, avaliadas a partir dos exames de
proficiéncia, sobre o desenvolvimento econémico dos paises, com foco especial no papel da qualidade e da quantidade
de escolas. Os resultados apontam que o baixo nivel de habilidades cognitivas alcangado pelos paises latino-americanos
pode responder pelo seu fraco desempenho no crescimento desde 1960 e que o desempenho nos exames de proficiéncia
pode explicar as diferencas de crescimento inter e intrarregional.

5. Essa diferenca nos resultados se agravou na Ultima década, pois a universalizagao do Ensino Fundamental, incentivado
por programas de transferéncia de renda como o Programa de Erradicacdo do Trabalho Infantil (Peti) e o Programa
Bolsa Familia (PBF), permitiu que criancas de familias com baixos niveis socioecondmicos tivessem mais acesso as
escolas publicas.
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Na educagio americana, alguns estudos utilizaram varidveis instrumentais
como fonte exdgena para identificar o efeito do ensino privado no desempenho
do estudante. Por exemplo, Evans e Schwab (1995), primeiros a abordarem
o problema do viés de sele¢ao na andlise do hiato entre escolas publicas e
privadas americanas, utilizaram a vertente religiosa da familia catélica como
varidvel instrumental. Similarmente, Hoxby (1994) analisa as questoes da
competitividade e da diminui¢ao da demanda devido 4 baixa qualidade
do ensino publico, utilizando a composigao religiosa das escolas como
instrumento de corre¢io. Entretanto, Altonji, Elder e Taber (2005) criticam
esses instrumentos utilizados para identificar o efeito das escolas catdlicas
americanas, pois normalmente os instrumentos apresentam alguma correlagao
com os resultados ou com as varidveis explicativas dos desempenhos dos alunos.
A ocorréncia disso acarretaria sérios danos as inferéncias realizadas.

Utilizando diferentes metodologias para contornar o viés de selegao
devido a varidveis nao observadas, vdrios estudos analisaram a educacio
brasileira no sentido de comparar o desempenho dos estudantes dos sistemas
publico e privado. Admitindo a comparabilidade entre os estudantes destes
diferentes sistemas de ensino, os resultados apontam a gestao privada como
a mais eficiente (Vandenberghe e Robin, 2004; Somers, McEwan e Willms,
2004; Franca e Gongalves, 2009; Dronkers e Avram, 2010).

Em termos gerais, a literatura nacional e a internacional identificam
a endogeneidade decorrente de varidveis nao observadas e o viés de selecao
como os principais problemas de andlise, razio pela qual se tem buscado
abordagens metodoldgicas alternativas, tais como varidveis instrumentais,
pareamento no escore de propensio (PEP) e diferen¢a em diferenga. Dronkers
e Avram (2010) afirmam que, apesar da expressiva quantidade de trabalhos
realizados em nivel mundial, os resultados permanecem inconsistentes e
inconclusivos. Visando contribuir com o debate, este estudo se distingue por
sua abordagem e conclusoes diferenciadas de trabalhos aplicados no Brasil.

Nesse contexto, pretende-se questionar as suposicoes de identificagao
da metodologia de PEP e de regressoes lineares na investigagao sobre a
diferenca de resultados entre as escolas publicas e privadas brasileiras.
Consequentemente, a suposi¢ao de ignorabilidade do tratamento e
imputagao dessas metodologias é questionada para a realidade do mecanismo
de selecao das escolas privadas. Para isso, serd aplicada a metodologia de
identificagdo parcial, desenvolvida em Manski (1989, 1990a, 1990b, 1997,
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2008), com o objetivo de inferir limites para as estimativas do efeito médio
do aluno estar matriculado em uma escola privada sob suposi¢des menos
restritivas e mais criveis, embora menos informativas.

Em vista destes questionamentos, propde-se, neste artigo, aplicar
diferentes ferramentas no conjunto de dados disponiveis que melhor se
ajustem a educagdo brasileira, para testar se a escola particular é mais
eficiente ou se este é um resultado do viés de selegao, devido a significativa
estratificagdo do sistema educacional. Com isso, evidencia-se a complexidade
dos processos de escolhas das escolas pelos pais e os fatores que influenciam
a eficiéncia escolar presente no sistema educacional brasileiro.

O trabalho se estrutura em mais quatro se¢des, iniciando com uma
revisao da literatura. Nas duas se¢des seguintes, descrevem-se a base de dados
e a metodologia de identificagio parcial. Os resultados encontram-se na
se¢do cinco, seguidos pelas considera¢oes finais.

2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

Esta segao visa esclarecer as abordagens feitas sobre o assunto por meio
dos trabalhos mais relevantes da literatura em conexao com o presente,
que tratam do efeito do sistema privado de ensino sobre o desempenho
dos estudantes com distintas abordagens, as quais incluem alternativas de
corregdes de problemas amostrais. Nesse sentido, apresentam-se as estratégias
de identificagao desse efeito, focando essencialmente as metodologias de
estimagio empregadas, a abrangéncia dos dados e os principais resultados
encontrados, sem a rigidez da ordem cronoldgica. Os desafios com que se
depararam os pesquisadores centram basicamente na escolha de metodologias
julgadas adequadas para estimar os efeitos de causalidade em educagio,
vis-a-vis os problemas inerentes nas bases de dados.®

Destaca-se inicialmente Webbink (2005), que apresenta uma sintese
da recente literatura sobre os efeitos causais das politicas educacionais no
desempenho dos estudantes. Ao considerar o processo educacional como
enddgeno, o autor alerta sobre a adequagdo de algumas metodologias para

6. Com o objetivo de abordar os avancos metodoldgicos, ndo serdo apresentados os classicos artigos como Friedman
(1955) e Coleman, Hoffer e Kilgore (1982). Friedman iniciou a discussao sobre a competitividade entre as escolas para
melhorar a qualidade da educagao global, considerando que o sistema escolar privado é mais eficiente do que o publico.
0 mundialmente conhecido Relatdrio de Coleman aponta que a qualidade do ensino nas escolas privadas catélicas,
mesmo controlando por diferencas nas caracteristicas familiares, teria maior efeito sobre o desempenho dos estudantes
de menor nivel socioecondmico e das minorias.
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se determinar os efeitos de causalidade em educa¢io. Esse debate lanca
ddvida sobre intimeros resultados encontrados na literatura, oriundos
da fungao de produ¢ao educacional. Webbink afirma que o principal
problema das pesquisas educacionais é a existéncia de intimeros fatores
que podem mascarar o efeito da intervengio estudada, dificultando a
obten¢ao de resultados convincentes quando nao se isolam adequadamente
os resultados de uma intervencao do efeito de outros fatores nao observados
pelo pesquisador. Para isso, novas metodologias tém sido aperfei¢oadas
por meio da utilizagao de variagbes exdgenas produzidas por experimentos
controlados ou os ditos naturais, os quais s3o a forma mais aceitdvel de
se encontrar variagdes exdgenas ou varidveis instrumentais para produzir
ambientes compardveis aos experimentos.

Com o intuito de extrair o viés de estimagao, Hoxby (1994) introduz
procedimentos com varidveis instrumentais ao investigar se a competi¢ao
entre escolas publicas e privadas americanas, e entre estas tltimas, melhora
a qualidade da educagio. Para tanto, utiliza a composi¢ao religiosa das
escolas privadas como instrumento, o qual representa variagoes exdgenas
sobre sua disponibilidade e seus custos. Com base em andlise para escolas
publicas, conclui haver uma relagao direta entre competitividade e
qualidade (desempenho educacional), e entre saldrios dos professores e taxas
de conclusio dos estudantes do ensino médio.

Nessa mesma linha, Evans e Schwab (1995) detectaram problemas
causados por endogeneidade dos fatores explicativos e a necessidade
de eliminar o viés nas estimagoes, fato que os motivou a aperfeigoar a
metodologia de Coleman, Hoffer e Kilgore (1982) para analisar o efeito
sobre a probabilidade de um aluno ingressar na universidade por meio da
diferenca de qualidade de ensino entre as escolas publicas e catdlicas dos
Estados Unidos. Para remediar o problema gerado pelo viés de selegao,
estimam um modelo biprobit, tendo como instrumento a vertente catdlica da
familia como fonte exdgena de variagdo para identificar o efeito das escolas
catélicas. Concluiu-se que os estudantes do segundo grau de escolas catélicas
tém probabilidade 13% maior de ingressar na universidade.

Morgan (2001) inova ao introduzir a metodologia de PEP como uma
estratégia alternativa aos modelos de regressao direcionados as relagoes de
causalidade nos estudos dos efeitos das escolas. Reconhecendo a falta de robustez
nas suposicoes da metodologia de pareamento, os resultados encontrados
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revelam que o efeito da escola catdlica americana é mais forte sobre
os estudantes menos provdveis a frequentd-la, condicionado as suas
caracteristicas observdveis. Muito embora sejam reconhecidos os danos
causados pelo viés de varidvel omitida, o autor realga que raramente se discute
a fragilidade dos dados observados, principalmente quando o latente viés
de selegao ¢ mais significativo. Essa ¢ a razao posta para que a metodologia
PEP seja uma alternativa plausivel para estimativas do efeito de escolas no
contexto de causalidade e avaliagao de efeitos do tratamento.

Vandenberghe e Robin (2004) utilizam dados do Pisa de 2000 para
estimar o efeito da educagdo privada e publica sobre o desempenho dos
alunos em uma amostra de paises-membros da Organizagao para Cooperagao
e Desenvolvimento Econdmico (OCDE). Ao considerar o potencial viés
gerado pela existéncia de fatores nao observados, os autores constatam
importantes divergéncias entre os resultados dos testes paramétricos e nao
paramétricos ao aplicarem trés métodos de estimagdo: varidveis instrumentais
(VI), a abordagem de Heckman de dois estdgios ¢ o PEP. Os resultados
revelam que a educagio privada nao gera beneficios sistemdticos para a
maioria dos paises, além de sugerir que se interprete o resultado a partir de
caracteristicas culturais, e no de eficiéncia das escolas privadas.

Com o intuito de inferir sobre a validade dos instrumentos amplamente
utilizados na literatura como fontes de variagdo, Altonji, Elder e Taber
(2005) aplicam andlise de sensibilidade para identificar o efeito da escola
catdlica americana sobre vdrias proposi¢oes formuladas. Os referidos autores
mostram que as tentativas para corrigir o viés de selegao por intermédio
da metodologia de VI nio sdo factiveis na aplicagio empirica, dada a
inexisténcia de um instrumento que seja positivamente correlacionado
com a escolha da escola, mas também seja exdgena no que diz respeito
aos resultados educacionais. Usando diversos métodos para testar o viés
induzido por estes instrumentos, os autores concluem que nenhum ¢ util
para identificar o efeito de uma escola catélica e demonstram que o efeito
estimado das escolas catélicas sobre a conclusao do ensino médio e o ingresso
na faculdade ¢ viesado positivamente quando utilizada a abordagem de
varidveis instrumentais. Nessa mesma linha de pesquisa, Nguyen, Taylor
e Bradley (2006) adotam metodologias diferenciadas — PEP e diferenca
em diferenca — para controlar o viés de selecio, devido a caracteristicas
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observadas e nao observadas, cujo resultado revela um efeito menor da escola
catdlica americana, comparado ao obtido por Altonji, Elder e Taber (2005).

Com aplicagdo para paises da América Latina, Somers, McEwan e
Willms (2004) comparam a efetividade das escolas privadas, inserindo
contextos institucionais e niveis de renda diferenciados dos encontrados
em estudos que avaliam o efeito das escolas catélicas dos Estados Unidos.
Utilizando a metodologia de regressio de multiniveis, os autores abordam
a caracterizagao do efeito dos pares, que pode tornar o real impacto da
eficiéncia das escolas privadas viesado, e destacam que os efeitos observados
para o Brasil situam-se entre os maiores.

Com base em dados do SAEB 2003, Franca e Gongalves (2009)
analisam a diferenca entre os resultados do sistema da educagao publica e
privada brasileira, utilizando a metodologia PEP com o intuito de superar
o viés de selecao proveniente de caracteristicas nao observadas relacionadas
com o nivel socioeconémico das familias. Os resultados para os alunos do
5° ano do ensino fundamental denotam uma superioridade do efeito da
escola privada sobre a publica, bem como uma diferenca crescente quanto ao
nivel socioecondmico. Para avaliar a satisfagao da hipétese de balanceamento
no escore de propensio foi utilizado o artificio de se criar varidveis que
tentam mensurar o nivel socioeconémico dos alunos.” Vale apontar,
todavia, que essa estratégia possivelmente mascara a comparabilidade dos
estudantes que frequentam escolas publicas e privadas, pois a estimagao do
escore de propensio ¢ derivada de medidas incorretas sobre os determinantes
da matricula em uma escola privada.

Dronkers e Avram (2010) fazem uma andlise comparativa entre paises
empregando a metodologia PEP visando avaliar a diferenca da efetividade
escolar entre os sistemas publico e privado independente.® Segundo os
autores, este aspecto torna os resultados significativamente diferentes do
sistema privado dependente, podendo neutralizar todo o efeito da escola
privada. Os resultados encontrados sintetizam dois padroes gerais de
escolha da escola: reproduc¢io da escolha de uma classe social e a busca

7. Essa variavel foi criada a partir da metodologia de analise fatorial utilizando variaveis dos questionarios aplicados aos
alunos sobre o niimero de televisores, radios, DVDs, geladeiras, livros em casa, carros, banheiros, quartos para dormir
e 0 grau de escolaridade dos pais.

8. Dronkers e Avram (2010) fazem essa mesma anélise para escolas privadas dependentes, isto é, financiadas total
ou parcialmente por recursos publicos. Ademais, Dronkers e Robert (2008) abordam as mesmas questées utilizando a
metodologia de regressdes em multiniveis.
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de uma escola bem equipada e de boa qualidade. Concluem que, na maioria
dos paises, as performances mais elevadas nos exames de leitura favorecem
os alunos matriculados em escolas privadas independentes, comparados aos
de escolas publicas. Particularmente para o Brasil, essa diferenga em favor
de escolas privadas ¢ significativamente maior.

Curi e Menezes-Filho (2010) argumentam que a escolha da rede de ensino
pelas familias ¢ resultado de uma combinagao de fatores que tanto afetam a
demanda das familias pela escola quanto essa demanda ¢ afetada pela oferta
do nimero de vagas disponibilizadas na rede publica. Aplicando regressoes de
varidveis bindrias aos dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios,
do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica(PNAD/IBGE), e da Pesquisa
de Orcamentos Familiares (POF), esses autores extraem dos resultados que
a educagdo da mae, a renda familiar, a oferta de escolas publicas, o custo da
educacio e a regiao de moradia sdo os principais fatores que influenciam
a decisdo dos pais na escolha por escolas privadas, a qual decorre da baixa
qualidade de ensino na rede publica e de sua limitada oferta de vagas.’

Em suma, os principais problemas listados nos artigos foram a
endogeneidade decorrente de varidveis nao observadas e viés de selegao. Para
isso, diversas estratégias metodoldgicas foram utilizadas: modelo de varidveis
instrumentais, PEP e de diferenca em diferenca. Apesar da expressiva quantidade
de pesquisas realizadas, Dronkers e Avram (2010) enfatizam que os resultados
permanecem inconsistentes e inconclusivos, haja vista as diversidades observadas
nos perfodos dos estudos, dos desenhos das pesquisas e das varidveis incluidas nos
modelos, bem como dos métodos estatisticos utilizados.

3 DADOS DESCRITIVOS

A implementagdo metodoldgica para verificagao empirica decorre da
aplicagao dos microdados do SAEB de 2005 (INEP, 2007), pesquisa
conduzida pelo Ministério da Educagao (MEC), cuja avaliagdo ¢ realizada
bianualmente por amostragem das redes de ensino em cada Unidade da
Federagao (UF), com focaliza¢io nas gestdes dos sistemas educacionais.
Embora as avaliagoes tenham se iniciado em 1990, o plano amostral atual se
mantém desde 2003, e suas principais ferramentas de avaliagao sao exames
de proficiéncia em matemdtica e portugués, com foco, respectivamente, na

9. Zoghbi, Menezes e Felicio (2010) oferecem uma explicagdo adicional ao investigar se a produtividade relativa dos
setores publicos e privados da educacdo é levada em conta no processo de escolha das escolas pelas familias.
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resolucao de problemas e em leitura, aplicados a uma amostra representativa
dos alunos do 5° e 9° anos do ensino fundamental e do 3° ano do ensino
médio. Complementarmente, sao aplicados questiondrios socioeconémicos
com os alunos, professores, diretores e escolas. Em relagao ao formato da base
de dados gerada, o SAEB consiste de repetidas se¢oes transversais abrangendo
representativas escolas e estudantes de escolas publicas e privadas.'

A amostra do SAEB selecionou 3.004 escolas, as quais proveram
160.929 alunos do 5° e 9° anos do ensino fundamental para a realizagio
do exame nas disciplinas de matemdtica e portugués. Do total de alunos do
5° ano, 41.783 fizeram a prova de matemdtica e 42.146 a de lingua
portuguesa; e no 9° ano, 33.189 e 33.164, respectivamente. Desse total,
29,7% dos estudantes sao provenientes de escolas privadas, o que caracteriza
o objetivo principal da pesquisa, que é monitorar o desempenho dos
sistemas de ensino, considerando a atuagio dos diferentes entes federados."
Em relacio a dependéncia administrativa das escolas publicas, 35,4% sio
municipais e 34,5% sao estaduais. Cabe salientar que foram descartados da
amostra 0,65% de alunos das escolas publicas federais, uma vez que estas
possuem critérios de ingresso baseados em desempenho e, possivelmente,
o nivel socioecondmico dos seus alunos possibilitaria a escolha de uma escola
privada, ao contrdrio da maioria das outras escolas publicas (municipais
e estaduais). Os critérios de selecao dos alunos mais aplicados nas escolas
publicas sdo o local de moradia e ordem de chegada. Ambos restringem a
escolha dos pais sobre qual escola ptiblica matricular os filhos, pois as mais
procuradas, devido a nota de qualidade do ensino, devem ter uma demanda
além da capacidade da escola.

As varidveis de resultados utilizadas como medidas de qualidade do
aprendizado s3o as proficiéncias padronizadas dos exames de matemdtica e
lingua portuguesa dos estudantes do 5° e 9° anos do ensino fundamental.

10. Em Instituto Nacional de Estudos e Pesquisa (INEP, 2007) sdo apresentados os aspectos metodoldgicos para extragéo
da amostra, os instrumentos utilizados na pesquisa, 0s exames e 0s questionarios.

11. Os dados do Censo Escolar de 2005 informam que somente em torno de 10% das escolas de 5¢ ano do ensino
fundamental sdo privadas e que a maioria das publicas (58%) é municipal. Entretanto, nos Gltimos cinco anos o
ntmero de alunos matriculados em escolas privadas no ensino fundamental vem aumentando cerca de 2% ao ano
(a.a.), provavelmente devido ao crescimento da classe média brasileira. Ademais, os programas do Ministério da
Educacdo, Fundo de Manutenc&o e Desenvolvimento do Ensino Fundamental e de Valorizagao do Magistério (FUNDEF)
e Fundo de Manutencéo e Desenvolvimento da Educacdo Basica e de Valorizacdo dos Profissionais da Educacdo
(FUNDEB), implantados a partir de 1998, incentivaram o processo de municipalizacdo das escolas publicas do
ensino fundamental. Razo, Fernandes e Soares (2005) avaliaram o efeito da municipalizacdo das escolas estaduais do ensino
fundamental no Brasil.
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Na tabela 1 sio comparadas as médias dos resultados para os sistemas
publicos e privados, subdivididas por género e raga, para tornar evidente a
desigualdade desses atributos.'

Os resultados mostram significativas vantagens no desempenho dos
estudantes das escolas privadas sobre aqueles de escolas publicas, porquanto,
entre todos os grupos, a excegao dos estudantes pretos do 9° ano, as diferencas
sio maiores que 20%. Em relacio ao género, observa-se que as mulheres
apresentam melhores resultados nos exames de portugués, o que nio se
reflete nos exames de matemdtica. Ao se analisar as desigualdades de cor
ou raga, os alunos autodeclarados pretos apresentam piores resultados em
ambos os tipos de escolas.

TABELA 1
Resultados nos exames de proficiéncia do SAEB/2005 dos alunos do 5° e 92 anos do
ensino fundamental

52 ano 92 ano

Exames Todas Escola Escola Diferenca Todas Escola Escola Diferenca

publica privada (%) publica privada (%)
Matematica
Homem 189,4 174,2 225,7 29,6 254,0 2339 291,7 24,7
Mulher 187,6 173,4 220,2 27,0 244,5 2253 284,2 26,2
Nao preto 191,4 175,8 224,4 27,6 250,7 230,4 288,7 25,3
Preto 166,1 161,4 196,4 21,7 228,6 218,8 271,3 24,0
Portugués
Homem 171,2 157,8 203,5 29,0 233,6 218,2 262,3 20,2
Mulher 185,8 172,6 216,0 25,2 246,1 2294 280,5 22,3
Ndo preto 180,8 166,6 211,1 26,7 242,0 2254 272,6 20,9
Preto 158,5 153,8 185,4 20,5 221,3 213,8 253,4 18,5

Fonte: Microdados do SAEB/2005.
Elaboracdo dos autores.

Os dados descritivos das varidveis sociais e educacionais dos estudantes
e suas familias, utilizadas na determina¢io do escore de propensio, estao
dispostos na tabela 2. A inclusao destas varidveis tem o objetivo de identificar
caracteristicas que podem influenciar tanto o desempenho nos exames como
a selecao da rede de ensino dos alunos. Assim, as varidveis mulber e preto
pretendem controlar as caracteristicas de género e cor ou raga da amostra.

12. Para dados descritivos que contemplam desigualdades regionais e socioecondmicas, ver INEP (2007).



Identificagdo parcial do efeito das escolas privadas brasileiras 347

As varidveis denotadas por distor¢ao idade-série, reprovado e pré-escola
caracterizam o histérico académico dos estudantes. A escolaridade dos pais
visa captar o efeito da heranga educacional e do ambiente familiar sobre
o desempenho dos filhos, enquanto a estrutura familiar busca controlar o
efeito da auséncia de um dos pais sobre o ambiente educacional de que os

filhos dispoem.

Constata-se, nessa tabela, que, entre os estudantes que se consideram
da raga preta, o percentual dos que frequentam escolas particulares é cerca
de 50% menor relativo as escolas publicas para as amostras em ambos os
exames e séries. O atributo género, por sua vez, mostra-se equilibrado entre
os sexos para escola, exame e série.

A qualificagao educacional dos pais entre os alunos de escolas publicas
e privadas ¢ acentuadamente dispar. Em ambas as séries, a propor¢io de
pais sem o ensino fundamental dos alunos de escolas publicas é de quatro
a sete vezes maior, consequentemente, no outro extremo de educagao dos
pais, os resultados entre as escolas s3o invertidos.

TABELA 2
Caracteristicas individuais e socioeconomicas dos estudantes do 5° e 9° anos do
ensino fundamental

(Em %)
52ano 92 ano
Caracteristicas Matemética Portugués Matemética Portugués
Escola  Escola Escola  Escola Escola  Escola Escola  Escola
publica  privada publica  privada publica  privada publica  privada
Mulher 48,5 49,5 48,4 49,5 53,3 50,8 54,4 51,9
Preto 14,0 5,0 13,6 5,5 9,6 43 9,7 4,5
Familia completa 92,1 96,1 90,7 95,6 84,9 91,1 84,5 91,2
Mae sem EF' 343 7,2 33,9 6,8 37,7 5,1 38,2 4,6
Pai sem EF 28,2 7,5 27,6 7,0 33,0 5,7 32,4 5,5
Mae graduada 78 37,6 7,5 37,4 5,1 39,7 49 39,6
Pai graduado 8,5 35,6 79 35,5 4,4 36,4 43 37,0
Pré-escola 69,6 91,4 67,8 90,9 29,7 67,0 30,3 68,2
Computador com 10,1 51,1 10,1 50,5 12,8 62,0 12,9 62,7
internet
Doméstica 11,3 50,3 11,1 50,4 11,9 57,2 11,8 57,7

Fonte: Microdados do SAEB/2005.
Elaboracdo dos autores.
Nota: ! EF significa ensino fundamental.
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Vale destacar que é extremamente importante a caracterizagao do
nivel socioecondémico dos pais dos alunos e, consequentemente, o processo
de escolha da rede de ensino. Tendo em vista que nos questiondrios
do SAEB nio consta essa informagao, o processo de pareamento dos
estudantes pode ser limitado e tornar enviesado a estimagao do efeito
médio. Visando minimizar esse viés, consideram-se duas proxies de renda
domiciliar, denotadas por “ter empregada doméstica no domicilio” e “ter
um computador com internet”, as quais s2o julgadas apropriadas para se
inferir situa¢bes econdmicas dos estudantes de escolas publicas. As estatisticas
revelam que aproximadamente 51% dos domicilios de alunos do 5° ano
das escolas privadas possufam computador com internet, enquanto nos
domicilios de alunos de escolas publicas, apenas 10,1%; para alunos do
9° ano, esse diferencial é acrescido em aproximadamente 10 pontos
percentuais (p.p.). Quanto a ter doméstica no domicilio, verifica-se 0 mesmo
padrio de diferencial em favor dos domicilios de alunos de escolas privadas.
Também se constatam divergéncias acentuadas nos niveis de estudo dos pais,
pois, conforme a tabela 2, mais de 35% dos pais dos estudantes do 5° ano
de escolas privadas concluiram o ensino superior, contra menos de 8,5%
dos pais de alunos de escolas publicas. Para alunos do 9° ano, a amplitude
dessa diferenga é ainda maior.

A partir da andlise da escolaridade dos pais, nao ¢ possivel identificar
se aqueles com menores niveis de escolaridade e elevados niveis de renda
tendem a investir na escolaridade dos filhos, considerando que a educag¢io
¢ um significante fator de mobilidade social. Ou seja, nio é observada a
motivagao relacionada a importincia dada a educagao pelas familias que estao
ascendendo socialmente. Alternativamente, alguns estudos criam varidveis
que tentam caracterizar o nivel socioecondmico e as caracteristicas culturais
das familias de alunos que influenciam o aprendizado e a escolha das escolas.
Contudo, a escolha das varidveis e a metodologia utilizada para gerar essas
varidveis podem inserir um adicional viés na estimativa, devido ao erro de
medida do efeito da escola privada sobre o desempenho dos estudantes.

4 METODOLOGIA

A estratégia metodoldgica que se segue avalia, em primeira instincia, a
determinacio do efeito de estudantes brasileiros estarem matriculados em
escolas privadas em rela¢ao aos que estdo matriculados em escolas publicas,
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sobre o desempenho em exames de proficiéncia, com base no modelo de
PEP introduzido por Rosenbaum e Rubin (1983) e amplamente empregado
na literatura. Esse modelo se baseia na identificagdo pontual do efeito
médio do tratamento (EMT), cujo procedimento é conduzido sob fortes
suposi¢oes. Em contraposi¢ao, conduz-se um procedimento alternativo
menos restritivo para a intervengao analisada, por meio da metodologia de
identificagdo parcial do EMT (Manski, 1989), o qual é inferido por limites,
e nio pontualmente, como as demais metodologias.

Amplamente discutida em Heckman, Ichimura e Todd (1998), Imbens
(2004), Blundell e Costa-Dias (2009) e Caliendo e Kopeinig (2008), a aplicagao
da metodologia PEP determina um contrafactual a partir da determinagio
de individuos dentro do grupo de controle que sejam semelhantes aos
tratados, dadas as varidveis observdveis. Essa é uma técnica semiparamétrica
de determinagao dos efeitos de uma intervengao baseada em algoritmos de
pareamento de individuos pertencentes a grupos distintos, com o objetivo de se
julgar os efeitos de uma determinada interven¢ao, cujas hipdteses de identificagao
s30 a Suposicao de Independéncia Condicional (SIC) ou balanceamento nas
varidveis pré-tratamento ou ignorabilidade do tratamento."

A suposi¢io fundamental de identificagao do efeito médio do
tratamento da metodologia PEP pode ser representada da seguinte forma:'*

b QY] E[Y(O):l, X}: E[@:o, X}m(m),m))lx
X D D

Essa suposi¢io implica que, dadas as varidveis observdveis X,
o tratamento D ¢ independente dos resultados potenciais, Y(0) e ¥(1). Para
facilitar a andlise de modelos lineares, a segunda expressao reflete que a
SIC significa que a esperanga condicional do resultado potencial ¥(0), em
relagdo as varidveis observdveis X, ¢ independente do szazus de tratamento D.
Estas suposi¢oes sao questiondveis, pois pressupoem que, além das varidveis
observadas X, nao h4 caracteristicas nao observadas do individuo associadas
aos resultados potenciais e ao tratamento.

13.Imbens (2004) apresenta alguns modelos econdmicos que implicam a SIC, nas quais os agentes escolhem participar de
um programa se os beneficios, igual a diferenca dos resultados potenciais, excedem os custos associados a participacdo.
Esta suposicao esté implicita na independéncia dos custos e beneficios, condicionada as variaveis observadas.

14. Essa forma de mostrar a condicdo fundamental de identificacdo foi determinada por Heckman, Ichimura e Todd
(1998), visando incorporar, numa estrutura econométrica, a separabilidade aditiva e as restrices de excluséo.
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A identificagdo parcial, ou limites, surgiu como uma metodologia
alternativa as tradicionais andlises de inferéncia, notadamente para buscar
corrigir as supostas superestimagoes dos efeitos decorrentes destas. Com isso,
real¢a sua adequagdo para se analisar a diferenca de qualidade das escolas
publicas e privadas quanto a suposi¢ao de independéncia condicional e de
balanceamento, pois, possivelmente, o viés de sele¢ao, devido as condigoes
econdmicas das familias e 3 motivagao de alguns pais em relagio a educagio,
seja forte o bastante para que a indisponibilidade dessas varidveis mascare
a comparabilidade intrinseca a este estudo. Os principais artigos que
tém contribuido para o desenvolvimento dessa metodologia sao Manski
(1989, 1990a, 1990b, 1997, 2008) e Manski e Pepper (2000)," cuja
técnica nio paramétrica é também baseada em suposi¢oes, embora menos
restritivas, para representar a regra de selecao ou o efeito do tratamento.
As principais suposigdes s30 a resposta monotéonica do tratamento (RMT),
a sele¢io monotdnica do tratamento (SMT) e a varidvel instrumental
monotdnica (VIM).

4.1 Analise de identificacdo parcial

A andlise de identificagio parcial relaxa a hipétese de ignorabilidade forte,
simplesmente desconsiderando a suposi¢ao de independéncia condicional.
As principais aplicagoes dessa metodologia ocorrem nos casos em que, mesmo
em grandes amostras, nao seja possivel inferir exatamente o valor do parimetro,
devido as suposi¢oes dos modelos paramétricos ou semiparamétricos nao serem
teoricamente sustentdveis ou aceitaveis. Nesse sentido, uma estratégia seria nao
apenas obter a identificagao pontual do parAimetro mas, sim, um intervalo de
possiveis valores do parAmetro, podendo, alguns dos quais, serem excluidos
a priori com credibilidade. Imbens e Woodridge (2009) enfatizam os recentes
avangos da metodologia de identificagao parcial que, mesmo alicercada em
suposi¢oes, embora menos fortes do que as do PED, tornam possivel restringir
o intervalo e obter resultados mais informativos. A utilizagao de algumas
varidveis explicativas aumenta a possibilidade de adicionar suposi¢oes que
podem estreitar os limites do intervalo. Entretanto, os autores expdem
que o método ¢ criticado devido a possibilidade tedrica de a identificagao de
um determinado intervalo ser considerada sem utilidade ou de ser informativo
apenas para grandes amostras.

15. Manski (2008) expde o desenvolvimento da literatura sobre identificagdo parcial.
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Com o objetivo de determinar limites para o EMT, define-se, para
cada aluno 7, uma funcio resposta y,(-): 7' —Y que mapeia os tratamentos
t€T nos potenciais resultados y,(¢) €Y, para 7 = [0; 1], em que os
tratamentos 7 = 1 e # = 0 referem-se aos alunos cursarem escolas privada e
publica, respectivamente, e y, é a performance nos exames de proficiéncia.
Para simplificar a notagio, doravante o subscrito 7 serd omitido.

O foco central é aferir o efeito médio da mudanca da rede de ensino de
t=0 para =1, equivalente as performances dos estudantes da rede publica
para a privada, ou seja,

D(0,1)= E[y(1) |t =1]— E[y(0)| £ =0] (1)

onde D(0,1) é o efeito médio do tratamento e E[y(#)] é o valor esperado da
performance do estudante com o tratamento

Ao usar a lei das expectativas interadas, seguindo a notagao,
Ely(2)| x,z2=t]=E[y|x,2=1], computa-se este valor médio como segue,

Ely(t)|x]=Ely|x,t=1]-P(t=1|x)+ E[y|x,t=0]- Pt =0]x) (2)

onde x s3o as caracteristicas observadas do aluno e P(¢= 1|x) é a probabilidade
de o0 aluno estar na escola privada.

A inviabilidade no cdlculo desta média reside no desconhecimento sobre

o desempenho médio caso o aluno de escola privada estivesse frequentando a
_ : o 1) (0)
escola publica ou vice-versa, quais sejam, E |:y—,t =0|e E y—,t =1/,
x x

respectivamente. Essa desinformagio ¢ o fato gerador do viés de selecio
na abordagem PED, cuja magnitude ¢ obtida estendendo-se a equagdo (1),
com a adi¢do e subtragao do resultado esperado, para nao participantes do
tratamento caso participassem, ou outra forma de se obter o contrafactual,
qual seja:

A0,1)=E[y(1)|£=1]1- E[y(0) |t =0]+{E[ y(0)| £ =1]—- E[y(0)|t=0]} (1))
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A(0,1) = D(0,1) +{B(0, 1)}

O termo B, {E [y (0)|z= 1] — E [y (0)|# = 0]} é a magnitude do viés de
selegdo que surge ao se inferir D(-) como uma estimativa do efeito médio
do tratamento. Desde que se desconhece E [y (0)|# = 1], torna-se impossivel
o cdlculo dessa magnitude. Por conseguinte, nio se sabe a extensao desse
viés na composi¢ao de D(-) e, consequentemente, nao se pode computar
a diferenca exata nos resultados entre os tratados ¢ o grupo de controle.
Portanto, o objetivo bdsico para se contornar esse problema é encontrar
alternativas para eliminar ou reduzir o viés de sele¢io por meio da formulagao
de hipéteses sobre 0 que ndo é observado para se obter os efeitos de interesse.

Manski (1989) mostra que ¢ possivel identificar os limites de E[y(z)/x] se
o suporte da varidvel dependente é limitado com extremos inferior e superior,

y(1)

que é o caso com o desempenho dos alunos. Substituindo £|=—,2=0 | e

0 X
E [M, ¢t =1 pelo menor (K ) e maior (K)) niveis possiveis de desempenho
X
determinam-se os limites inferiores e superiores de E[y(#)], gerando, assim,

os limites sem suposi¢ao:

E(y|x,z=t)P(z=t|x)+ K ,P(z #1t|x) <
SE(y@t)|x)<E(y|x,z=t)P(z=t|x)+ K P(z #1t|x) (3)

Para estreitar estes limites, pode-se adicionar a suposi¢io de RMT e a

suposi¢ao de SMT, derivadas por Manski (1997) e Manski e Pepper (2000).

A suposigio RMT implica que o desempenho de um aluno é fracamente
crescente na mudanca da escola privada em relagio a publica, ou seja:

t,2t, = y(t,) 2 y(¢) 4)

Isso estd relacionado a hipdtese de que o fato de o aluno estar
frequentando uma escola privada nunca diminui seu desempenho, pois,
teoricamente, um sistema de ensino mais eficiente conduz a um desempenho
médio mais elevado dos alunos, embora um efeito zero nio seja excluido
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com esta suposi¢ao.'® Entretanto, pode-se criticar essa abordagem em relagio
a interpretagdo dos seus resultados, pois ao tentar aferir o efeito médio da
mudanga de rede de ensino, pode nao fazer sentido partir da suposi¢ao de
que a mudanga melhora o rendimento do aluno. Isso, normalmente, é algo
a ser estimado e nao adotado como suposigio.

Para reduzir a amplitude dos limites, pode-se acrescentar a suposi¢ao
de SMT, na qual estudantes de escolas privadas tém fracamente maiores
médias de proficiéncia do que aqueles de escolas publicas, ou seja:

u,>u = E[(y@)|2=u)]> E[(y(¢)| z2=u,)] (5)

Esta suposi¢ao baseia-se na possibilidade de as escolas privadas terem
caracteristicas que podem afetar positivamente (mas nao negativamente)
o desempenho dos estudantes, a qual pode também ser relacionada com
a maior flexibilidade na gestao da escola privada em focar a melhoria do
desempenho de seus estudantes. No entanto, tendo em vista que se espera
que haja muitos outros critérios que os pais consideram importantes
na escolha das escolas, além do desempenho dos alunos, os resultados
devem ser interpretados levando em conta que essa suposi¢io simplifica
significativamente um complexo processo de escolha.

Até aqui foram obtidos apenas os limites sobre E[y(#)], embora o
objetivo seja medir o efeito da mudanga do aluno da escola publica para a
privada, E[y(# = 1)] — E[y(¢ = 0)]. Para se obter os limites sobre este efeito
do tratamento, subtrai-se o limite inferior (superior) de E[y(z = 0)] do
limite superior (inferior) de £[y(z=1)], assim, os limites estariam definidos.
Utilizando-se a suposi¢io RMT, o limite inferior da mudanga da rede publica
para a privada ndo pode ser negativo e, portanto, ¢ definido como zero.

Suponha-se que sao observados nao apenas o desempenho do estudante
e a rede a qual pertence mas também uma varidvel z’, que caracterize
indiretamente os alunos de escolas publicas e privadas. Em seguida, obtém-se
subamostras, uma para cada valor de 2z e, para cada uma delas, determinam-se

16. Os autores reconhecem que podem existir outros motivos que levam os pais (ou responsaveis) a escolher uma escola
privada, em detrimento de uma escola publica, que ndo estejam necessariamente relacionados com o desempenho
académico e a renda. Por exemplo, os pais podem optar por uma escola pela linha pedagégica, a abordagem religiosa, a
proximidade do domicilio, a infraestrutura entre outras razoes. Para mais detalhes sobre a escolha dos pais em matricular
seus filhos em escolas privadas, ver Curi e Menezes-Filho (2010).
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os limites sem suposi¢ao com base na equagio (3). Isso pode resultar em
um diferencial de limites menor para alguma subamostra e maior para
outras. Poder-se-ia explorar esta variagao nos limites sobre as subamostras
se z satisfizer a suposi¢ao de VIM apresentada em Manski e Pepper (2000),
a qual é dada por:

m, <m<m, = E[y(t)|z =m < E[y(t)|z =m]<E[y(#)|z =m,]  (6)

onde, m éo limite natural inferior da varidvel utilizada como instrumento
e m, é o limite superior.

Entdo, em vez de assumir independente em média, a suposi¢io de
VIM permite uma fraca relagao monotdnica entre a varidvel z e a fungdo do
desempenho dos estudantes (Manski e Pepper, 2000). Com isso, pode-se
novamente dividir a amostra em subamostras, com base em z', e obter limites sem

t
suposicao para cada subamostra. Da equagao (10), segue-se que £ |: J ( )_ m}
z
o, e . (@) B
nio é menor do que o limite inferior sem suposi¢ao sobre £| =——==m, | enio
z

L. _ ) . t
¢ maior do que o limite superior sem suposi¢ao sobre E [ﬂ = m2:| .Paraa
z

subamostra em que 2z tem o valor 72, pode-se derivar um novo limite inferior,
que é o limite inferior absoluto sobre todas as subamostras, e z ¢ inferior ou igual
am. Da mesma forma, obtém-se um novo limite superior, tendo o menor limite
superior sobre todas as subamostras com um valor de z superior ou igual a 7.
Ao repetir o procedimento para todos os possiveis valores de m, e extraindo a
média, estabelecem-se os seguintes VIM-limites:

> P(z =m)-[max,_,(Ely|z=t,z =m]-P(z=t,2 =m)+
+K, - Plz#t|z =m)]|<E[y0)]< Y, Pz’ =m)-
‘[min, _, (E[y|z=t,z =m]-P(z=t,z =m)+K,-P(z#t|z =m))] (7)

Em bases teéricas, a VIM mais adequada ¢ a renda familiar do aluno.
Entretanto, na indisponibilidade desta, optou-se por uma proxy denotada
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pela posse dos pais de pelo menos um automével.'” Certamente nao seria
possivel utilizar esta proxy como uma varidvel instrumental convencional,
uma vez que é pouco provdvel que a fungao do desempenho dos alunos seja
independente de alguma varidvel que reflita a condigao econémica da familia.
Entretanto, ela pode ser usada como uma VIM, pois, para tal, assume-se que
a fun¢io média do desempenho do aluno seja monotonicamente crescente
(ou ndo decrescente) em relagao a propriedade de automdveis pela familia.

De posse dos limites que definem o efeito da mudanca da rede
publica para a privada sobre o desempenho dos alunos, determinam-se os
limites RMT-SMT superiores e inferiores para E[y(¢t =0)] e E[y(t =1)]
e, em seguida, toma-se a diferenga do limite superior para E[y(r=1)] e
do limite inferior de E[y(z =0)] para obter o limite superior do EMT,
A0,1) = E[y(1)]- E[y(0)]. A ocorréncia de A(0,1)=0 justificaria a
suposi¢ao de resposta monotdnica ao tratamento.

5 RESULTADOS

Em vista de as escolhas dos pais sobre a escola dos filhos seguir restrigoes
relacionadas com a renda familiar e diante da oferta de escolas de qualidade,
¢ improvdvel que uma simples comparagao dos resultados médios do
desempenho dos alunos das escolas publicas e privadas produza estimativas
confidveis do efeito causal do sistema privado de ensino sobre o rendimento
dos alunos. Pelo pareamento de casos similares do grupo de tratamento e
controle, 0 método PEP visa eliminar o viés de selecao decorrente das varidveis
observdveis e, consequentemente, parear individuos no grupo de tratamento
e controle que imitem os individuos de um experimento aleatério.

Entdo, conforme o procedimento do método, uma vez verificada a
assimetria da distribui¢ao dos escores de propensao, aplica-se o algoritmo de
Pareamento Linear Local (PLL), descrito em Caliendo e Kopeinig (2008),
com combinagdes que usam todos os individuos na amostra de comparagao,
atribuindo pesos menores para as observagoes mais distantes. O escore de
propensao foi operacionalizado como a probabilidade prevista de o aluno
estar matriculado na rede privada. As probabilidades foram estimadas a
partir de uma regressao de escolha discreta bindria sob a hipStese logir para o

17. A escolha desta proxy como medida de riqueza é apoiada em dados da PNAD (IBGE, 2005), uma vez que a renda
média das familias possuidoras de pelo menos um carro excede a das familias destituidas desse bem em 207%. Além
disso, considerando as distribuicdes acima da mediana, a renda média das familias com carro excede a das familias
sem carro em 225%; e nas distribuicdes abaixo da mediana, essa supremacia é de 154%.
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aluno frequentar ou nao a escola privada, sobre as caracteristicas observadas
que sdo relacionadas com o desempenho dos alunos, como: género, raga,
pais residentes no domicilio, escolaridade dos pais, distor¢ao idade-série,
antecedente de reprovagio, frequéncia a pré-escola e identificagio dos
estados.'® As estimativas das regressoes referentes aos escores de propensao
para as amostras de estudantes do 5° e 9° anos que realizaram os exames de
lingua portuguesa e matemdtica estao dispostas na tabela 3.

TABELA 3
Estimativas das regressdes logisticas para os alunos do 5° e 9° anos que realizaram
os exames de matematica e portugués

52ano 92 ano

Variaveis Matematica Portugués Matematica Portugués

Coeficiente  EP' Coeficiente  EP' Coeficiente  EP! Coeficiente  EP'
Mulher 0,0352 0,027 0,0192 0,027 0,099 0,032 0,075 0,033
Preto -0,760 0,052 -0,653 0,051 -0,574 0,067 -0,473 0,066
Familia completa 0,486 0,061 0,479 0,057 0,380 0,050 0,435 0,050
Mée sem EF -1,051 0,042 -1,097 0,043 -1,194 0,052 -1,272 0,054
Pai sem EF -0,660 0,043 -0,706 0,044 -0,858 0,052 -0,802 0,053
Mae graduada 0,683 0,039 0,675 0,039 0,998 0,047 1,018 0,047
Pai graduado 0,489 0,039 0,584 0,039 0,981 0,050 1,079 0,050
Pré-escola 1,054 0,040 1,034 0,039 0,715 0,033 0,729 0,034
Computador com 1,509 0,034 1,411 0,034 1,486 0,038 1,504 0,038
internet
Doméstica 1,265 0,032 1,270 0,032 1,330 0,036 1,346 0,037
Constante -3,094 0,103 -3,145 0,100 -3,105 0,146 -3,149 0,143
N3 41.519 41.883 33.026 33.000
Log-likelihood 16.911,9 17.003,6 17.324,7 17.782,8
Pseudo-R? 0,334 0,333 0,411 0,422

Elaboracdo dos autores.
Notas: ' EP denota erro-padrao.
2 Ngo significante a 1%.
3 Exclui os alunos de escolas publicas federais.

Os resultados das regressoes apresentados na tabela 3 atestam que os
coeficientes de todas as varidveis explicativas s3o estatisticamente significantes ao
nivel de, no maximo, 1%, e os sinais de cada um deles coincidem em ambos os
exames e anos. Entretanto, comparando os efeitos decorrentes das magnitudes
dos coeficientes de cada varidvel para 0 5° ¢ 0 9° anos, sejam positivos ou

18. Heckman, Ichimura e Todd (1998), Heckman, Lalonde e Smith (1999) e Caliendo e Kopeinig (2008) discutem sobre a
escolha das variaveis explicativas que devem ser inseridas no calculo do escore de propensao. Embora ndo haja uma regra
sobre o niimero de variaveis a serem inseridas, pressupde-se que elas devem estar relacionadas tanto com o tratamento quanto
com o resultado e, principalmente, devem melhorar o balanceamento entre o grupo de controle e de tratamento.
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negativos, percebe-se que nao hd um padrao definido, indistintamente do exame.
Considerando pai ou mae graduados, o efeito positivo ¢ mais forte para os alunos
do 9°ano, enquanto, com relagio a pré-escola, o efeito é mais acentuado para os
alunos do 5° ano; para efeitos negativos, a varidvel raga tem uma contribuigao
marginal maior nos alunos do 5° ano, enquanto pais com baixa escolaridade
participam com maior efeito para os alunos do 9° ano. Realce-se que este tltimo
resultado indica que uma heranga educacional familiar em que os pais possuem
baixo nivel de escolaridade provoca um efeito redutor sobre a probabilidade de
o filho estar em uma escola privada. O oposto ocorre quando os pais possuem
nivel superior, o qual é um indicativo do efeito renda familiar sobre a escolha
do sistema privado de ensino no Brasil.

A varidvel se 0 aluno frequentou a pré-escola, por sua vez, capta o viés de
selecao oriunda de varidveis relacionadas a renda, e seu sinal positivo indica
maior probabilidade de um estudante estar em uma escola privada; o fato de
esse efeito ser mais forte para alunos do 5° ano denota sua maior proximidade
temporal em relagao aos do 9° ano. O efeito renda familiar, expresso pelos sinais
positivos das proxies computador com internet e doméstica, reflete a expectativa
de direcionamento dos filhos para a rede de ensino particular. Adicionalmente,
foram computados efeitos regionais por meio da inclusao de dummies dos estados,
cujos coeficientes variam de magnitude e sinal (apéndice A). Isso pode estar
refletindo as diferentes condigdes providas em cada estado em relagao ao
percentual de alunos matriculados na rede privada de ensino.

A metodologia de pareamento pondera a amostra do grupo de controle
a fim de aumentar a semelhanga com os individuos do grupo de tratamento,
visando balancear as caracteristicas observadas da amostra entre os grupos de
tratamento e de controle apSs o pareamento. Uma andlise de balanceamento das
varidveis utilizadas na estimagao do escore de propensao ¢ mostrada na tabela 4,
na qual se apresentam, para os alunos de ambas as séries, as médias dos escores
de propensio para as varidveis explicativas, antes e depois do pareamento, e
uma medida do viés entre a amostra do grupo de tratamento e do de controle."

19. A medida de viés sugerida por Rosenbaum (2002), que utiliza a diferenca das médias padronizadas das amostras
100(X; — Xg)
s2+s3
2

do grupo de tratamento e de controle, é dada por: Viés =

onde Xr e Xg sdoasmédiasamostraise S2 e S2 sao as variancias amostrais dos grupos de tratamento e de controle.
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Analisando os resultados para a amostra de estudantes que realizaram
os exames de lingua portuguesa e matemdtica, verifica-se que em quase
todos os casos ¢é evidente que as diferengas da amostra dos dados antes do
pareamento sao significativamente superiores aos pareados e mais acentuada
para os alunos do 9° ano. Isso acarreta uma redugao dos vieses dessas varidveis
observadas e dos escores de propensio. Isto é, o processo de pareamento gera
um elevado grau de balanceamento das varidveis entre a amostra do grupo
de tratamento e do de controle que sao utilizados no processo de estimagao.

Outra importante fonte de identificagao da sobreposi¢ao do escore de
propensao sio os histogramas dos escores de propensio para os individuos
do grupo de controle e de tratamento, apresentados no gréfico 1. Percebe-se,
visualmente, que as distribui¢bes sao assimétricas e nio sio em torno
dos mesmos valores de escore de propensio, ou seja, os individuos nio
apresentam escores de propensiao que possibilitam o direto pareamento.
Ademais, verificam-se, em ambas as amostras dos alunos que participaram dos
exames de lingua portuguesa e matemdtica, que os escores de propensio
dos alunos distribuem-se de forma distinta, evidenciando a diferencga entre
elas. Essa assimetria na distribui¢io dos escores de propensao confirma a
necessidade de se aplicar o algoritmo PLL descrito anteriormente.

Uma vez que o método PEP reduz o viés atribuido as varidveis
observadas, pode-se usar a diferenga nos resultados médios encontrados
nas amostras para se obter uma estimativa do EMT. A tabela 5 expoe
as estimativas PEP obtidas via algoritmo PLL. Nas colunas “Grupos”,
constam as médias condicionais dos exames de proficiéncias, antes e apSs o
pareamento para o grupo de tratamento e de controle. A coluna denominada
“Dif.” refere-se a diferenga entre essas duas médias condicionais, ou seja,
entre o viés de selegdo e a estimativa do EMT (a diferenga que contorna
o viés de selegio com base na SIC). Na dltima coluna, estio dispostas
as estimativas de minimos quadrados ordindrios (MQO), utilizando todas as
varidveis do escore de propensao como varidveis explicativas.
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Elaboracdo dos autores.
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TABELA 5
Estimativas PEP e MQO: exames de portugués e matematica para o 5° e 9° anos
Grupos Dif. Teste t MQO
Resultado  Amostra
Tratamento ~ Controle EP t
52 ano
. Néo pareados 0,706 -0,303 1,009 0,009 106,30
Matematica
EMT 0,706 -0,116 0,822 0,016 44,50 0,722
N&o pareados 0,678 0,289 0,967 0,010 101,02
Portugués
EMT 0,678 -0,077 0,755 0,019 38,36 0,672
9% ano
N&o pareados 0,701 —-0,355 1,056 0,010 104,66
Matematica
EMT 0,701 -0,083 0,784 0,030 25,82 0,679
N&o pareados 0,607 -0,309 0,916 0,010 87,29
Portugués
EMT 0,607 —-0,078 0,685 0,022 30,27 0,597

Elaboracdo dos autores.

Nota: ' Significante a 1%.
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Os resultados apontam para significativos e positivos efeitos das escolas
privadas em relagdo as escolas publicas, sobre o desempenho dos alunos nos
exames de matemdtica e portugués. O efeito médio de o aluno do 5°ano estar
matriculado em umaescola privadasobre o desempenho nosexames de matemdtica
e portugués sao 0,822% e 0,755% dos desvios-padrao, respectivamente,
enquanto essa supremacia para alunos do 9° ano decai nos respectivos exames
para 0,784% e 0,685%. Resultados similares sao ratificados pela metodologia
econométrica de MQO, embora com as magnitudes dos diferenciais um
pouco menores em ambos os exames, ou seja, 0,722% e 0,672% para o

5¢ano, e 0,679% e 0,597% para o0 9° ano.”

As estimativas da andlise de identifica¢do parcial para os alunos de ambos
os exames e séries s30 apresentados nas tabelas 6 (matemdtica) e 7 (lingua
portuguesa). Um ponto prdtico na comparagao destes resultados, como os
dos métodos PEP ¢ MQO, sao as varidveis explicativas que condicionam
as estimativas dos efeitos. Tanto nas metodologias nao paramétricas de
pareamento como na de identificagao parcial enfrenta-se o problema gerado
pelo niimero de varidveis explicativas que condicionam as estimativas.?!
Na primeira, utiliza-se a estratégia contida no método PEP, jd citada na se¢ao
anterior, enquanto na andlise de identificagao parcial, que utiliza o estimador
de polindmio local de pesos kernel (Kernel-weighted local polynomial), essa
barreira é mais rigida. Dessa forma, com o intuito de tornar compardveis os
resultados destas metodologias, nelas incluidas todas as varidveis explicativas
no célculo do escore de propensao, extrai-se o residuo previsto da regressao
por MQO da proficiéncia dos alunos sobre as mesmas varidveis explicativas
utilizadas no escore de propensao.*

20. Os resultados estao medidos, em relagdo ao desvio-padrao, pelo fato de as variaveis dependentes terem sido
padronizadas, conforme descrito anteriormente.

21. Essa dificuldade computacional é conhecida como curse of dimensionality.

22. Essa estratégia tem o objetivo de utilizar o residuo da regressao por MQO como sintese dos efeitos relativos das
outras variaveis, mas reconhece-se que isso insere uma série de questdes metodoldgicas que ndo sdo o foco deste estudo.
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TABELA 6

Matematica: analise de identificacdo parcial para alunos do 5° e 9° anos
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Suposicoes

5% ano

Limite inferior

Limite superior

Limite inferior

Limite superior

Limites sem suposicoes

Ely(0)/X]
Ely(0)/X]
E{ly() =y O)lX}
RMT

Ely(0)/X]
Ely(0)/X]
E{ly() -y O)lX}
RMT e SMT
Ely(0)X]
Ely(0)/X]
E{ly(m -y O)x}
VIM RMT e SMT
Ely(0)/X]
Ely(0)/X]
E{ly() -y O)1Xx}

-0,800
-1,780
-0,993

0,800
-0,055
0,000

-0,055
-0,055
0,000

-0,049
0,118
0,008

-0,787
2,951
3,751

-0,055
2,951
2,151

—0,055
0,441
0,496

0,110
0,116
0,165

-0,966
-1,888
-2,652

-0,966
-0,059
0,000

-0,059
-0,059
0,000

-0,050
0,190
0,093

0,763
2,468
3,434

-0,059
2,468
3,434

-0,059
0,39
0,455

0,098
0,190
0,240

Elaboracdo dos autores.

Nas linhas de cada tabela constam os limites para as esperangas
condicionais dos estudantes tratados e nao tratados, E[y(1)|X] e E[y(0)|X],
respectivamente. Essas estimativas mostram claramente que os estudantes de

escolas privadas, em média, obtém melhores resultados. Isto é visualizado sob

todas as suposi¢oes, mas a amplitude dos intervalos varia significativamente

entre as suposi¢oes. Por exemplo, em ambos os exames e séries, os limites
superiores das expectativas condicionais dos tratados, E[y(1)|X], no caso
de Limites sem Suposi¢ao e RMT, sio positivos. Por sua vez, no caso das
suposi¢coes de RMT em conjunto com a suposi¢ao de SMT e VIM nao hd

uma padronizagao nos limites, tanto para as expectativas condicionais dos
tratados quanto dos nio tratados.
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[?ﬁ:ﬁ; portuguesa: analise de identificacdo parcial para alunos do 5° e 9° anos
52 ano 9% ano

Suposighes Limite inferior Limite superior Limite inferior Limite superior
Limites sem suposicoes
E[y(0)X] -0,740 0,725 -0,913 0,614
Ely(0)X] -1,799 2,871 -2,057 2,304
E{ly(1) =y )X} -2,523 3,611 -2,671 3,217
RMT
Ely(0)/X] -0,740 -0,035 -0,913 —0,046
Ely(0)X] -0,035 2,871 -0,046 2,304
E{ly(1) -y )l/Xx} 0,000 3,611 0,000 3,217
RMT e SMT
Ely(0)X] -0,035 -0,035 -0,046 -0,046
Ely(0)X] -0,035 0,448 -0,046 0,419
E{ly(1) -y O)/X} 0,000 0,483 0,000 0,465
VIM RMT e SMT
Ely(0)X] -0,042 0,014 -0,048 0,010
Ely(0)X] 0,091 0,091 0,053 0,053
E{ly(M) =y )l/Xx} 0,077 0,133 0,043 0,101

Elaboracdo dos autores.

Nos limites do EMT, A(0,1) = E[ y(1)— y(0) | X1, aqueles sem suposigio
sdo de larga amplitude e nao proveem nenhuma informagao extra em
qualquer dos exames, pois ambas as estimativas do PEP e do MQO se
encontram nesse intervalo. Isso também ¢ observado para os limites sob a
suposi¢ao de RMT. Esse fato jd era esperado, visto que todas as aplicagdes da
metodologia de identificacio parcial apresentaram limites nao informativos
sob essas suposigoes, provavelmente devido a fraqueza das restri¢oes das
suposicoes. Entretanto, os intervalos sao informativos quando se analisam
os limites sob a suposigio de RMT em conjunto da suposi¢io de SMT.
Por defini¢ao da suposi¢ao de RMT, os limites inferiores sao zero. Os limites
superiores para o efeito de o aluno estar frequentando a escola privada,
em qualquer exame ou série, situam-se acima de 0,4 desvio-padrao. Esses
intervalos s3o informativos, porque as estimativas das metodologias de PEP
e MQO sio superiores, ficando acima de 0,50 do desvio-padrio.

Utilizando a varidvel referente a dota¢ao de veiculos na residéncia do
aluno, os limites do EMT sob as suposi¢oes de VIM, RMT e SMT sao
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mais informativos, pois restringem principalmente os limites inferiores a
valores ndo nulos ou negativos. Para o desempenho dos estudantes do 5°
ano, os limites, inferior e superior, do efeito da escola privada nos exames
de matemdtica e lingua portuguesa sao [0,008; 0,165] e [0,077; 0,133],
respectivamente, enquanto para os alunos do 9° ano, tais respectivos
conjuntos de limites sao [0,093; 0,24] e [0,043; 0,101]. As amplitudes dos
limites em ambas as séries se equivalem nos dois exames, embora a amplitude
em matemdtica seja trés vezes maior. Portanto, os intervalos obtidos em
ambos os exames implicam que as estimativas derivadas dos métodos PEP
e MQO, apresentados na tabela 5, do efeito da escola privada encontram-se
dentro do intervalo e podem estar de duas a quatro vezes sobre-estimadas.
Todavia, deve-se enfatizar que as inferéncias derivadas da metodologia de
identificagdo parcial dependem de determinadas hipéteses tedricas que
podem ou nio ser as mais adequadas 2 realidade do estudo que a aplique.

6 CONSIDERACOES FINAIS

Diversos estudos recentes realizados em paises desenvolvidos tém comprovado
a relativa eficiéncia da escola privada diante das demais. Em relagdo a
realidade brasileira, sio questiondveis as suposi¢des impostas nos modelos
que identificam pontualmente a representativa diferen¢a de qualidade do
ensino entre as redes publica e privada. A improvdvel comparabilidade de
estudantes que demandam estes dois sistemas e o provdvel viés de selecao
devido a fatores imensurdveis sao os fatores que alimentam o ceticismo
sobre, principalmente, as suposi¢des da metodologia PEP. Seguindo uma
estratégia menos restritiva, volta-se para a andlise de identificagao parcial
como uma ferramenta de esclarecimento do efeito da escola privada sobre
o desempenho educacional, em detrimento da identificagio de somente
limites do efeito.

Os resultados das estimativas derivadas da aplicagio do método
PEP e o tradicional MQO, a partir dos dados do SAEB (INEP, 2007),
revelam um significativo efeito das escolas privadas sobre o desempenho
dos estudantes, tanto em lingua portuguesa quanto em matemdtica.
As estatisticas descritivas dos dados igualmente evidenciam as diferengas
entre as realidades dos estudantes que afetam o processo de escolha da
escola pelos pais e a aprendizagem dos alunos. Isso pode ser decorrente da
distribui¢do de renda brasileira, que influencia diretamente na desigualdade
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de oportunidades dos estudantes brasileiros, pois a possibilidade de escolha
da escola e o ambiente educacional propiciado pelos pais dos alunos com
maior renda induzem fortes restrigdes sobre o processo de aprendizagem
gerado tanto pela familia quanto pela escola.

Reconhece-se, contudo, a afirmativa de Morgan (2001), segundo a
qual o mais importante para politicas educacionais é que as estimativas
derivadas das metodologias de regressao ¢ PEP nao proveem informagoes
suficientes sobre como os estudantes de escola publicas poderiam se
beneficiar caso frequentassem uma escola privada. Esse fato é demonstrado
na estrutura de contrafactual e justifica a necessidade da coleta de dados
mais informativos e técnicas com suposi¢bes menos restritivas. Assim, a
metodologia de identificagao parcial aponta para a sobre-estimagao do efeito
da escola privada, refletindo a inadequagio das suposi¢oes mais restritivas que
possibilitam a identificagao pontual. Em suma, supondo a possibilidade de
o método de identificagdo parcial vir a gerar informagdes sem utilidade ou
mesmo ser informativo apenas para grandes amostras, os resultados obtidos
nesta pesquisa sugerem haver sobre-estimagao nas estimativas pontuais do
efeito da escola privada no Brasil.

Em rela¢ao a decisao dos pais, considerando a restrigao de renda e outras
varidveis socioecondmicas, na escolha de qual sistema de ensino — privado
ou publico — matricular seus filhos, os fatores condicionantes do lado da
demanda sao determinantes neste processo. Reconhece-se, pela escassez na
literatura, que haveria de se considerar também fatores intrinsecos, do lado
da oferta, que pudessem contribuir para a explicagao dessa demanda. Nesse
sentido, uma pesquisa subsequente a esta poderia investigar se determinados
fatores, como escolas dotadas de professores mais qualificados e motivados,
orientagao pedagégica, vertente religiosa, entre outros, seriam relevantes para
guiar os pais a tomar decisdes sobre o destino da rede de ensino para os filhos.

ABSTRACT

The core aim of this article is to compare student performance in Brazilian public and private schools
based upon the methodology of Partial Identification. Since there is selection bias in the school
choice derived from socioeconomic factors, identification restrictions in the other methodologies
based upon point estimations to infer about the students’ performance differences from the two
types of schools are questionable. Therefore, it is tested whether the estimated limits provided
by the proposed methodology, although under less restrictive assumptions, are as much or more
informative than the point estimates generated by other methodologies. Using microdata from the
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Basic Education Assessment System (SAEB) of 2005 for students in the 5 and 9 year of elementary
school, the results indicate an overestimation of the private school effect from the most applied
methodologies that rely on the assumptions of ignorability and imputation. However, the imposition
of less restrictive hypotheses has kept such an effect significantly positive. These results shall come
from the selection bias related to the parents' earnings constraints which contribute to explain the
school choice and make it difficult the determination of an acceptable counterfactual.

Keywords: partial identification, private education, selection bias.
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APENDICE A

TABELA A1

371

Resultados para as dummies de estados da regressao logistica para determinar o
escore de propensao de estar matriculado na rede privada de ensino

5¢ Matematica

52 Portugués

9¢ Matematica

92 Portugués

Coef. EP Coef. EP Coef. EP Coef. EP
Acre -0,903 0,140 -0,555 0,136 —-0,010 0,184 —-0,007 0,184
Amazonas -0,195 0,113 -0,053 0,113 0,752 0,166 0,709 0,163
Roraima -1,246 0,168 -1,255 0,171 -1,414 0,327 -1,609 0,349
Para 0,688 0,101 0,747 0,102 1,248 0,154 1,135 0,150
Amapa -1,110 0,137 -1,043 0,138 0,351 0,175 0,192 0,173
Tocantins -0,114 0,117 -0,077 0,118 0,037 0,216 —0,086 0,216
Maranhao 0,679 0,098 0,777 0,098 1,194 0,153 1,138 0,149
Piaui 1,077 0,099 1,226 0,100 1,551 0,153 1,562 0,149
Ceard 1,115 0,099 1,205 0,099 1,450 0,156 1,407 0,152
Rio G. do Norte 0,821 0,100 1,005 0,100 1,368 0,153 1,371 0,149
Paraiba 0,761 0,103 0,878 0,103 1,319 0,155 1,265 0,151
Pernambuco 0,674 0,103 0,775 0,103 1,513 0,156 1,483 0,152
Alagoas 0,726 0,102 0,828 0,101 0,890 0,165 0,891 0,161
Sergipe 0,762 0,100 0,949 0,101 0,773 0,164 0,644 0,162
Bahia 0,864 0,100 0,856 0,101 1,297 0,156 1,259 0,152
Minas Gerais -0,099 0,097 0,078 0,097 0,354 0,156 0,294 0,153
Espirito Santo -0,028 0,114 0,031 0,115 0,416 0,163 0,472 0,159
Rio de Janeiro 0,554 0,106 0,639 0,106 0,638 0,158 0,574 0,155
Séo Paulo -0,179 0,104 -0,188 0,104 0,255 0,158 0,269 0,155
Parana -0,455 0,100 -0,338 0,101 0,502 0,154 0,498 0,150
Santa Catarina -0,742 0,113 -0,570 0,114 0,127 0,164 -0,319 0,162
Rio Grande do Sul 0,177 0,100 0,313 0,100 0,317 0,156 0,260 0,152
Mato Grosso do Sul 0,330 0,104 0,426 0,103 0,655 0,155 0,598 0,151
Mato Grosso -0,645 0,117 -0,435 0,116 0,568 0,167 0,487 0,163
Goias 0,755 0,098 0,860 0,098 1,436 0,153 1,341 0,150
Distrito Federal 0,361 0,128 0,311 0,130 1,411 0,188 1,389 0,184

Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. 0 estado de Rondbnia foi excluido intencionalmente para servir como parametro.
2. EP significa erro-padrdo
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A dindmica econdmica recente do Brasil tem aumentado a demanda por pessoal especializado,
em especial engenheiros, levantando uma série de hipoteses sobre a escassez de trabalhadores
qualificados. Uma das formas de evitar um problema futuro é o planejamento de longo prazo da
formacéo de engenheiros com base em projecoes consistentes da demanda por tipos especificos de
mao de obra. Com o intuito de subsidiar politicas pablicas nesse sentido, este trabalho apresenta uma
projecdo da demanda e do uso setorial de engenheiros para a economia brasileira. A metodologia
leva em consideracdo as diversas especialidades de engenharia, um amplo conjunto de dados
setoriais e regionais sobre a utilizacdo dessa mao de obra, um cenario econémico futuro e um
modelo detalhado de equilibrio geral computavel (EGC). Os resultados mostram quais sdo os tipos
de engenharias necessarios em cenarios futuros da economia brasileira.

Palavras-chave: projecdo de demanda; engenheiros; equilibrio geral computével.

JEL: C68; J23.

1 INTRODUCAO

Com a concretizagdo de parte das obras do Programa de Aceleragao
do Crescimento (PAC), do Pré-Sal e os investimentos realizados em
infraestrutura para a Copa do Mundo 2014 e as Olimpiadas 2016, o Brasil,
inevitavelmente, defronta-se com um aumento da demanda por profissionais
altamente qualificados (Carvalho, Pereira e Oliveira, 2012), de tal forma que
a defini¢ao desses investimentos desempenha uma fungio importante na
demarcacio das necessidades futuras de formagao e qualifica¢io profissional

(ABDI, 2012).

Diante desse quadro, uma das profissdes mais demandadas ¢ a
engenharia, que, segundo a Confederagio Nacional da Inddstria (CNI),
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3. Professor associado do Departamento de Ciéncias Econdmicas e do Cedeplar/UFMG. Bolsista de produtividade em
pesquisa do Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnolégico (CNPg) e do Programa Pesquisador Mineiro
da Fundacéo de Amparo a Pesquisa do Estado de Minas Gerais (FAPEMIG). Coordenador do Nicleo de Estudos em
Modelagem Econdmica e Ambiental Aplicada (Nemea). £-maift domingues.edson@gmail.com



374 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v.44|n.2 | ago. 2014

exerce um poder multiplicador na sociedade, pois domina um ramo de
conhecimento vital para o fornecimento de solugdes sustentdveis aos desafios
sociais (Formiga, 2010), além de conduzir inova¢ao na industria e demais
setores econdmicos. Para Nascimento, Gusso e Maciente (2012), os estudos
para o Brasil chegam a uma conclusao semelhante: de que a disponibilidade
de mao de obra nao foi fator limitante ao crescimento econémico do pais nos
anos 2000, o que, no entanto, nao significa que o pais esteja “bem servido”
de recursos humanos, tampouco que os novos investimentos planejados
tenham mao de obra suficiente a disposigao.

O objetivo deste trabalho é construir projegoes da utilizagio de
engenheiros na economia brasileira, considerando os seguintes fatores: ) o
uso de engenheiros por especialidade, setores econdmicos e regides;
i) o cendrio de crescimento futuro da economia brasileira; e 777) os
investimentos puablicos e privados mais importantes e seu impacto na
demanda por mao de obra qualificada.

Para tanto foi utilizado um cendrio setorial e regional para a economia
brasileira até 2023, que leva em conta os investimentos mais relevantes e
um cendrio macroeconémico consistente. Por sua vez, o mapeamento de
uso de engenheiros foi compatibilizado com a estrutura setorial e regional
de um modelo de equilibrio geral computdvel (EGC), de forma a projetar
o uso de engenheiros neste contexto.

O artigo estd organizado da seguinte forma: a préxima segao discute
modelos de projecao de oferta e demanda de engenheiros para a economia
brasileira e a escassez de trabalhadores; a secio 3 descreve a base de dados
utilizada e explora indicadores setoriais, regionais e de concentragio de
diversas especialidades da engenharia; a se¢do 4 descreve a metodologia
utilizada; a se¢ao 5 mostra as projegdes de uso, com resultados por ocupagio,
estaduais e regionais; e a se¢ao 6 apresenta os comentdrios finais.

2 MERCADO DE TRABALHO DE ENGENHEIROS

O mercado de trabalho de engenheiros foi analisado na literatura internacional
sob diversas perspectivas, que incluem desde andlises de oferta e demanda em
mercados nacionais (Blank e Stigler, 1957; Arrow e Capron, 1959; Freeman,
1976; Ryoo e Rosen, 2004); escassez de trabalhadores qualificados (Blank
e Stigler, 1957; Arrow e Capron, 1959; Hensen, 1961); discussoes sobre
a escolha ocupacional e o ajuste tardio na formagio de novos profissionais
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diante das alteragoes na demanda (Freeman, 1976; Ryoo e Rosen, 2004);
entre outras (Atkinson, 1990; Ferrall, 1995; Freeman, 2006; Gibbs, 2006).

No caso deste trabalho, o foco principal é a estimagio da demanda
por engenheiros, considerando que « priori nao existem restri¢oes de oferta
(conforme detalhado a seguir).

2.1 Demanda por engenheiros

Estimar a demanda por qualquer tipo de trabalho nio é uma tarefa trivial,
pois esta depende de uma série de fatores, como o crescimento econémico,
as mudancas estruturais, a composi¢ao setorial da economia, a localiza¢io
da produgdo, bem como do desenvolvimento tecnoldgico e inovagao. Ao
mesmo tempo, faz-se necessdrio considerar as restri¢des impostas pela
oferta, que, por sua vez, sao influenciadas pela tendéncia populacional; pelas
taxas de participagao no mercado de trabalho; pela imigragao e mobilidade
populacional em geral; pela oferta e decisdes de educagio e qualificagio; e
ainda pelas preferéncias ocupacionais (Boswell, Stiller e Straubhaar, 2004).

Com tantos aspectos envolvidos, para esses autores, as projecoes da
demanda sdo sempre incompletas, embora constituam uma ferramenta
importante no desenho de politicas publicas que visam promover o
desenvolvimento, fornecendo trabalhadores qualificados a0 mercado
e aumentando o bem-estar das familias, por meio do crescimento da
massa salarial.

Entre os estudos que procuraram realizar proje¢oes de demanda e oferta
futuras por engenheiros no Brasil, destacam-se os trabalhos de Nascimento
etal. (2010), Pereira e Aratijo (2011) e Maciente e Aradjo (2011), em que as

estimativas sio realizadas para diferentes cendrios de crescimento econémico.

Contrastando dados de requerimento técnico* por engenheiros com
dados dos egressos dos cursos de engenharia,” no periodo de 2003 a 2008,
Nascimento ez al. (2010) estimam o estoque total de engenheiros graduados
no ano de 2008, para a economia brasileira, em 750 mil profissionais, perante
um requerimento total observado de 211.713 profissionais.

4. Nascimento et al. (2010) interpretam " requerimento técnico” como a quantidade de especialistas com esta competéncia
profissional requerida tecnicamente para atender a um determinado nivel de producao. Difere, pois, do conceito de
demanda, que se refere a quantidade de profissionais que seriam empregados com um determinado nivel de salario.

5. 0 Censo da Educacdo Superior define como engenharia as areas de formacéo pertencentes ao grupo engenharia,
produgéo e construcdo (INEP, 2011).
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Os dados levantados revelam um aspecto peculiar e muito importante
do mercado de trabalho de engenheiros: nem todos os diplomados vém a
ocupar no mercado de trabalho fun¢des tipicas da profissao. Para cada dois
graduados em engenharia trabalhando atualmente com carteira assinada em
ocupagoes tipicas de sua formagao, segundo os autores, hd outros cinco em
uma das seguintes situagdes: exercem outras ocupagoes; estao desempregados;
exercem atividades como profissionais nao assalariados; emigraram; ou estao
simplesmente fora do mercado de trabalho (Nascimento ez 2/., 2010).

Considerando essa restrigao, Nascimento ez al. (2010) realizam
projegoes sobre a oferta e a demanda por engenheiros até o0 ano de 2020 em
trés cendrios distintos, com taxas de crescimento de 3%, 5% e 7% ao ano
(a.a.). Os resultados apontam que, se a propor¢io atual de engenheiros que
nao trabalham na drea fosse mantida, haveria escassez desses profissionais em
todos os cendrios. Contudo, com a elevagao dos saldrios, os engenheiros que
estivessem fora do mercado ou em outras fun¢oes seriam atraidos e, portanto,
nao se poderia falar em escassez, considerando a taxa de crescimento
intermedidria. Ou seja, os novos egressos em engenharia adicionados ao
estoque atual de profissionais deste grupo seriam suficientes para sustentar
a demanda por esse tipo de qualificagao.

Por sua vez, Pereira e Aradjo (2011) realizaram projegdes para a oferta
futura de engenheiros e profissionais afins até o ano de 2020, considerando
diferentes ritmos de expansao no ndmero de concluintes em cursos de ensino
superior nestas dreas. Os resultados apontam que o mercado de trabalho
brasileiro possuird, em 2020, entre 1,5 e 1,8 milhao de pessoas formadas em
engenharias — por instituigoes brasileiras de ensino superior —, aptas a atuar
em ocupagoes tipicas da drea. Os autores ressaltam algumas limitagoes de seu
estudo, principalmente relacionadas as alteragoes no regime previdencidrio,
nao consideradas no trabalho.

Ao realizarem projegdes para a demanda por esse tipo de profissional,
também para 2020, Maciente e Aratijo (2011) desagregam sua andlise para
os setores econdmicos. Os resultados mostram situagao mais critica em
relagdo a uma relativa escassez de engenheiros para os setores de extragao
mineral (incluindo petréleo e gds), construgao e infraestrutura, salientando a
relevincia das andlises setoriais quando se pensa em escassez de mao de obra.
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2.2 Escassez de engenheiros

Em meio a esse debate, emergem termos como “escassez de mao de obra
especializada” e especula-se a respeito de um possivel “apagao” de pessoal
técnico-cientifico,® em especial, de engenheiros (Nascimento ez al., 2010;
Pompermayer ez al., 2011; Maciente e Aradjo, 2011).

No entanto, conforme sugerem Arrow e Capron (1959), deve-se
ter muito cuidado ao interpretar o que significa a escassez de cientistas e
engenheiros, pois a0 menos duas explicagdes sao possiveis: 7) pode ocorrer
uma escassez tempordria, resultado do lento ajuste de pregos no mercado
de trabalho, o que nio exigiria interven¢ao, pois seria corrigida pelos
préprios mecanismos de mercado; ou 7z) o pafs precisa de mais engenheiros
e cientistas nao para manter seu nivel de crescimento, mas sim para acelerar
o crescimento e progredir tecnologicamente; nesse caso, nio existe uma
escassez de pessoal qualificado, mas um limite para que o pais se desenvolva.

No primeiro caso, a escassez de trabalhadores pode ser definida como a
condi¢ao em que a demanda excede a oferta de trabalho em nivel de saldrios
vigentes (Boswell, Stiller e Straubhaar, 2004; Richardson, 2007). Segundo
Boswell, Stiller e Straubhaar (2004), a escassez generalizada de trabalhadores
¢ menos comum, ¢ ocorre apenas quando a economia estd proxima do
pleno emprego e existe dificuldade por parte das firmas para encontrar
trabalhadores de todos os tipos. Por sua vez, a escassez de trabalhadores
especificos (como os engenheiros ou suas especialidades), embora suas causas
sejam as mesmas (trata-se de uma demanda superior a oferta disponivel em
determinada qualificagdo) é mais comum (Richardson, 2007).

Conforme esclarecem Boswell, Stiller e Straubhaar (2004), a falta de
trabalhadores especificos pode ocorrer devido & “incompatibilidade” ou
mismatch no mercado de trabalho, podendo gerar quadros de escassez em
determinada regiao, ocupagio ou drea de atuagdo. Segundo os autores,
hd ao menos quatro tipos de mismatch: i) qualitativo; i7) regional; 7i7) de
preferéncia; e 7v) devido a deficit de informagao.

No primeiro caso, mismatch qualitativo, embora existam trabalhadores
suficientes, estes nao possuem o nivel de qualificagao ou de habilidades
requeridas pelo mercado, seja por falta de experiéncia ou md formagao. Por

6. Araljo, Cavalcante e Alves (2009) denominam como pessoal técnico-cientifico: pesquisadores, engenheiros, diretores
e gerentes de pesquisa e desenvolvimento (P&D) e profissionais cientificos.
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sua vez, os dois casos seguintes ocorrem em decorréncia do fato de que o
saldrio ndo ¢ a tnica varidvel levada em consideragao pelo trabalhador no
momento da decisao de qualificagdo e escolha ocupacional. O local importa,
e, portanto, poderd ocorrer mismatch regional quando, embora em termos
agregados exista equilibrio entre a oferta e a demanda, os trabalhadores nao
estao dispostos a se deslocar para cidades ou regides onde existe oferta de
emprego. Da mesma forma, pode ocorrer mismarch de preferéncias, pois
mesmo que existam vagas, nem todos os que procuram emprego se adequam
as caracterfsticas exigidas na ocupagao. Por fim, existem deficit relacionados
a informagao, que tendem a ser solucionados tao logo vagas e trabalhadores
se “encontrem” por meio dos tradicionais mecanismos de mercado.

Em quaisquer desses casos, segundo Boswell, Stiller e Straubhaar (2004),
¢ importante ter em mente que a escassez de trabalhadores poderd sempre
coexistir com o desemprego. Ou seja, do lado da oferta muitas vagas no sao
preenchidas em decorréncia da falta de habilidades especificas, ou porque
os trabalhadores desempregados nao estdo dispostos a ocupar determinadas
atividades ou se deslocar para outras regides; a0 mesmo tempo que, do lado
da demanda, os empregadores nao estdo dispostos a pagar saldrios melhores
ou criar condi¢des que encorajem a mudanga de ocupagio ou geogrifica.

De forma geral, o mismatch ocorre por falhas no ajuste de mercado,
diante das quais politicas piblicas podem atuar, buscando acelerar o processo
de reajuste. Entretanto, quando o objetivo é criar condi¢oes para a aceleragao
do crescimento, as proje¢oes de demanda, como as realizadas neste estudo,
constituem subsidio para a adequagdo da oferta as condi¢oes da demanda,
permitindo que o pais se prepare para formar trabalhadores em nimero
suficiente e com a qualificagio necessdria no apenas para cumprir sua
trajetdria atual, mas também para aumentar seu produto potencial.

Nesse contexto, ¢ possivel argumentar que o crescimento do emprego e
do nivel de atividade no Brasil pode esbarrar na dificuldade de contratagio de
mao de obra especializada, representando um obstdculo ao desenvolvimento
econdmico, diminuindo os impactos benéficos de conjunturas favordveis
de crescimento e oportunidades de investimento.
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3 BASE DE DADOS E INDICADORES DA OCUPACAO DE ENGENHARIAS

3.1 Dados de emprego por setor, microrregido e ocupacao

Para a desagregagao dos dados de emprego por setor, ocupagao e microrregiao
foi utilizada a Relagao Anual de Informagoes Sociais (Rais) 2010,” cujos
dados sao disponibilizados pelo Ministério do Trabalho e Emprego (MTE)
(Brasil, 2011) e contém informagbes anuais sobre o mercado de trabalho
formal no Brasil.

A Rais é um registro administrativo de 4mbito nacional, de
preenchimento obrigatdrio para todos os estabelecimentos no pafs com cinco
ou mais empregados, que retne as informagoes necessdrias para monitorar
os movimentos no mercado de trabalho e controlar os registros relativos
ao Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTY), as contribui¢oes e
beneficios relacionados a previdéncia social e aos pagamentos de abono
salarial, entre outros (Brasil, 2010).

A base de dados agregada permite o acesso a0 niimero de estabelecimentos
e de empregados, os quais podem ser classificados de acordo com: as
caracteristicas do tipo de trabalhador — rendimento, faixa etdria, nivel de
escolaridade, entre outras; as caracteristicas regionais — estados, regioes,
mesorregides, microrregides e municipios; por setor de atividades — segundo
a Classifica¢ao Nacional de Atividades Econdmicas (CNAE); por ocupagio
— de acordo com o Cédigo Brasileiro de Ocupagoes (CBO); entre outras
caracteristicas — tipo de estabelecimento, tipo de vinculo empregaticio etc.

Segundo o MTE (Brasil, 2010), a principal vantagem dos dados estd na
abrangéncia das informagoes, tanto em nivel regional quanto ocupacional,
setorial e temporal. No entanto, hd alguns fatores limitantes: 7) os registros
sdo preenchidos pelos préprios estabelecimentos, causando omissoes e erros;
ii) as declaragdes sao agregadas pela empresa matriz; logo, os dados regionais
referem-se 4 unidade contratante, e no necessariamente 2 regiao onde o
trabalhador efetivamente atua; e 77z) hd um viés setorial de nao declarantes,
especialmente em setores com presenga maciga de microempresas com
menos de cinco empregados.

Por conseguinte, com a devida cautela no uso e na interpretagao dos
dados, foi possivel a compatibilizagao das informagoes referentes & composi¢ao

7.Vale ressaltar que os dados da Rais 2010 foram utilizados como base para a calibragem das ocupacdes por se tratarem
dos mais recentes até 0 momento da realizacdo da pesquisa.
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ocupacional, setorial e regional da mao de obra, com os setores do modelo
Integrated Multi-Regional Applied General Equilibrium Model — Brazil
(Imagem-B).®

3.2 Indicadores setoriais e regionais

A partir dos dados da Rais 2010, foram identificados 212.934 engenheiros
de diversas 4reas, que correspondem a aproximadamente 0,5% do total de
trabalhadores formais no Brasil. As informagoes de Familias Ocupacionais
(quatro digitos) do CBO permitiram a identifica¢ao de treze categorias de
engenheiros, conforme a tabela 1.

}i\)Bth;fée engenheiros em ocupacées tipicas por categoria
Familia CBO Descricao Total de trabalhadores
2021 Engenheiros mecatronicos 302
2122 Engenheiros em computagdo 3.510
2140 Engenheiros ambientais e afins 123
2142 Engenheiros civis e afins 72.158
2143 Engenheiros eletricistas, eletronicos e afins 33.870
2144 Engenheiros mecénicos e afins 30.080
2145 Engenheiros quimicos e afins 11.954
2146 Engenheiros metalurgistas, de materiais e afins 3.541
2147 Engenheiros de minas e afins 3.330
2148 Engenheiros agrimensores e cartografos 907
2149 Engenheiros de producdo, qualidade, seguranca e afins 31.783
2221 Engenheiros agrossilvipecudrios 21.347
2222 Engenheiros de alimentos e afins 29
- Total de engenheiros em ocupacdes tipicas 212.934

Fonte: Dados da Rais (Brasil, 2011).
Elaboracdo dos autores.

Vale ressaltar que o niimero total de engenheiros formados no Brasil e
trabalhando no mercado formal é superior a esse valor, na medida em que,
independentemente de sua formagao, esses trabalhadores podem atuar em
outras ocupagdes, como gerentes, empresdrios, entre outras. Desta forma,

8. Para a compatibilizacéo foi utilizada a correspondéncia entre o Sistema de Contas Nacionais (SCN) e a CNAE
disponibilizada pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), disponivel em: <http://concla.ibge.gov.br/en/
classificacoes/correspondencias/atividades-economicas>.
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a0 longo do texto, as informagoes coletadas serao tratadas como engenheiros
em ocupagdes tipicas.

\

Mais de 30% dos engenheiros registrados pela Rais estdo ligados a
engenharia civil, o que se reflete diretamente na concentragao setorial; apenas
o setor de construgdo retine 16,33% do total de engenheiros (tabela 2),
seguido por servigos prestados as empresas (15,72%) e administragao publica
e seguridade social (10,07%).

{?iii\EtL: 2setores com maior participacdo percentual do total de engenheiros (2010)
Setor de atividade econdmica % do total de engenheiros
Construcao 16,33
Servicos prestados as empresas 15,72
Administracéo publica e seguridade social 10,07
Eletricidade e gas, dgua, esgoto e limpeza urbana 6,81
Comércio 5,78
Servicos de informacéo 3,97
Maquinas e equipamentos, inclusive manutencao e reparos 3,33
Méquinas, aparelhos e materiais elétricos 3,07
Refino de petréleo e coque 3,04
Transporte, armazenagem e correio 2,46
Petréleo e gas natural 2,14
Alimentos e bebidas 1,83
Pecas e acessorios para veiculos automotores 1,69
Servicos imobiliarios e aluguel 1,55
Fabricacéo de aco e derivados 1,47
Qutros servicos 1,42
Automdveis, camionetas e utilitarios 1,42
Agricultura, silvicultura, exploracao florestal 1,41
Educacéo mercantil 1,38
Produtos de metal, exclusive maquinas e equipamentos 1,25
Total 86,15

Fonte: Dados da Rais (Brasil, 2011).
Elaboracdo dos autores.

Territorialmente, as maiores concentragoes estao nos estados de Sao
Paulo (36,10% do total de engenheiros), Rio de Janeiro (14,01%) e Minas
Gerais (11,00%). Os dados microrregionais mostram que os grandes centros
urbanos sao as regides que mais atraem esses trabalhadores, como pode ser
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observado no mapa 1 e na tabela 3. Tal fato deve-se, entre outros motivos,
a concentragao das atividades produtivas nesses centros, em especial os
setores de servi¢os, como construg¢ao, servigos prestados as empresas, servigos
industriais de utilidade publica etc.

MAPA 1
Distribuicao microrregional de engenheiros ocupados no mercado formal de
trabalho, a partir de dados da Rais/MTE (2010)
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TABELA 3
Brasil: microrregioes com as dez maiores concentracdes do total de engenheiros
registrados no mercado formal (2010)

383

UF Microrregido % do total
SP S&o Paulo 17,16
RJ Rio de Janeiro 10,62
MG Belo Horizonte 6,73
PR Curitiba 3,98
SP Campinas 3,35
BA Salvador 3,33
SP Sao José dos Campos 2,84
RS Porto Alegre 2,53
DF Brasilia 2,49
PE Recife 2,40
Total 55,41

Fonte: Brasil (2011).
Elaboracdo dos autores.

3.3 Indicadores de concentracao de ocupacoes

Para uma andlise exploratéria dos dados, a concentragao regional desses
trabalhadores foi analisada por meio do quociente locacional (QL), que

mensura a intensidade relativa do uso de engenheiros em cada microrregiao,

em relagdo a economia como um todo. Formalmente:

QL=

SISl

cm que:

Brasil; e

k=1

E, é o nimero de engenheiros da categoria / na microrregiao 4;

L NOSS8NO3 ., ) ,
E = Z Z 1 Ej € o nimero total de engenheiros no pafs.

(1)

13 7 A 1
E,=3% " E, ¢ o ntimero total de engenheiros (todas as treze
categorias) na microrregiao &;

558 -, : ,
E, =Y. E, ¢o nimero de engenheiros da categoria / em todo o
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Logo, se QL = 1, a propor¢ao de engenheiros de determinada categoria
na regido ¢ idéntica a nacional. Se QL > 1, a regio possui concentra¢ao
acima da média nacional para aquela especialidade; e, finalmente, se QL < 1,
a regido possui uma propor¢ao abaixo da média para determinada categoria
de engenheiros. Devido a elevada dispersao dos dados, foram consideradas
para o cdlculo apenas as microrregides com nimero de engenheiros maior
ou igual a cinco.

Por se tratar de uma medida relativa, os resultados apontam que
algumas localidades, embora com nimero absoluto de engenheiros inferior
ao das grandes capitais, possuem especializagao em determinadas categorias.
As maiores concentragdes ocorrem para categorias como engenheiros de
minas, quimicos, em computag¢ao, metalurgistas, mecinicos, mecatronicos,
agrimensores e cartégrafos (apéndice A).

A concentragao regional de engenheiros estd diretamente relacionada
a estrutura produtiva especializada de algumas microrregioes, o que prové
indicios do comportamento da demanda futura por engenheiros. Esse é o
caso, por exemplo, de Parauapebas, cujo QL para engenheiros de minas e
afins ¢ de 68,84, ou seja, a regido apresenta uma proporgio de engenheiros
de minas quase setenta vezes acima da média nacional, o que pode ser
explicado pela localizagao da Mina de Ferro de Carajds, de propriedade da
Vale no municipio de Parauapebas.

3.4 Multiplicadores de emprego®

Os multiplicadores do emprego sao calculados a partir do modelo
insumo-produto, permitindo a consideragao nio apenas dos efeitos diretos de
variagdes na produgio final, mas também dos efeitos indiretos desencadeados
no restante da economia. Parte-se da solugao do sistema insumo-produto,
cujo pressuposto bdsico é de que os fluxos interindustriais do setor 7 para o
setor j dependem unicamente do produto bruto do setor j em determinado
periodo. Desta forma, definem-se os requerimentos diretos de produgio, ou
coeficientes técnicos (a.,), como a relagdo entre insumo adquirido do setor 7
para ser utilizado na producao de j:

zZ;
a;=— o)
%

9. A metodologia para o célculo dos multiplicadores esta baseada em Miller e Blair (2009).
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em que z, ¢ 0 fluxo de consumo intermedidrio do setor 7 para o setor j e x, ¢
o valor da produgdo no setor j. Logo, pelo lado das vendas, a produgio total
do setor j é composta por uma parcela destinada ao consumo intermedidrio
— definida como z, = 4, x; pela equacdo (2) — e outra parcela destinada ao
consumo final (jj ). Em formato matricial:

X=AX+f 3)

em que X ¢ o vetor de produgao, A é a matriz de coeficientes técnicos e f¢
o vetor de demanda final. Resolvendo (3) para X, tem-se:

X=(I-A)"f=8f

em que B é a matriz inversa de Leontief ou matriz de requerimentos totais
cujos elementos ou coeficientes técnicos sao representados por Q.

Por fim, o multiplicador do emprego serd dado pela relagao entre a
produgao total de cada setor e o uso de cada tipo de emprego, multiplicados
pelos coeficientes da matriz inversa de Leontief; formalmente o multiplicador
do emprego para a categoria de engenheiros /, no setor j, serd dado por:

X

em que Eij ¢ o total de engenheiros da categoria / que trabalha no setor j.

Desta forma, o coeficiente pode ser interpretado como o nimero de
empregos gerados em cada categoria de ocupagdo a partir de mudangas na
demanda final em determinado setor, sendo contemplados tanto os efeitos
diretos quanto indiretos. Ou ainda, o somatério dos coeficientes para todas as
engenharias revela o ndmero de engenheiros (de todas as formagoes) que serao
demandados a partir de uma determinada variagao na demanda final de um setor.

Por exemplo, para o setor de mdquinas, aparelhos e materiais elétricos,
o multiplicador do total de engenheiros foi de 20,72, indicando que a cada
aumento de R$ 100 milhoes na produgio do setor serdo requeridos 20,72
engenheiros, sendo 8,21 engenheiros eletricistas, eletrénicos e afins e os
demais de outras dreas, conforme pode ser observado na tabela 4.
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Os resultados do multiplicador de emprego mostram que os setores com
maior capacidade de gerar demandas por engenheiros tanto direta quanto
indiretamente s3o: mdquinas, aparelhos e materiais elétricos, servigos prestados
as empresas, constru¢do, aparelhos e instrumentos médico-hospitalares de
medida e éptico, mdquinas e equipamentos, inclusive manutengio e reparos
e eletricidade, gds, dgua, esgoto e limpeza urbana. Naturalmente, as categorias
mais demandadas de engenheiros s3o aquelas com maior participagio no total
de trabalhadores: civis e afins e eletricistas e eletronicos.

4 METODOLOGIA PARA O CENARIO DO USO DE ENGENHARIAS

A metodologia utilizada é baseada na integragio de um modelo de
consisténcia macroecondmico e um modelo EGC inter-regional. O cendrio
macroeconémico capta algumas modificagdes estruturais, tais como
mudangas tecnoldgicas e alteracoes de padroes de consumo e preferéncias,
e utiliza tendéncias regionais e setoriais de deslocamento do investimento.
A partir destas informagoes, o modelo Imagem-B produz o cendrio estadual
e setorial de crescimento da economia, que também ¢é estimado para as 558
microrregides. Com a utilizagao da matriz de ocupagoes de engenharias por
setor e microrregioes, delineadas na se¢ao anterior, s3o estimados os impactos
sobre a utiliza¢ao destas ao longo do cenirio.

4.1 Modelo Imagem-B, cenario macroecondmico, regional e de uso de mao
de obra qualificada

4.1.1 Cenario macroeconémico

A constru¢io do cendrio macroecondmico parte de um modelo tedrico
de consisténcia macroecondmica desenvolvido no Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) por Giambiagi e Pastoriza
(1997). O modelo foi atualizado e calibrado para aplicagbes em EGC no
Centro de Desenvolvimento e Planejamento Regional da Universidade
Federal de Minas Gerais (Cedeplar/UFMG) para o Ministério do
Planejamento, Or¢amento e Gestao (MPOG), conforme detalhado em Brasil
(2008). Segundo Giambiagi e Pastoriza (1997), o modelo de consisténcia
macroecondmica é construido a partir de um conjunto de identidades
(contdbeis) macroecondémicas e de relagbes paramétricas entre varidveis
macroecondmicas, sendo parte destas varidveis exdgenas. Calibrando os
resultados macroeconémicos nacionais no modelo EGC, ¢ possivel obter
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resultados consistentes para as varidveis macroecondmicas — produto interno
bruto (PIB), consumo das familias, investimento, consumo do governo e
exportagoes — em nivel estadual no médio e longo prazo.

A principal vantagem na utilizagido do modelo de consisténcia
macroecondmica ¢ a flexibilidade com que ¢ possivel modificar as varidveis
exdgenas (o PIB como a principal delas) e observar o comportamento das
demais varidveis, tanto fiscais quanto do setor externo e das contas nacionais.
O modelo possui ainda a vantagem de ser capaz de identificar possiveis
combinagoes de valores das varidveis exdgenas que geram determinados
resultados para a dinimica das varidveis endégenas. E possivel, pois,
conhecer combinagoes de valores das varidveis compativeis com um quadro
de equilibrio interno e externo.

A tabela 5 mostra o conjunto de agregados macroecondmicos, de acordo
com o Cendrio-Base de Referéncia,'® estimados no modelo de consisténcia
macroecondmica a partir de 2012. Estas varidveis representam os insumos
de entrada para cada simula¢io de cendrio, na forma de taxa de variagio
percentual a.a. Assim, o cendrio-base para a economia brasileira, ancorado
no crescimento do PIB (varidvel ex4gena) de 3% a partir de 2012,'" aponta
um arrefecimento do investimento, das exportagoes e das importagoes até
2023. O consumo das familias e do governo, grosso modo, mantém-se estével
durante todo o periodo.

TABELA 5

Cenario macroeconémico de referéncia
(Variacdo % a.a.)

2012-2015 2016-2019 2020-2023
PIB 3,00 3,00 3,00
Consumo das familias 2,12 2,42 3,12
Investimento 4,80 4,24 2,43
Consumo do governo 2,11 2,88 3,12
Exportacdes 11,52 6,08 5,33
Importacdes 8,80 5,15 5,02
Emprego 3,00 3,00 3,00

Fonte: Brasil (2008) — Cedeplar/UFMG.

10. O Cenario-Base de Referéncia representa conceitualmente uma trajetoria de crescimento equilibrado (business-as-usual)
para a economia brasileira, que leva em conta a continuidade das politicas macroecondmicas vigentes e tendéncias setoriais
e regionais de investimentos, das exportagdes e do emprego.

11. Vale ressaltar que o modelo Imagem-B é de estatica comparativa e, desta forma, o ajuste da economia é linear em
relacdo ao cendrio-base; portanto, cendrios alternativos modificam o resultado em proporcdes fixas.
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4.1.2 Investimentos setoriais e regionais

No que tange ao investimento, uma informagao relevante refere-se 8 mudanga
de participagao e composigao regional e setorial deste componente ao longo
do periodo. De posse deste cendrio macroecondmico, podem-se avaliar ainda
os cendrios relativos as escalas macrorregionais, estaduais e setoriais, obtidos
a partir das simulagdes com o modelo EGC. A partir destas serao estimados
os impactos sobre a demanda por mao de obra de engenheiros.

Uma informagao adicional nas simulag¢des do cendrio sao os parimetros
regionais e setoriais de investimento publico e privado. Estas informagoes
servem para direcionar, por setor e regiao, parte do crescimento do
investimento macroecondmico do cendrio-base. Na auséncia destas
informagoes, o investimento seria automaticamente alocado pelo modelo
nos setores e estados da matriz inicial de investimentos (ano-base 2011
e simula¢oes a partir de 2012). Dessa forma, as simulagbes capturam
desvios setoriais e regionais dos investimentos, calibrados de acordo com
informagoes de projegoes e antincios de investimentos coletados em diversas
fontes: BNDES, Federag¢ao das Industrias do Estado de Sao Paulo (FIESP),
Federa¢ao das Inddstrias do Estado do Rio de Janeiro (Firjan), CNI, Planos
Plurianuais (PPAs) Estaduais, entre outras.

O cendrio de referéncia incorpora também dados de investimentos
publicos considerados mais relevantes e provdveis no periodo. Entre estes,
destacam-se os investimentos em petréleo, gds, refino e petroquimica,
associados ao Pré-Sal, além dos investimentos em infraestrutura (energia,
saneamento, transportes ¢ habita¢io). O detalhamento destes investimentos
estd descrito na tabela A.1, no anexo A. Os dados referentes aos
investimentos do PAC foram obtidos do size oficial do programa'? e de
informagoes anteriores (Brasil, 2008). O critério foi adotar para cada estado
o maior valor de investimento entre as duas bases de informagoes. Para os
dados do PAC foi considerado o periodo entre 2012 ¢ 2015, cujas obras
foram definidas em licitagio ou em contratagdo. Para o perfodo 2016-2023,
a fonte foram os dados oficiais de programas de longo prazo em saneamento,
habitagdo, energia elétrica, recursos hidricos e transportes. Além destes, parte
do investimento associado ao Pré-Sal foi alocada neste periodo."

12. Disponivel em: <www.brasil.gov.br/pac>. Acessado entre agosto e setembro de 2010.
13. A tabela completa de dados pode ser encontrada em Brasil (2008).
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No periodo relativo a 2012-2015, os investimentos chegam a mais de
R$ 800 bilhoes, ou R$ 212 bilhdes a.a. Percebe-se, com maior proeminéncia,
sua concentracio nos estados do Rio de Janeiro (22%) e de Sao Paulo (23%),
totalizando 45% dos investimentos previstos. Para 2012-2015, grande parte
deles estd em petréleo e gds (30%), seguido de telecomunicagdes com 14%.
A carteira 2016-2023 reflete investimentos de longo prazo de infraestrutura,
que constam de diversos documentos do governo federal em quatro dreas:
saneamento, habitagao, eletricidade e recursos hidricos.

4.1.3 Cenario setorial e estadual

Diante desse cendrio, a tabela 6 reporta as taxas de crescimento do PIB
setorial para os trés subperiodos, na forma de variagdes médias anuais, em
cinco grandes setores. O crescimento no primeiro periodo (2012-2015) foi
acentuado devido as obras de investimento, concentradas na inddstria e na
extrativa mineral, que induzem o crescimento no setor de construgio civil
(como insumo bdsico para investimentos produtivos).

TABELA 6

Taxa de crescimento do PIB setorial no cenario-base
(Variagdo % a.a.)

2012-2015 2016-2019 2020-2023
Agropecudria 2,60 2,75 2,79
Extrativa mineral 5,44 3,88 3,88
Industria 3,91 3,10 3,10
Construcao civil 4,74 2,50 2,50
Servicos 2,42 3,36 3,36

Fonte: Modelo Imagem-B.
Elaboracdo dos autores.

Como consequéncia, o cendrio projeta um crescimento mais intenso do
setor extrativista mineral ao longo de quase todo o cendrio, acompanhado
também pela construgio civil no primeiro subperiodo compativel com as
maiores taxas de crescimento do investimento. Nos dois dltimos subperiodos
(2016-2023), entretanto, observa-se que o crescimento dos setores diretamente
afetados pelos investimentos se estabiliza, enquanto o setor de servigos e
a agropecudria iniciam uma trajetdria de crescimento mais signiﬁcativa,
beneficiando-se do crescimento econdmico geral.
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Podem-se desagregar ainda esses resultados em taxas de crescimento do
PIB por Unidade da Federagao (UF) no cendrio-base (tabela 7).

TABELA 7

Taxa de crescimento do PIB estadual no cenario-base
(Variagdo % a.a.)

Estados 2012-2015 2016-2019 2020-2023
Rond6nia 3,22 3,18 2,95
Acre 2,33 2,89 3,05
Amazonas 3,54 3,52 3,20
Roraima 2,02 2,98 3,20
Para 3,48 3,37 3,13
Amapa 1,72 2,75 2,92
Tocantins 3,16 3,17 2,69
Maranhao 2,20 2,76 2,95
Piauf 1,98 2,61 2,67
Ceard 3,05 3,29 3,14
Rio Grande do Norte 2,41 3,07 3,13
Paraiba 2,20 2,86 3,07
Pernambuco 2,80 3,08 3,03
Alagoas 2,09 2,54 2,66
Sergipe 2,66 3,04 3,17
Bahia 3,48 3,35 3,19
Minas Gerais 3,09 2,96 2,78
Espirito Santo 3,77 2,64 2,74
Rio de Janeiro 2,59 2,58 3,24
Sao Paulo 3,05 3,07 2,98
Parana 3,20 3,21 3,17
Santa Catarina 3,02 2,86 2,68
Rio Grande do Sul 2,98 2,81 2,77
Mato Grosso do Sul 2,89 3,03 2,95
Mato Grosso 4,00 3,54 3,48
Goids 3,78 3,53 3,27
Distrito Federal 1,48 2,79 3,34
Brasil 3,00 3,00 3,00

Fonte: Modelo Imagem-B.
Elaboracdo dos autores.

O crescimento expressivo, por exemplo, da regiao Norte ¢ liderado,
sobretudo, pelos estados do Amazonas e do Pard (principalmente entre 2012
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¢ 2019). A regido Nordeste, por sua vez, tem crescimento engendrado pelo
estado da Bahia, o qual apresenta taxas de crescimento do PIB acima da
média durante todo o periodo, seguido por Ceard e Pernambuco ganham
forca a partir do segundo periodo. As proje¢oes abaixo da média para os
estados do Maranhio, Piaui e Alagoas, contudo, corroboram a estrutura
menos diversificada e industrializada de suas economias.

Por sua vez, as regides Sudeste e Sul, de estrutura produtiva mais
diversificada, apresentam taxas de crescimento econémico relativamente
menos intensas, com exce¢ao dos estados do Rio de Janeiro e do Parand. A
regiao Centro-Oeste, no entanto, tem crescimento potencial mais elevado
no cendrio até 2023, em razio, sobretudo, dos estados do Mato Grosso e
de Goids, compativeis com a expansao da fronteira agricola brasileira e de
novos investimentos previstos nestes estados.

5 PROJECOES DO USO DE ENGENHARIAS NA ECONOMIA BRASILEIRA
(2012 A 2023)

Ao se utilizar o nivel de emprego de engenheiros por microrregioes e
setores (Rais 2010), pode-se projetar o uso de engenheiros em 2023 a partir
das mudangas na produ¢io observadas no cendrio base de crescimento
econdmico do periodo, considerando a diversidade da estrutura produtiva
e a composi¢ao setorial do uso de engenheiros. Partindo do arcabougo de
EGC, assumem-se coeficientes fixos no uso de engenheiros por setor, sem
a possibilidade de substituigao por outros tipos de trabalhadores. Logo,
se a produgio de determinado setor cresce, o requerimento de engenheiros
na economia aumenta diretamente com a propor¢ao de uso do fator
trabalho desse setor e indiretamente por meio dos efeitos multiplicadores
desencadeados no restante da economia.

Vale ressaltar que os resultados apontam as variagées no uso do fator
trabalho, ou no emprego, e nao na demanda por trabalho. A metodologia
considera oferta e demanda por trabalho determinadas simultaneamente,
sendo que, diante do cendrio base tracado, o equilibrio entre oferta e
demanda ¢ ajustado via alteragdes no preco do fator trabalho (saldrios).

Assume-se ainda que os trabalhadores atuais nio aumentam as
horas trabalhadas para atender ao crescimento no emprego, e todos os
novos trabalhadores contratados terao a mesma produtividade dos antigos.
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Desta forma, pode-se dizer que as variagdes no emprego sao medidas em
“equivalente homem-hora”.

5.1 Resultados por ocupacao

Em termos agregados, o uso de engenheiros em todo o Brasil deve aumentar
em média 3,76% a.a., o que representa um crescimento de 49,22% entre
2012 € 2023, elevando o uso de engenheiros de 228.582 trabalhadores (em
equivalente homem-hora) em 2012 para 341.080 em 2023 (tabela 8). Em
termos relativos, a categoria que ganha maior participagao com o crescimento
entre 2012 ¢ 2023 ¢ a de engenheiros mecanicos e afins, que passa de 32.573
postos de trabalho em 2012 para 50.607 em 2023, um crescimento anual
médio de 4,09%.

I?:fiL;\gzo no emprego por categoria de engenharia (2012 e 2023)
Engenheiros 2012 2023 Variacao
Mecatronicos 326 501 175
Em computacao 3.761 5.509 1.748
Ambientais e afins 130 175 45
Civis e afins 77.160 113.712 36.552
Eletricistas, eletronicos e afins 36.468 55.064 18.596
Mecénicos e afins 32.573 50.607 18.033
Quimicos e afins 12.926 19.996 7.070
Metalurgistas, de materiais e afins 3.839 6.019 2.180
De minas e afins 3.611 5.661 2.050
Agrimensores e cartografos 961 1.334 373
De produgdo, qualidade, sequranca e afins 34.329 52.650 18.321
Agrossilvipecuarios 22.468 29.814 7.346
De alimentos e afins 30 39 8
Total 228.582 341.080 112.498

Elaboracdo dos autores.

Em decorréncia da localizacio e da concentragao dos investimentos
projetados em alguns setores especificos, ocorre uma alteragao na
composi¢ao da mao de obra, que beneficia as categorias de ocupagao ligadas
principalmente a setores de alta tecnologia e as inddstrias extrativas. Esse é o
caso de engenheiros mecanicos e afins; de produ¢ao, qualidade, seguranca e
afins; quimicos e afins; eletricistas, eletronicos e afins; metalurgistas e afins;
e de minas e afins (tabela 9).
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TABELA 9
Participacdo percentual no total de engenheiros empregados por categoria
(2012 e 2023)

Engenheiros 2012 2023 Variacao
Mecanicos e afins 14,25 14,84 0,59
De produgao, qualidade, sequranca e afins 15,02 15,44 0,42
Quimicos e afins 5,66 5,86 0,21
Eletricistas, eletronicos e afins 15,95 16,14 0,19
Metalurgistas, de materiais e afins 1,68 1,76 0,09
De minas e afins 1,58 1,66 0,08
Mecatronicos 0,14 0,15 0,00
Ambientais e afins 0,01 0,01 0,00
Agrimensores e cartografos 0,06 0,05 0,01
Em computagao 0,42 0,39 -0,03
Civis e afins 1,65 1,62 -0,03
Agrossilvipecuarios 33,76 33,34 0,42

Elaboracdo dos autores.

5.2 Resultados estaduais

Em termos regionais, 59,35% do aumento no emprego em engenharias
concentram-se na regiao Sudeste, o que ¢ um resultado esperado, dado o
agrupamento de atividades produtivas na regiao, em especial no estado de
Sao Paulo, que passaria a ter 122.489 engenheiros empregados em 2023,
seguido pelo Rio de Janeiro e Minas Gerais, com, respectivamente, 45.759

e 35.936 trabalhadores (tabela 10).

Nao obstante, em termos proporcionais ao estoque inicial de
engenheiros, o estado mais beneficiado seria 0 Mato Grosso, que aumentaria
quase duas vezes o uso de todas as categorias de engenharias, passando de
2.340 em 2012 para 6.587 em 2023, seguido de Goids, cujo crescimento
médio anual projetado foi 6,04%. Os menores crescimentos proporcionais
ficam com o Distrito Federal e Alagoas, que, ainda assim, elevam o nimero
de engenheiros empregados em 29,10% e 30,22%, respectivamente, ao
longo de todo o periodo.
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TABELA 10

Variacdes no uso de engenheiros por UF'
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NUmero de trabalhadores?

Crescimento (%)

Ur 2012 2023 Variacdo entre 2012 e 2023  Em relagdo ao total no Brasil Por UF
Mato Grosso 2.340 6.587 4.247 3,78 181,52
Goias 4322 8.239 3.917 3,48 90,63
Bahia 9.513 15.307 5.794 515 60,90
Para 3.513 5.584 2.071 1,84 58,95
Amazonas 2.730 4.275 1.545 1,37 56,58
Parana 14.067 21.509 7.442 6,61 52,90
Ceard 3.130 4.699 1.569 1,39 50,12
Rio Grande do Norte 2.017 3.023 1.006 0,89 49,88
Sao Paulo 82.548  122.489 39.941 35,50 48,39
Sergipe 1.599 2.361 763 0,68 47,70
Rondbnia 179 262 83 0,07 46,44
Espirito Santo 4.197 6.137 1.940 1,72 46,21
Santa Catarina 7.963 11.628 3.665 3,26 46,03
Rio Grande do Sul 10.813 15.783 4.970 4,42 45,96
Maranhao 2.312 3.370 1.058 0,94 45,76
Tocantins 881 1.278 39 0,35 44,98
Rio de Janeiro 31.803 45.759 13.956 12,41 43,88
Minas Gerais 25.006 35.936 10.931 9,72 43,71
Pernambuco 7.165 10.204 3.040 2,70 42,42
Mato Grosso do Sul 1.945 2.753 808 0,72 41,52
Amapa 306 420 114 0,10 37,30
Roraima 450 615 165 0,15 36,78
Paraiba 2.053 2.806 753 0,67 36,68
Piauf 1.161 1.563 402 0,36 34,65
Alagoas 1.035 1.348 313 0,28 30,22
Distrito Federal 5.533 7.144 1.610 1,43 29,10
Total no Brasil 228.582 341.080 112.498 100,00 49,22

Elaboracdo dos autores.

Notas: ' O Acre ndo foi incluido na andlise deste trabalho, pois o niimero de engenheiros registrados na Rais 2010 parece
subestimado.

2 Em equivalente homem-hora.

Do crescimento do emprego em Sao Paulo, 24,76% seriam em
engenharia civil e afins; 20,89%, em engenheiros eletricistas, eletrénicos

e afins; outros 20,89%, em engenheiros mecanicos e afins; 19,88%, em

engenheiros de producao, qualidade, segurancga e afins; e o restante, nas
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demais categorias. Para o Rio de Janeiro, o segundo estado no aumento
do emprego, dos 13.956 postos criados, 29,21% seriam de engenheiros
mecénicos e afins; 18,53%, para engenheiros de produgao, qualidade,
seguranca e afins; 18,51%, para engenheiros quimicos e afins; e o restante,
nas demais categorias.

Como categoria de maior estoque inicial de trabalhadores e que mais
cresceu de acordo com a simulagio, o grupo de engenheiros civis e afins seria o
responsdvel por 70,27% do crescimento do emprego em engenharias no Mato
Grosso, 62,51% do emprego em Goids e 63,78% no Piaui. A segunda categoria
que mais contribuiria para o crescimento do emprego seria a de engenheiros
agrossilvipecudrios, responsdvel por 27,35% do aumento no emprego em
engenharias na Paraiba, 25,04% em Roraima e 23,48% no Amap4.

5.3 Resultados microrregionais

Os resultados estaduais foram decompostos para municipios e microrregioes,
de forma consistente. Adota-se a hipdtese de que existem setores locais,
estaduais e nacionais, ou seja, cujo comércio inter-regional estd limitado
ao municipio, ao estado ou as fronteiras nacionais. Desta forma, sio
desconsideradas mudangas significativas de comércio inter-regional e
impactos de fronteira.

A tabela 11 ilustra o emprego adicionado por microrregioes para todas
as engenharias e enfatiza a concentragio de engenheiros na regiao Sudeste,
principalmente em torno da regiao metropolitana (RM) de Sao Paulo.

Novamente, os indicadores de crescimento relativo mostram que a
microrregiao de Sao Paulo perde 0,41% da participagao no emprego total
em engenharias. O mesmo ocorre para outros grandes centros, como Rio de
Janeiro, Distrito Federal e Belo Horizonte. No entanto, ganham participagao
as microrregides de Cuiabd, que passa a 1,26% do total de engenheiros
empregados no pais, seguida de Goiania, Salvador e Macaé.

Em termos gerais, a distribui¢ao espacial regional do emprego em
engenharias se mantém, acompanhando a distribui¢ao da produgio no
pais, de forma que 59,35% do total de empregos criados em todos os ramos
localizam-se no Sudeste. Para algumas especialidades de alta tecnologia,
como engenheiros mecatronicos e em computagao, mais de 60% do emprego
concentram-se no estado de Sao Paulo, em especial na RM e em outras
microrregides de maior populagao no estado.
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TABELA 11
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Maiores varia¢des no uso de engenheiros de todas as categorias, por microrregido

(Em % do total)

UF Microrregides que ganharam participacdo Participacdo em 2012 Participacdo em 2023 Variacao
MT  Cuiabd 0,56 1,26 0,70
GO Goiania 1,14 1,58 0,44
BA Salvador 3,24 3,55 0,31
RJ Macaé 1,66 1,93 0,27
PR Curitiba 4,15 4,28 0,13
SP Sao José dos Campos 1,91 2,01 0,09
SP Guarulhos 0,76 0,84 0,07
SP Jundiaf 0,83 0,90 0,07
MT  Alto Teles Pires 0,10 0,15 0,05
GO Andpolis 0,11 0,16 0,05
UF Microrregides que perderam participacdo  Participacdo em 2012 Participacdo em 2023 Variagao
RJ Rio de Janeiro 10,68 10,09 -0,59
SP Sao Paulo 17,86 17,45 -0,41
DF Distrito Federal 2,42 2,09 -0,33
MG Belo Horizonte 6,85 6,58 -0,27
PE Recife 2,38 2,24 -0,14
PB Jodo Pessoa 0,71 0,65 -0,06
RS Porto Alegre 2,61 2,55 -0,06
SC Floriandpolis 1,11 1,05 -0,06
Pl Teresina 0,45 0,40 -0,05
AL Maceid 0,37 0,32 -0,04

Elaboracdo dos autores.

Para engenheiros mecanicos, quimicos, metalurgistas, de materiais,

da computagio e afins, mais de 70% do aumento do emprego ainda se

concentram no Sudeste; enquanto, para categorias mais tradicionais na
engenharia, como produgio, qualidade e afins; civis e afins; eletricistas,

eletronicos e afins; e mecAnicos e afins, a dispersao dos empregos criados entre
2012 ¢ 2023 ¢ maior, e se estende por todo o territério, embora mantendo

elevada a participagao do estado de Sao Paulo.

Por fim, para outras atividades mais especializadas e ligadas a ramos

produtivos especificos, como € o caso de engenheiros de minas, ligados 2 inddstria

extrativa, e engenheiros agrimensores, cartégrafos e agrossilvipecudrios, ligados

a produgao agropecudria, ¢ possivel notar maior desconcentragiao na geragao
de empregos justamente em decorréncia da dispersao dessas atividades no pais.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo mapeou o uso e a localizacao territorial da mao de obra de
engenharias e produziu uma proje¢io da sua utilizagdo, a partir de um
cendrio de crescimento da economia brasileira até 2023, considerando os
investimentos previstos no periodo, bem como o uso setorial e regional de
categorias especificas de engenheiros.

Os dados mostram que a concentragao regional do emprego em ocupagoes
tipicas de engenharia estd diretamente relacionada a estrutura produtiva de cada
regido, tornando heterogéneos os requerimentos por esses profissionais. Tal
diversidade combinada a variedade e a localizagao dos investimentos previstos
para a economia brasileira resulta no aumento da demanda de formagoes
especificas em engenharia, principalmente aquelas ligadas 4 industria extrativa
e a setores tecnoldgicos, como engenheiros mecinicos e afins; de produgzo,
qualidade, seguranca e afins; quimicos e afins; eletricistas, eletronicos e afins;
metalurgistas e afins; e de minas e afins.

Os resultados mostram que setores como mdquinas, aparelhos e
materiais elétricos, e construgao (atividades diretamente ligadas 2 demanda
por investimentos) possuem elevados multiplicadores do emprego de
engenharias, ou seja, o uso de engenheiros aumenta com a produgao dessas
atividades, nao apenas devido aos requerimentos diretos do préprio setor,
mas também as demais conexdes produtivas com o restante da economia.

Em termos gerais, as proje¢des apontam para um crescimento de
3,76% a.a. no uso de engenheiros em todo o pais, diante de um cendrio
de crescimento econémico de 3% a.a. do PIB, com emprego em algumas
especialidades (como engenheiros metalurgistas, de materiais e afins e
engenheiros de minas e afins) aumentando até 4,17% a.a.

Considerando o ndmero de engenheiros formados por ano (superior
a 30 mil desde 2000, segundo Oliveira ez al., 2013) e 0 aumento projetado
no uso de engenheiros (préximo a 8 mil em equivalentes homem-hora'?),
nao se pode dizer que o pais enfrentard escassez de profissionais graduados
na drea como um todo se o crescimento se mantiver em torno de 3% a.a.”

14. Levando-se em conta o crescimento médio anual projetado de 3,76% e o nimero de trabalhadores empregados
em 2012 (228.582), seriam necessarios aproximadamente 8.594 novos engenheiros a cada ano.

15. Mesmo considerando as observacoes de Nascimento et a/. (2010) de que a cada dois graduados em engenharia
trabalhando em ocupacdes tipicas outros cinco estdo em diferentes éreas.
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No entanto, dois pontos merecem ser destacados: 7) deve-se contrastar
o requerimento e a disponibilidade de tipos especificos de engenheiros, pois
pode ocorrer escassez para determinada especialidade, conforme proposto
por Boswell, Stiller e Straubhaar (2004); e 77) deve-se considerar que cendrios
de crescimento mais elevado requerem mais profissionais, indo ao encontro
da afirmativa de Arrow e Capron (1959) de que os paises precisam de mais
engenheiros, nao apenas para manter o crescimento da produgao, mas
também para acelerar o crescimento e progredir tecnologicamente.

Dessa forma, um passo adicional para a continuagao do estudo seria
confrontar as estimativas com os dados de oferta por tipos especificos a partir
de informagdes do Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais
Anisio Teixeira (INEP) e do Ministério da Educagao (MEC), com o auxilio das
metodologias desenvolvidas em Nascimento ez /. (2010). Tais refinamentos
permitem estimagdes tanto das consequéncias dos limites da oferta e
demanda para o equilibrio no mercado de trabalho como para o crescimento
econ6émico do pais. Desta forma, constituem-se informagoes relevantes para o
planejamento de investimentos na qualifica¢io da for¢a de trabalho no Brasil.

ABSTRACT

The recent economic dynamics of Brazil has increased the demand for skilled labor, especially
engineers, raising a number of questions about the shortage of skilled workers. One way to avoid this
problem in the future would be to develop a long run planning for engineering formation, based on
consistence projections of demand for these specific types of labor. Aiming to support public policies
in this subject, this paper applies a detailed simulation methodology for projection of demand and
use of engineers in the Brazilian economy. Our methodology takes into account various engineering
specialties, a wide range of sectoral and regional data for employment, a macroeconomic scenario
and a detailed computable general equilibrium (CGE) model. The results points to which types of
engineering would be more necessary in a future scenario for the Brazilian economy.

Keywords: demand projection; engineers; computable general equilibrium.
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APENDICE A
TABELAA.1
Categorias e microrregies com os maiores quocientes locacionais (QLs)
Categoria Microrregiao QL
Parauapebas — PA 68,84
Minas e afins Sao Félix do Xingu — PA 42,79
tabira — MG 32,00
Coari —AM 31,12
Quimicos e afins Japaratuba — SE 25,75
Macaé —RJ 24,26
Santa Rita do Sapucai — MG 30,40
Computacao Campinas — SP 10,92
Recife — PE 2,71
Vale do Paraiba — SP 17,61
Metalurgistas e afins Conselheiro Lafaiete — MG 11,91
Porangatu — GO 11,21
Macaé —RJ 13,46
Mecanicos e afins Sao José dos Campos — SP 12,1
Coari —AM 10,61
Paracatu — MG 13,01
Mecatronicos Moji das Cruzes — SP 10,21
Ribeirdo Preto — SP 4,51
Nhandeara — SP 12,44
Agrimensores e cartografos Criciima — SC 8,88
Parauapebas — PA 8,45

Fonte: Brasil (2011).
Elaboracdo dos autores.
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ENCADEAMENTOS PRODUTIVOS DO COMPLEXO
SUCROALCOOLEIRO NO BRASIL: A DECADA DE 2000 EM UMA
NOVA ABORDAGEM DA MATRIZ INSUMO-PRODUTO'

Thiago de Moraes Moreira?
Pedro Henrique Verges®
Luiz Carlos Santana Ribeiro?

O objetivo deste artigo é verificar em que medida o robusto crescimento das principais atividades
industriais do complexo sucroalcooleiro brasileiro (producdo de aclcar e &lcool) na Ultima década
estimulou a expansao de outras atividades econdmicas, assim como até que ponto esta expansao foi
incentivada por estas demais atividades. Para essa finalidade, foram calculados diversos indicadores
econdmicos de encadeamento produtivo baseados nas matrizes de insumo-produto (MIPs) oficiais
disponiveis para os anos 2000 e 2005, que tiveram de ser modificadas de modo a incorporar em
uma mesma matriz as atividades indUstria do actcar e lcool. O mesmo procedimento foi adotado
utilizando uma MIP estimada para 2009. Os principais resultados apontam para um maior poder de
encadeamento da produgdo do aclcar em comparagdo ao élcool. Contudo, enquanto se verificou um
enfraguecimento do poder de encadeamento do aclicar na Ultima década, denotou-se um aumento
dos efeitos gerados pela producdo do alcool sobre as demais atividades na segunda metade da
Gltima década. Destaque também para os expressivos impactos gerados sobre atividades ndo
industriais, tais como agricola e em segmentos do setor de servios.

Palavras-chave: complexo sucroalcooleiro; Brasil; matriz de insumo-produto.

JEL: C67; L52.

1 INTRODUCAO

O complexo da cana-de-agticar (doravante sucroalcooleiro) é um dos
principais setores agroindustriais do pafs. Com uma 4rea plantada de 9,67
milhoes de hectares, produgio anual em torno de 689 milhées de toneladas,’
o Brasil ¢ o principal produtor e exportador de cana e derivados do planeta,
com mais de 50% da participagao de mercado de agticar mundial, além de
ser lider mundial na produgao de biocombustiveis derivados da cana-de-agicar.
Hoje, o setor gera mais de 1 milhdo de empregos diretos, sendo cerca de

1. Este trabalho reflete apenas a opinido dos autores e ndo necessariamente a das instituices as quais estao vinculados.

2. Mestre em economia pelo Instituto de Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro (IE/UFRJ) e economista
da Petrobras. £-mail thiago_m2000@yahoo.com.br

3. Mestre em economia pelo [E/UFRJ. £-maif. pedroverges@gmail.com

4. Doutorando em economia pelo Centro de Desenvolvimento e Planejamento Regional da Universidade Federal de
Minas Gerais (Cedeplar/UFMG). £-maif: luizribeiro@cedeplar.ufmg.br

5. Produgao agricola mensal (IBGE, 2010).
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80% no campo (Hassuani, Leal e Macedo, 2005) e, em 2009, j4 havia 418
usinas de processamento de cana instaladas no pais (Tschd ez 4/, 2010).

A cadeia produtiva da cana-de-agicar ¢ uma das mais antigas instaladas
no pais, todavia, sua estrutura vem sofrendo mudangas significativas nas
ultimas décadas. Destaque para os reflexos sobre a evolugao do setor
sucroalcooleiro em decorréncia da introdugio do Programa Pré-Alcool na
década de 1970,° quando o agticar, até entdo principal — e praticamente tinico
— produto da cana, passou a concorrer com a produgao de dlcool, que, em
poucos anos, se tornou um importante coproduto deste insumo. A figura 1
ilustra a cadeia produtiva de um setor sucroalcooleiro mais desenvolvido.

FIGURA 1
Cadeia produtiva do setor sucroalcooleiro

Insumos (fertilizantes, sementes/mudas, 4gua, solo)
v
Producéo (propira ou terceiros) e colheita (mecanizada ou manual)
v

Usina (acucar, etanol ou mista)

C
C
C

—

4 Y4 ) )

- J

Aclcar Alcool Subprodutos
® VHP! ® Anidro ® Vinhaca

* Refino e exportagao * IndUstria quimica, combustivel * Gas natural e fertilizantes
® Superior e Hidratado ® Levedura

* Refino e industria de alimentos * IndUstria quimica, combustivel, * Alimentos e racdo animal
® Extra bebidas ® Bagaco

* IndUstria sucroguimica, alimentos, o Neutro + Cogeracdo elétrica, papel

exportacao « IndUstria quimica, alimentos, e celulose
farmacéutica, cosméticos

- J

Fonte: Waack e Neves (1998).
Elaboracdo dos autores.
Nota: ! Very high polarization.

A cadeia se divide em dois grandes segmentos: ) agricola, que envolve

desde a pesquisa de melhoramento de espécies a técnicas de manejo do
solo, irrigacdo e colheita; e 77) industrial, em que a cana, depois de colhida,
¢ tratada e transformada nos seus derivados, agticar e dlcool. Ainda que esta

6. 0 Prodlcool criou uma série de incentivos para a inovacéo e desenvolvimento tecnolégico na area, tornando o Brasil
lider tecnoldgico no setor e maior produtor de biocombustiveis a época. Para mais detalhes sobre os efeitos do Proalcool,
ver Andrade, Carvalho e Souza (2009).



Encadeamentos produtivos do complexo sucroalcooleiro no Brasil: a década de 2000 em uma nova abordagem da matriz 407
insumo-produto

andlise esteja mais focada nestes principais derivados, nio se pode esquecer
os subprodutos da cana, como palha, bagago, vinhaca e leveduras (Waack
e Neves, 1998), utilizados na alimentagdo de gado, cogeragao de energia
elétrica, fertilizantes e que, mais adiante, com o desenvolvimento de novas
tecnologias, poderao ser usados na produgiao de biocombustiveis mais
avangados do ponto de vista tecnoldgico (Bomtempo, 2010).

Hoje, hd no Brasil dois principais ndcleos de produgao da cana-de-agtcar
estabelecidos: Centro-Sul e Norte-Nordeste, sendo que Sao Paulo concentra
aproximadamente 59,5% da produgao nacional (IBGE, 2010). Enquanto
no Norte-Nordeste tem-se uma produtividade média de 55,82 toneladas/
hectare (t/ha). Esse nimero chega a 81,90 t/ha na média no Centro-Sul,
com a produtividade ultrapassando 100 t/ha em algumas lavouras. Essa
produtividade nos coloca como benchmark (referéncia) na produgio de
cana no cendrio mundial, com indices bem acima de Austrélia, India,
China e outros paises com volumes expressivos de produgio (Goldemberg
e Guardabassi, 2010).

Com relagao a produgao industrial do setor sucroalcooleiro ao longo
da dltima década, denotam-se crescimentos expressivos tanto da produgio
do agtcar quanto do dlcool. Segundo dados da Pesquisa Industrial Mensal
de Produc¢io Fisica do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(PIM-PF/IBGE),” entre 2000 e 2010, a produgio de agticar cresceu a
um ritmo anual médio de 5,6%, enquanto o volume produzido de dlcool
registrou crescimento médio anual de 3,7%, ambas as taxas se situando
bem acima do crescimento da produgao total da industria de transformagao
brasileira, que, neste mesmo periodo, apresentou expansio média de apenas
2,4% ao ano (a.a.). O grdfico 1 ilustra as trajetdrias dessas atividades ao
longo de toda a década passada.

7.APIM utilizada neste tabalho esté referenciada na Classificacdo Nacional de Atividades Economicas (CNAE) na verséo
1.0. A classificacdo das séries da PIM, divulgada a partir de maio de 2014, passou a ser baseada na CNAE na verséo
mais atualizada, 2.0. Na atual verséo, por exemplo, os dados retroagem apenas até janeiro de 2002.
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GRAFICO 1

Evolucéo do indice de producao industrial (2000-2010)
(Base: média de 2000 = 100)
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w— Aclicar Alcool ==« |ndUstria de transformacao

Fonte: PIM-PF/IBGE.
Elaboracdo dos autores.

De todo modo, vale mencionar que o uso dos recursos naturais (como
aabundincia de terras, por exemplo) para a promogao do desenvolvimento
econdmico ainda é um tema controverso na literatura econdémica. Apesar de
muitos autores acreditarem que a exploragao desse tipo de recurso nao seria
capaz de promover o desenvolvimento — podendo até mesmo ameagd-lo — existe
evidéncias de que, dependendo de outros fatores, nao apenas de natureza
econdmica mas também institucional e politica, a abundéncia de recursos
naturais pode alavancar o desenvolvimento econémico.?

Dentro da corrente que acredita nos recursos naturais como fatores
de promogao do desenvolvimento, destaque para Hirschman (1958;
1981), que atenta para a relevincia dos encadeamentos produtivos que os
recursos naturais podem gerar na economia, podendo criar uma série de
sinergias que associam a exploragao destes recursos ao crescimento de outras
atividades econdmicas.

Inspirado na abordagem desse autor, este trabalho tem por objetivo
principal quantificar os efeitos que o setor sucroalcooleiro brasileiro gerou,

8. Para mais informacdes sobre o tema de desenvolvimento em economias com abundancia de recursos naturais, ver
Gelb (1988), Gylfason, Herbertson e Zoega (1999), Ross (1999); Sachs e Warner (2001) e Lederman e Malloney (2007).
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na dltima década, sobre outras atividades da economia em termos de seus
encadeamentos produtivos. Com foco nas principais atividades industriais
— produgio de dlcool e agticar —, busca-se uma melhor compreensao do
papel que o referido setor vem cumprindo na estrutura produtiva brasileira.

Em outras palavras, a ideia bésica é verificar em que medida o robusto
crescimento das atividades industriais do setor sucroalcooleiro brasileiro,
verificado no gréfico 1, conseguiu estimular o crescimento de outras
atividades econdmicas, assim como até que ponto o crescimento dessas
demais atividades influenciou na expansao do setor em andlise.

Para essa finalidade, serd aplicada a andlise de insumo-produto para
o cdlculo de indicadores econémicos relativos a trés diferentes matrizes
cujos dados correspondem a trés momentos distintos da década passada
(anos 2000, 2005 ¢ 2009), a partir dos quais serdo feitas andlises de estdtica
comparativa de alguns dos principais resultados obtidos para as atividades
industriais do setor sucroalcooleiro.

Vale destacar que este artigo tem como principais contribuigoes
metodoldgicas a desagregagao da industria do aguicar do setor de alimentos
e bebidas e o desenvolvimento de uma forma alternativa de construgao da
tabela de importagoes para o dltimo ano de andlise, para o qual nio existe
disponivel uma matriz de insumo-produto (MIP) oficial.

Na préxima se¢do, serdo descritas as caracteristicas mais gerais
do modelo bédsico de insumo-produto, seguida da apresentagio da
metodologia de cdlculo dos indicadores econémicos, quais sejam: os indices
de ligacao Rasmussen-Hirschman (Hirshman, 1981), os indices puros de
ligagao normalizados (Guilhoto ez al., 1994; Guilhoto, Sonis e Hewings,
1996), a andlise do campo de influéncia (Sonis e Hewings, 1989; 1994) e
dos multiplicadores de impacto.

Na subse¢ao 2.2 serd apresentada a metodologia utilizada na construgao
da base de dados de insumo-produto para o cdlculo dos indicadores e, por
conseguinte, para a andlise de estdtica comparativa dos resultados. Serao
explicadas as modificacoes feitas nas duas dltimas MIPs oficiais disponibilizadas
pelo IBGE, referentes a 2000 e 2005, de forma a contemplar, em uma mesma
matriz, as atividades produtoras de agticar e dlcool. Além disso, serd exposta
a metodologia utilizada para estimativa da MIP de 2009, a partir dos dados
das tabelas de recursos e usos e de fluxos de comércio exterior, a qual também
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apresenta, de forma separada, os fluxos de oferta e de demanda das duas
principais atividades industriais do setor sucroalcooleiro.

A terceira se¢io se dedica a apresentar e discutir os principais resultados
para as atividades industria do agdcar e dlcool para as trés matrizes brasileiras
adaptadas e/ou estimadas. Finalmente, na quarta e tltima se¢io sero feitas
as consideragdes finais e propostas para a agenda de pesquisa.

2 0 MODELO BASICO DE INSUMO-PRODUTO

O modelo econdémico proposto por Leontief (1966) possibilita a construgao
de MIPs, pelas quais é possivel retratar as mais diversas relagoes entre setores
de uma determinada economia, o que contribui para o planejamento
econdmico dos governos em suas diversas esferas (Miller e Blair, 2009).
Em resumo, a técnica de insumo-produto é um modelo linear de produgio
em que o sistema econdmico ¢ representado de maneira simplificada por
meio de quadros de fluxos intersetoriais de bens e servigos (Prado, 1981).
A figura 2 representa a estrutura de uma MIP.

FIGURA 2
Transacdes de insumo-produto para uma economia aberta

Setores demandantes

Relagbes intersetoriais Demanda final
Produtos (M @ .. @ 4) (5) (6) @) (8) (9)
> Setor 1 Setor 2 Setor s| Exportacdes Gastos Consumo Formacdo Variacdo Produto
do das bruta de de bruto
Insumos governo familias capital fixo  estoque
g (1) Setor 1 a, q, - G, X, q, G i i2, a,.
g £/(2) Setor 2 q,, 4, - G, X, g, G i, i2, a,,
S = . .
S C?ﬁ) (3) Setorr qu qu qrs Xr gr Cr |1r lzv qrs
E (4) Importagdo  m, m, .. m
5) 1 t
. (, ) Impostos ; . ;
£ |liq. s/ prod. ! : :
<
£(6) Valor . . .
% v V.
& adicionado ! 2 :
(7) Dispéndio
bruto total % & G

Fonte: Miernyk (1974) e Richardson (1978).
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Assim, formalmente, um modelo de 7 setores pode ser expresso como:

i]

Q=X +(C+N+I12+G+X); ¥, =1 ..n (1)
j

em que:
Q, = produro bruto;
7
2. X, = demanda intermedidria; e

j
(C.+11,+ 12 + G + X)) = demanda final.

Vale ressaltar que a técnica de insumo-produto apresenta algumas
limitagGes e hipdteses restritivas. Entre estas, deve-se destacar os retornos
constantes de escala, a hipStese implicita de oferta perfeitamente eldstica
e de que os coeficientes técnicos sao invaridveis ao longo do tempo. Isso
significa dizer que, para um determinado ano, nio sio considerados
quaisquer efeitos em termos de mudancgas de pregos ou avangos
tecnoldgicos (Miller e Blair, 2009). Em outras palavras, trata-se de uma
técnica baseada na estdtica comparativa, na qual se busca apresentar
“fotografias” referentes a um determinado periodo (em geral, um ano) de
uma determinada estrutura produtiva.

A despeito dessas limitagoes, a técnica de insumo-produto ¢ de
suma importincia para o planejamento de politicas setoriais, pois oferece
mecanismos de andlise para alocagao eficiente de recursos econdmicos em dreas
pouco desenvolvidas. Nesse sentido, coloca-se em evidéncia a importincia das
relages estruturais da economia, as quais devem receber a aten¢ao devida dos
formuladores de politicas (Richardson, 1978; Prado, 1981).

De acordo com o modelo simples de insumo-produto proposto por
Leontief (1966), os efeitos totais (diretos e indiretos) sobre uma determinada
estrutura produtiva sao computados a partir da equagao bdsica do modelo
(4). Em termos algébricos, sua derivagio ocorre da seguinte maneira:

s xl ﬁ

X Ay Ay e Ay || X + 5

)

X, a, a, .. a | x| |f
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x=Ax+ f (3)

[~ A)x=7

x=[[-A]"f 4)

em que:
X = [x]] ¢ o vetor de produto total da economia;

A= [al.j] ¢ a matriz tecnoldgica;

f= []j] ¢ o vetor de demanda final do setor j; e

[/ — A]' é a matriz inversa de Leontief (B), ou matriz de requisitos
diretos e indiretos (totais) para a produgio do vetor x, dado o vetor de

demanda final £

Nota-se, portanto, que, quando os setores econdmicos interagem entre
si por meio do mercado, as relagdes entre eles nao se estabelecem somente
diretamente, isto ¢, existem relagdes indiretas que causam repercussao nos
demais setores e ndo s, exclusivamente, naqueles setores especificos. Com
1ss0, tem-se a principal caracteristica da matriz B, que ¢é a captagao dos
impactos indiretos entre os setores.

B:[[—A]_I:[+A+A2+A3+...+A” (5)
cm que:

B:[bij]; V. =1,..,n

i,j

Tanto a matriz inversa de Leontief (B) quanto a matriz de coeficientes
técnicos (A) sao de fundamental importincia para a apresentagao, feita a
seguir, da metodologia de cdlculo dos indicadores econémicos que serao
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utilizados para a andlise acerca do papel do setor sucroalcooleiro na estrutura
produtiva da economia brasileira.

2.1 Indicadores econémicos baseados na analise de insumo-produto

O cdlculo de indicadores econémicos a partir de aplicagoes da anglise
de insumo-produto visa, grosso modo, identificar as caracteristicas mais
marcantes da estrutura produtiva de um determinado espago econémico
(regido, pais, estado etc.) ou, ainda, identificar o papel cumprido por um
determinado setor na referida estrutura.

Uma das formas mais conhecidas de utilizagio dos dados de
insumo-produto para tal propésito corresponde ao célculo dos chamados
indices de liga¢do. Por meio das relagbes intersetoriais traduzidas nos
coeficientes técnicos da matriz A e nos elementos da matriz inversa de Leontief,
¢ possivel identificar os setores-chave em relagao ao poder de encadeamento
produtivo sobre as demais atividades econdmicas, assim como listar os setores
da matriz em termos da importincia relativa para a expansao da produgao
de determinada economia (Prado, 1981).

H4 basicamente dois tipos de indices de ligagao, a saber: o indice de
ligagdo para trds (a montante) e o indice de ligagao para frente (a jusante). O
primeiro faz referéncia ao poder das atividades de estimular o crescimento das
demais atuando como demandante de insumos. J4 o segundo tipo refere-se
aos efeitos gerados pelas atividades sobre as demais na fungao de ofertante,
captando a relevincia das atividades na condigio de produtoras de insumos.
A metodologia mais simples de cdlculo desses indices de ligacao foi proposta
por Rasmussen (1956) e aplicada por Hirschman (1958), consolidando os
chamados indices de ligagao Rasmussen-Hirschman (doravante IRH). Para
a mensuragao do IRH para trds (/RH ) calcula-se inicialmente o somatério
dos valores ao longo das j colunas da matriz inversa de Leontief, o que
resultard no escalar B,,. As médias destes valores sao extraidas e divididas
pela média global de todos os elementos da referida matriz, B', resultando
na equagio (6).

B
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Para se obter o IRH para frente dos setores ([RH}) adotou-se a mesma
metodologia de cdlculo, com a diferenca que o numerador das razées é dado
pela média aritmética dos valores ao longo das 7 linhas da matriz inversa de
Leontief B% , 0 que resulta em:

B.
IRH,; ==——= 7)
B

Ainda que estes indicadores sejam amplamente utilizados na literatura
especializada, devem-se ressaltar algumas limitagoes importantes, quais sejam:
a metodologia /RH nio permite identificar o quanto dos efeitos gerados
sobre a produgao dos diferentes setores provém de impactos cuja origem ¢
do préprio setor e o quanto corresponde a efeitos derivados da produgio
dos demais setores. Visando contornar as limita¢des dos indicadores IRH e
buscando melhorar o entendimento do papel cumprido pelos setores bem
como do nivel de integragao dos mesmos na estrutura produtiva, Guilhoto
etal. (1994), com aprimoramentos em Guilhoto, Sonis e Hewings (1996),
propuseram um método mais sofisticado de cdlculo de indices de ligagao. A
metodologia ficou conhecida como indices puros de ligagao, que também
sdo calculados nas formas “para trds”, “para frente” e total (soma dos dois).

A ideia bdsica destes indices puros estd na decomposigao dos efeitos
produzidos pelos elos das cadeias produtivas em: efeitos que os setores geram
sobre si préprios e sobre o resto da economia, isolando também os efeitos
do restante das atividades sobre cada um dos setores individualmente.

Para tanto, os referidos autores propdem, com base nos valores da
matriz de coeficientes técnicos diretos, a constru¢ao de quatro matrizes, a
saber: A., A ,A. eA. .

B

Ajf A/’V

A=
A}y Arr

(8)

A, representa uma matriz quadrada, preenchida apenas com os
coeficientes técnicos referentes aos insumos oriundos de producio do
setor j, adquiridos pelo préprio setor j. A matriz A _, por sua vez, também
¢ quadrada, e seus elementos correspondem aos coeficientes calculados a
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partir da demanda intermedidria do resto dos setores (excluindo o setor j),
direcionada a este mesmo grupo restante de atividades. As matrizes 4 . cd,
sao retangulares e representam os insumos diretos comprados pelo setor j
dos demais setores e os insumos diretos adquiridos pelo resto da economia
do setor j, respectivamente.

Com base nestas novas matrizes de coeficientes técnicos, a proposta
dos referidos autores ¢ realizar decomposi¢oes da matriz inversa de Leontief,
cujo resultado final ¢

Be(—ay =| 2 BB OfA O L A4,
B, B,| [0 A0 A |A4A I

rr
em que os elementos s2o definidos por:

B -1 N -1
A =([-A)" A;j=(I-AAANA)
A=(I-A) A =(I-AAAA)"

g

9)

Guilhoto ez al. (1994) propoem a utilizagao dos valores brutos de
produgao (VBPs) do setor j para o cdlculo dos impactos puros deste setor
sobre as demais atividades. A ideia é multiplicar a matriz inversa de Leontief,
decomposta, segundo a metodologia apresentada anteriormente, pelo VBP
do setor Y. De forma andloga, para o cdlculo dos efeitos isolados do restante
da economia sobre a atividade j, os referidos autores sugerem a multiplica¢io
desta mesma matriz inversa de Leontief pelo vetor de VBPs das demais
atividades Y. Formalmente, tem-se que:

X7 [a, oA, o] 1 44y, o
x| o Ao a4 I |y

r r 7

Com este procedimento torna-se possivel decompor os efeitos
gerados sobre a produgio de cada atividade 7, X; , em duas partes: uma
que corresponde ao efeito gerado pela VBP da prépria atividade, X7, e
outra que diz respeito ao VBP das demais, X . J4 o efeito sobre as outras

9. Para mais detalhes sobre o passo a passo das decomposicdes necessérias ao calculo dos indices puros, ver Guilhoto
et al. (1994) e Guilhoto, Sonis e Hewings (1996).
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atividades, X, pode ser também decomposto na parte que corresponde a
produgdo da atividade j, X/, e outra gerada a partir do VBP do préprio
restante da economia, X, . Desenvolvendo a dlgebra matricial, tem-se que:

X, _ A, 0 ||AY,+AAAY _ X]ff+X]T (1)
X 0 A, [|AAAY +AY X/ + X

r r

Assumindo inicialmente valores apenas para ¥, pode-se calcular o efeito
que a produgao deste setor provoca sobre a produgao do resto da economia,
dissociado da demanda de insumos préprios, bem como dos retornos do
resto da economia para o setor j em andlise. Dessa forma, o indice que liga
a produgao do setor j a produgdo do restante da economia, justamente
denominado indice puro de ligagao para trds (PBL) do setor j, é dado por:

PBL=AAAY, (12)

reen

J4 assumindo valores apenas para Y, pode-se também calcular o
impacto puro da produgio das demais atividades sobre a produgao do setor
J» cujo indice de ligagao, denominado por sua vez indice puro de ligacao

para frente (PFL) do setor j, ¢ dado por:
PFL=A,A,AY, (13)

Como estes indices de ligagao podem ser expressos em valores correntes,
¢ possivel somd-los, o que resulta no indice puro total das ligagoes (PTL):

PTL = PBL+ PFL (14)

Calculando-se estes indices para todos os setores que compdem a MIP
podem-se obter os indices puros de ligagao normalizados pela simples divisao
de cada um dos valores setoriais pelos valores médios. Sendo assim, o indice
puro de ligagao normalizado para trds é representado por PBLN.

PBLN = 8L

, em que PBLm representa a média dos indices puros

de ligagao para trds dos 7 setores da matriz, dada por:
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ZPBLi
PBL =+—— (15)
n
O mesmo procedimento pode ser adotado para o cdlculo do indice

puro de liga¢dao normalizado para frente (PFLN) e do indice puro total de
ligagao normalizado (PTLN).

Os setores para os quais o valor calculado dos IRHs ou dos puros
normalizados supera a unidade (ou seja, estdo acima da média total)
correspondem aos segmentos-chave da economia, seja como demandante
(no caso dos indices para trds) ou ofertante (no caso dos indices para frente)
da economia em andlise. Quando os valores sao inferiores a unidade,
conclui-se que o poder de alavancagem destes setores sobre a produgao dos
demais ¢ reduzido.

Miller e Blair (2009) sugerem a seguinte classificagdo: 7) os setores
geralmente independentes ou pouco relacionados sao aqueles em que tanto
indice de ligagao para trds quanto para frente sao inferiores a 1; 77) os setores
geralmente dependentes ou fortemente relacionados correspondem aqueles
em que ambos os indices de ligagao sdo superiores a 1, enquadrando-se nos
chamados setores-chave da economia; 77) os setores dependentes da oferta
intersetorial representam aqueles em que apenas os indices de ligacao para
trds superam a unidade; e 7v) os setores dependentes da demanda intersetorial,
para os quais apenas os indices de ligacao para frente s3o superiores a 1.

Outra importante aplica¢ao da andlise de insumo-produto na identificagao
das caracteristicas mais relevantes de uma determinada estrutura produtiva,
e complementar 4 andlise dos indices de ligagdo, diz respeito ao estudo do
chamado campo de influéncia, proposto em Sonis e Hewings (1989; 1994).
A partir dessa metodologia é possivel identificar as ligagoes intersetoriais mais
importantes da economia como um todo ou de um setor especifico. Em outras
palavras, enquanto a abordagem dos indices de ligagao enumera os 7 setores
que compdem a matriz segundo seu poder de encadeamento, a andlise de
campo de influéncia permite enumerar relagoes intersetoriais segundo sua
importancia relativa sobre as diversas cadeias produtivas.
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Para avaliar o impacto de variagdes em cada um dos elementos da matriz
tecnoldgica (A), deverd ocorrer uma pequena variagao € (0.001), em cada
a, isoladamente, ou seja, A4 é uma matriz £ =|£l.j, |, tal que:

g sei=i e j=]
8'7:0561'7&1'6 EN/ (16)
1 ¢ J7 1
Nesse caso, uma varia¢ao de magnitude A4 nos coeficientes da matriz
A resulta numa nova matriz de coeficientes técnicos: A" = A + AA. Assim, a
matriz inversa de Leontief pode ser reescrita como: B = (/- A - AA)™". O
campo de influéncia de cada coeficiente ¢ aproximadamente igual a:

B -B
Fle,)=—"> (17)

i

A influéncia total de cada coeficiente técnico, ou de cada elo da MIP,

¢ dada por:

7 7

S; = [fu(e)) (18)

k=1 /=1

Define-se, portanto, uma nova matriz (7 x 7) com os valores de Sl.]., na
qual os maiores valores representam os elos da cadeia produtiva com maior
campo de influéncia sobre a estrutura produtiva representada na matriz.
Podem-se analisar os impactos potenciais das relagoes interindustriais dos
setores tanto pela Stica de compradores quanto de vendedores.

Uma terceira forma de se analisar as caracteristicas de uma determinada
estrutura produtiva a partir dos dados de insumo-produto diz respeito aos
chamados multiplicadores de impacto. A ideia bésica ¢ estimar os impactos
totais e desagregados em cada uma das atividades da matriz, gerados a partir
de um choque unitdrio de demanda final."° A literatura de insumo-produto
costuma classificar os multiplicadores de impacto em tipo I e II. Os primeiros
se restringem ao cdlculo dos chamados efeitos diretos e indiretos, utilizando
apenas os efeitos multiplicadores derivados da demanda intermedidria, isto
¢, por insumos. J4 no caso dos multiplicadores do tipo I, além dos efeitos

10. Este choque pode ser direcionado a setores especificos ou para a economia como um todo.
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direto e indireto, calcula-se também o chamado efeito induzido ou efeito
renda, decorrente da endogenizagao do consumo das familias, levando a
modificagbes na matriz de coeficientes técnicos.'!

Vale também ressaltar que o cdlculo do efeito multiplicador pode
incidir sobre diversas varidveis, tais como: VBP, valor adicionado (VA) —
ou produto interno bruto (PIB) —, tributos, geracao de emprego etc. Para
este trabalho, serdo calculados apenas os multiplicadores de impacto do
tipo I incidentes sobre o PIB das atividades da matriz, com os quais serd
mensurado o impacto sobre o PIB total e sobre o PIB de cada atividade que
¢ gerado a partir da produgio das principais atividades industriais do setor
sucroalcooleiro. Além disso, também serao calculados os impactos sobre a
geragdo de emprego destas atividades.

Para o cdlculo dos impactos sobre o PIB, além da matriz inversa
de Leontief (L), torna-se necessdrio utilizar os coeficientes setoriais v
correspondentes a relagao entre o VA e o VBP para cada um dos 7 setores.

VA.

J
VBP.

Tomando como referéncia a metodologia de cdlculo proposta em Kupfer,

Dessa forma, o coeficiente referente ao setor j ¢ dado por v =

Freitas e Young (2003) e Freitas (2003), os impactos (diretos e indiretos) de
cada atividade j sobre o PIB podem ser calculados a partir do produto da
matriz quadrada diagonal V, composta pelos coeficientes setoriais v, pela matriz
inversa de Leontief, Z, e por choques unitdrios de demanda final, DF,,
direcionados apenas a atividade ;. Logo, os efeitos totais sobre o PIB das

atividades (£ P[B],) podem ser calculados a partir da equagio (19).

Eyy, =V *L* DF, (19)

Dividindo-se o somatério dos valores de £, (isto ¢, efeitos diretos
e indiretos agregados sobre o PIB) pelo coeficiente setorial ». , tem-se o
multiplicador do PIB do setor j. Em outras palavras, o multiplicador indica
o quanto de PIB deve ser gerado (direta e indiretamente) na economia a
cada unidade monetdria de PIB gerado diretamente na prépria atividade j.

11. Na medida em que ndo serdo calculados, neste trabalho, os multiplicadores do tipo Il ndo se darao maiores explicacoes
sobre ele. Para mais detalhes sobre a construcdo dos multiplicadores de impacto do tipo II, ver Miller e Blair (2009).
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A estimativa dos efeitos gerados sobre o emprego pode ser calculada
a partir da mesma metodologia utilizada no cdlculo anterior dos impactos
sobre o PIB. No entanto, em vez dos coeficientes de VA, v;, nesse caso,
utilizam-se os coeficientes técnicos de emprego ¢;, ou seja, o nimero de
ocupagdes no setor j dividido por x,, 0 VBP nesse setor. Diagonalizando os
coeficientes de emprego, tem-se a matriz diagonal £, sendo que o niimero
de ocupagoes geradas (direta e indiretamente) por cada uma das atividades,
Emp ., a partir de choques unitdrios individuais de demanda final, deve ser
calculado a partir da equagio (20).

Emp, = E* L* DF, (20)

Feita a discussao acerca do ferramental metodoldgico a ser utilizado para
aavaliagao do papel do setor sucroalcooleiro na estrutura produtiva brasileira
em diferentes anos da década passada, serd feita uma breve apresentacao das
caracteristicas principais dos dados de insumo-produto brasileiros utilizados
no estudo, bem como daqueles referentes aos setores de maior interesse: a
industria do agucar e o setor produtor de dlcool.

2.2 A construcdo da base de dados

Esta subse¢ao tem como objetivo principal a descri¢ao dos procedimentos
adotados na constru¢io da base de dados para os exercicios de estdtica
comparativa a serem apresentados neste trabalho, que se compée pelos
dados de insumo-produto referentes a diferentes anos da década passada,
quais sejam: 2000, 2005 e 2009.

A institui¢io responsdvel atualmente pela construgio das MIPs oficiais
de no Brasil ¢ o IBGE. Infelizmente, a defasagem temporal de divulgacao
das matrizes ¢ bastante significativa no pais. A tltima MIP oficial, divulgada
para a economia brasileira, refere-se ao ano 2005, sendo que sua precedente ¢
referente a0 ano 2000."* De todo modo, com uma defasagem bem menor (de

12. 0 ano de 2000 representa a atual referéncia do Sistema de Contas Nacionais (SCN) brasileiro. Para mais detalhes
sobre as caracteristicas desta referéncia, acessar as notas metodoldgicas no site <http://www.ibge.gov.br/home/
estatistica/indicadores/pib/default_SCN.shtm>.
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aproximadamente dois anos) e com publica¢des anuais,” o IBGE divulga
as chamadas TRUs, as quais, seguindo as recomendagdes internacionais do
SCN, s3o também apresentadas na estrutura de insumo-produto.

Existem, no entanto, algumas diferencas importantes entre as tabelas da
MIP e as TRUs. Pode-se dizer que a mais importante delas ¢ devido ao fato
de que na TRU os valores de demanda (tanto intermedidria quanto final)
sdo valorados apenas a pregos do consumidor. Para a construgio de uma
MIP, no entanto, é necessdrio obter os valores de demanda a pregos bésicos.

A diferenca entre os valores de demanda a precos do consumidor,
apresentados na TRU, e bésicos, apresentados na MIP, se d4 porque o
primeiro abrange, além dos valores recebidos pelos produtores —, os quais
correspondem justamente aos pregos bdsicos—, as margens de comércio,
transporte, impostos indiretos (liquidos de subsidios), além dos valores
referentes as importagoes.

Cabe ressaltar que, na TRU, encontram-se apenas os totais de margens,
impostos indiretos e importagdes na composi¢ao do valor de oferta de cada
produto, sem apresentar, no entanto, o destino destes valores no que diz
respeito a composicao dos valores de demanda por estes produtos. Como
apresentado anteriormente, para a constru¢ao da matriz de coeficientes
técnicos (A), fundamental para o cdlculo da matriz inversa de Leontief e,
por conseguinte, para os objetivos deste estudo, é necessdria a utilizagao dos
dados de demanda intermedidria a pregos bdsicos oriundos de produgao
doméstica. Em suma, enquanto, na MIP, a matriz inversa de Leontief ¢
disponibilizada, os dados encontrados na TRU nio sdo suficientes para
calculd-la.

Assim, pode-se dizer que os dados da TRU correspondem a dados
preliminares 4 construgao de uma MIP. Contudo, ¢ necessdrio identificar
a parcela de cada item demandado pelos setores e/ou pelos componentes
de demanda final no que diz respeito as margens de comércio e transporte,
impostos indiretos e importagdes. Na literatura de insumo-produto
encontram-se métodos que propdem a estimagao das parcelas de margens,

13. No fim do ano passado, o IBGE deveria ter divulgado a tabela de recursos e usos (TRU) referente a 2010. No
entanto, como esta em curso um projeto mais profundo de revisdo das Contas Nacionais, no qual se adotara uma nova
referéncia (a de 2010, em substituicdo a atual, que é a de 2000), ndo houve divulgacao da TRU no ano passado. A
previsdo da divulgacdo dos primeiros resultados da nova referéncia, com a recente abertura de setores, esta prevista
para fim de 2014/inicio de 2015. Espera-se que até esta data ndo haja divulgacdo de novas TRUs. Sendo assim, a Ultima
TRU atualmente disponivel refere-se a 2009.
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impostos indiretos e importa¢des em cada produto demandado. A partir da
subtracao destes valores estimados dos valores de demanda intermedidria
a pregos do consumidor presentes na TRU, torna-se possivel a estimagao
dos coeficientes técnicos e, por conseguinte, da matriz inversa de Leontief.
Esse método de estimagio e subtracao das margens, impostos e importagoes
corresponde a um dos chamados métodos nao censitdrios (non-survey) ou
indiretos de estimagio de uma MIP, a partir de dados da TRU (Guilhoto e
Sesso Filho, 2005). Mais adiante serd explicado no que consiste exatamente
este método, o qual serd também utilizado na estimagao da MIP brasileira
de 2009, o dltimo ano para o qual se dispoe de uma TRU.'

Outra diferen¢a importante entre a MIP e a TRU brasileira, e que
merece destaque, diz respeito ao nivel de abertura dos setores e dos produtos.
A divulgagao das duas dltimas MIPs ocorre em dois niveis de abertura, um
deles mais agregado, com distribui¢ao dos valores de oferta e demanda em
doze atividades e doze produtos, e um mais desagregado, com abertura em
55 atividades e 110 produtos. J4 a TRU divulgada anualmente apresenta
trés niveis de abertura. Dois deles sao totalmente compativeis com as
desagregagoes da MIP, sendo um composto pelas mesmas doze atividades e
doze produtos e outro por 56 atividades e 110 produtos. Este tltimo nivel
corresponde exatamente a estrutura de 55 atividades da MIP, apenas com a
separacao dos valores referentes a atividade outros servigos em duas outras
atividades, a saber: servicos domésticos e servigos prestados as familias e
associativas. J4 o terceiro nivel de abertura corresponde a referéncia antiga
utilizada pelo SCN brasileiro, na qual os dados de insumo-produto aparecem
distribuidos em 43 atividades e oitenta produtos.

Com relagio aos setores de interesse deste estudo, denota-se que o
setor produtor de 4lcool aparece de forma isolada apenas na estrutura da
MIP de 55 atividades e da TRU de 56 atividades. Na antiga referéncia
composta por 43 atividades, a produgdo de dlcool encontra-se agregada
a atividade elementos quimicos. No entanto, o setor produtor de agticar,
curiosamente, s6 aparece como uma atividade especifica na estrutura de 43
atividades. Na atual referéncia, sobre as 55 atividades da MIP e 56 da TRU,

14. Além da utilizagdo da metodologia de estimagao de MIP a partir da TRU proposta em Guilhoto e Sesso Filho (2005),
serdo utilizadas também outras fontes de informacdes mais precisas, especificamente para o tratamento dos fluxos de
importagdes, conforme sera explicado mais adiante.
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os fluxos pertinentes a inddstria do agicar aparecem agregados a atividade
alimentos e bebidas.

Para que o exercicio proposto realmente consiga analisar os
encadeamentos e a importancia relativa das principais atividades do setor
sucroalcooleiro na estrutura produtiva brasileira, é importante que as MIPs,
sobre as quais se aplicard a metodologia apresentada na se¢do anterior,
apresentem isoladamente os fluxos referentes aos setores produtores de
agucar e dlcool.

Portanto, no que se refere aos anos 2000 e 2005, para os quais se dispoe
de dados oficiais, adotaram-se pequenas modificagoes na estrutura da matriz
de 55 atividades, de modo a identificar, nos fluxos referentes  atividade de
alimentos e bebidas, tendo como base os dados da TRU desagregada nas 43
atividades, a parte condizente ao setor produtor de agicar. Quanto a 2009,
apds a estimativa de uma MIP a partir dos dados da TRU, na estrutura de
56 atividades," utilizaram-se os dados da TRU de 43 atividades para entao
se estimar a parcela dos valores da atividade alimentos e bebidas referentes
apenas 2 industria do agucar.

Tratando inicialmente dos procedimentos mais simples aplicados sobre
as MIPs de 2000 e 2005, as modificagdes estao associadas a introdugio de
uma atividade na matriz, a industria do agtcar, decorrente da desagregacao
dos fluxos da atividade alimentos e bebidas, que no exercicio proposto passou
a ser denominada alimentos e bebidas (exceto agucar).

Como jd4 mencionado, os fluxos de produgio e a demanda de aguicar
sdo encontrados apenas na TRU composta pelas 43 atividades. Sendo
assim, trabalhou-se inicialmente com os dados da demanda intermedidria
a pregos do consumidor, procurando compatibilizar a TRU na estrutura de
43 atividades e oitenta produtos com a TRU na estrutura de 55 atividades
e 110 produtos. Para tanto, utilizou-se um tradutor da antiga para a nova
referéncia, disponibilizado pelo préprio IBGE.

O trabalho de tradugio se concentrou na construgao dos vetores de
produgio e da demanda intermedidria por produto da atividade industria
do agticar, tomando como base os valores conhecidos da antiga referéncia
traduzidos para a nova referéncia.

15. Na realidade, para efeito de uma melhor comparagao com as MIPs que apresentam 55 atividades, a de outros
servicos, que aparece desagregada na TRU, conforme ja mencionado, foi novamente agregada.
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Com relagao a produgao, identificou-se, na tabela de recursos de 43
atividades, que, aproximadamente, 99% do valor de produgio da industria
do agtcar para todos os anos se concentraram em apenas dois produtos,
denominados agtcar e dlcool de cana e cereais. O primeiro encontra
correspondéncia na atual referéncia com produtos das usinas e do refino
do agtcar e o segundo com o produto dlcool. Com respeito a este dltimo,
a correspondéncia entre os referidos produtos pode ser confirmada na
comparagao entre as tabelas de recursos da antiga e da nova referéncia.
Para todos os anos em andlise, o valor da producio do produto dlcool pela
industria de agucar, informado pela TRU na antiga referéncia, é exatamente
igual ao valor da produgao de dlcool de cana e cereais pela atividade alimentos
e bebidas. O restante do valor da produgao (cerca de 1%) distribui-se em
outros produtos, cujo grau de diversificagao variou de acordo com o ano,
com um minimo de quatro produtos (em 2009) e um mdximo de onze
produtos (em 2000).'¢ Feito isso, obtém-se o vetor de valor da produgio
da inddstria do agdcar na atual referéncia para os trés anos em questao.
Jd a demanda intermedidria apresenta um grau de diversificagio bem maior.
Dos oitenta produtos da tabela de usos da antiga referéncia, a inddstria
do agicar demandou 35 (em 2005 e 2009) ou 36 deles (em 2000)."” De
todo modo, aproximadamente 75% a 78% do valor total do consumo
intermedidrio estao concentrados em apenas dois produtos, quais sejam:
cana-de-agticar e agticar. A correspondéncia deste dltimo com a atual
referéncia das Contas Nacionais jd foi citada, enquanto o produto cana-
de-actcar é encontrado na atual referéncia com esta mesma denominacao.
Com relagio ao restante do valor de consumo intermedidrio da inddstria
do agtcar (entre 25% e 22% do total), destaque para a participagao dos
outros produtos metalirgicos, fabricagao e manutengao de mdquinas e
equipamentos e servigos financeiros, os quais encontram, respectivamente,
correspondéncia com os seguintes produtos: produtos de metal, mdquinas
e equipamentos e intermediagao financeira e seguros.'®

16. No apéndice A, apresenta-se a tabela A.1 com todos os produtos que, pelo menos em algum dos anos em anélise,
compuseram o valor da produgdo da indUstria do aclcar na antiga referéncia, bem como sua correspondéncia com a
referéncia 2000.

17. A estrutura de consumo intermediério da indUstria de acticar, em termos dos tipos de produtos demandados como
insumos, foi praticamente a mesma em todos os trés anos analisados. A excegao ocorreu em um Unico produto, tintas, que
foi demandado apenas em 2000. Por isso, neste ano, encontraram-se 36 produtos na pauta de consumo intermediario
da referida atividade, enquanto em 2005 e 2009 encontraram-se 35 produtos.

18. A lista completa com os insumos demandados pela indUstria do aclicar, e suas respectivas correspondéncias com
0s produtos da atual referéncia, é apresentada no quadro A.2 no apéndice A.
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Com os dados da demanda intermedidria da inddstria do agtcar
distribuidos na estrutura de 110 produtos, calculou-se a participagao relativa
dos insumos adquiridos por essa atividade em rela¢ao ao total da atividade
alimentos e bebidas, lembrando que, neste primeiro momento, os cdlculos
foram feitos utilizando-se os valores a precos do consumidor.

Multiplicando estas proporgoes pelos valores de demanda intermedidria
a pregos bdsicos da atividade alimentos e bebidas presentes nas MIPs de
2000 e 2005, obtém-se uma estimativa razodvel da demanda intermedidria
a precos bdsicos da industria do agtcar.

Cabe ressaltar que, nos casos especificos dos insumos comércio e
transporte de carga, adota-se uma regra diferente na separagao dos valores
da demanda intermedidria. Na medida em que os valores a pregos bésicos de
demanda intermedidria por estes produtos incluem os valores das margens de
comércio (no caso do produto comércio) e transporte (no caso do produto
transporte de carga) pagos pelas atividades e os valores desta mesma demanda
a precos do consumidor nio os incluem, surge um problema metodolégico.

Exemplificando: a demanda intermedidria a pregos do consumidor da
industria do agtcar pelo produto comércio, informada na TRU, ¢ nula. No
entanto, sabe-se que esta atividade paga margens de comércio. Caso se utilizasse
apenas o peso relativo da industria do agdcar na demanda intermedidria
a precos do consumidor dos alimentos e bebidas, a demanda intermedidria a
prego bdsico pelo comércio também seria zero, o que se tornaria um grande
equivoco. Para corrigi-lo, calculou-se o peso relativo do VBP da industria do
agticar no VBP dos alimentos e bebidas, o qual foi multiplicado pelos valores
da demanda a pregos bdsicos por comércio e transporte de carga da atividade
alimentos e bebidas. Assim, estima-se com mais confiabilidade a demanda
intermedidria a pregos bdsicos por estes produtos da inddstria do agticar.

Como jd mencionado, devido a inclusdao da industria do agucar,
obtiveram-se novas matrizes para os anos 2000 e 2005, compostas por
56 atividades e 110 produtos. Multiplicando tanto a produgao quanto
a demanda intermedidria por outra matriz, denominada participagao de
mercado," foram obtidas matrizes quadradas (56x56) relacionando apenas
as atividades entre si.

19. A matriz participacdo de mercado é composta pelas proporcdes representantes de como a producao dos produtos
estd distribuida entre as atividades (ou seja, uma matriz 56x110).
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Com estes valores a pregos bdsicos, torna-se possivel calcular os novos
coeficientes técnicos intersetoriais, ou seja, as matrizes A, possibilitando o
cdlculo das novas matrizes inversas de Leontief de 2000 e 2005 modificadas
para o propdsito deste trabalho, que incluem, além da atividade dlcool, a
inddstria do agucar.

Quanto a estimativa da MIP de 2009, como mencionado anteriormente,
utilizou-se basicamente o método indireto proposto em Guilhoto e Sesso
Filho (2005), com uma modificacao em decorréncia do uso da base de dados
de comércio exterior disponibilizada pela Fundagao Centro de Estudos do
Comércio Exterior (Funcex), conforme explicado a seguir.

A metodologia de Guilhoto e Sesso Filho (2005) propoe basicamente
adistribui¢ao do total encontrado na TRU, em separado, 7) das margens de
comércio, de transporte e dos impostos indiretos (com exce¢ao dos impostos
de importagao);* e i7) das importacdes (somadas aos seus respectivos
impostos) de cada produto conforme o peso relativo das distintas demandas
pelos produtos em suas respectivas demandas totais (intermedidria mais
final), considerando os valores a precos do consumidor presentes na TRU.*!

Essa mesma metodologia foi utilizada para a distribuigao dos valores totais
de (4) presentes na TRU de 2009. Quanto 2 () adotou-se uma metodologia
distinta da de Guilhoto e Sesso Filho (2005), baseada na utilizagao dos dados
referentes aos fluxos de importagoes de 2009 disponibilizados pela Funcex. Os
dados de importagoes compilados pela Funcex podem ser apresentados em
diferentes classificagdes. Neste trabalho, foram utilizadas duas classificacoes
principais, a CNAE 2.0 e a Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM),
filtradas por categorias de uso, quais sejam: bens de capital, bens intermedidrios
e/ou bens de consumo. Feito isto, utilizou-se um tradutor CNAE/NCM,* que
permitiu a compatibilizagdo com os 110 produtos da matriz na nova referéncia.

Com isso, foi construido, para cada produto da matriz, um perfil de
distribui¢ao de sua respectiva importagao, isto é, o peso relativo de cada

20. Os impostos a serem distribuidos correspondem ao Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS),
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI)/Imposto sobre Servigos (ISS) e outros impostos liquidos de subsidios. Vale
ressaltar que na revisdo (2000) das Contas Nacionais, posterior a Guilhoto e Sesso Filho (2005), o ISS foi retirado da
tabela do IPI.

21. Guilhoto e Sesso Filho (2005) propdem que a distribuicao das importacées e dos impostos de importacées nao leve
em conta, no calculo dos pesos relativos das demandas na demanda total, as exportacdes.

22. 0 tradutor pode ser acessado em: <http://www.mdic.gov.br/arquivos/dwnl_1244577123 xIs>.
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categoria de uso.” Com estas propor¢des, foram distribuidos os valores
totais das importagdes por produto, informados na TRU de 2009, entre

estas categorias.**

Uma vez que o interesse estd na construgao da matriz de coeficientes
técnicos, baseada na estrutura de demanda intermedidria, o foco deste
trabalho é nos dados relativos a importagao de bens intermedidrios. Com os
totais de demanda intermedidria de cada produto, foi necessdrio distribui-los
entre as atividades que os adquiriram. Para tanto, utilizou-se outra tabela
da MIP, que apresenta os valores demandados de cada produto na forma
de consumo intermedidrio importado por cada uma das atividades da
matriz. Com isso, foi usada a mesma estrutura de absor¢ao das importagoes
de insumos da dltima MIP oficial, de 2005, para fazer a distribuicao
das importagoes dos bens intermedidrios, obtidas com os pesos relativos
calculados com os dados da Funcex, entre as atividades.

Feito isso, foram subtraidos os valores estimados dos destinos das
margens de comércio, de transporte, impostos indiretos (liquidos de
subsidios) e importagoes dos valores de demanda intermedidria a pregos do
consumidor de cada célula dos dados de demanda da TRU, o que resultou
nos valores de demanda intermedidria a pregos bdsicos. Vale lembrar que,
neste estdgio, a MIP estimada ainda se encontra composta por 55 atividades,
sem a inclusio da industria do agucar.

Adotou-se, entao, o mesmo procedimento descrito anteriormente
para a separagio dos fluxos referentes a inddstria do agticar do total da
atividade alimentos e bebidas, utilizando os dados das TRUs de 2009. Com
os valores da demanda intermedidria e da oferta a pregos bdsicos, foram
calculados os coeficientes técnicos e a MIP de 2009, composta pelas 56
atividades, incluindo uma coluna especifica para a inddstria do agticar com
a manutengio da coluna j4 preexistente da atividade dlcool.

Com a base de dados construida, foi feito o cdlculo de todos os
indicadores econdmicos apresentados na segao anterior. Na préxima se¢ao
serdo apresentados os principais resultados, focando a discussao para o papel
desempenhado pelo setor sucroalcooleiro nos trés anos em questao.

23. No apéndice A, apresenta-se a lista com o perfil de distribuicdo entre as categorias de uso dos produtos que foram
importados, tanto agropecudrios quanto industriais, composta por 81 dos 110 produtos da atual referéncia.

24. Vale dizer que os dados de comércio exterior da Funcex sao contabilizados em ddlar e os da MIP e da TRU em
reais. No entanto, como o objetivo era apenas calcular pesos relativos, ndo houve necessidade de conversao de valores.
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3 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS OBTIDOS PARA AS

PRINCIPAIS ATIVIDADES INDUSTRIAIS DO SETOR SUCROALCOOLEIRO
Esta apresentagao se inicia com a discussao dos resultados dos diversos
indicadores econémicos (indices de ligagao, multiplicadores de impacto e
andlise do campo de influéncia) calculados para a industria do agticar nos
trés diferentes anos, procurando entender a evolugio desta atividade ao longo
da dltima década. Em seguida, serd feita a mesma andlise para a atividade
dlcool da MIP brasileira, seguida de comentdrios finais sobre o desempenho
do setor sucroalcooleiro como um todo.

3.1 Aindustria do agticar

No intuito de verificar a estrutura de encadeamento da industria do agticar
no Brasil apresentam-se inicialmente as estatisticas tipicas da andlise de
insumo-produto para os anos 2000, 2005 e 2009: 7) vendas para os
componentes da demanda intermedidria e final; 77) VA e importagao;
iii) composi¢ao setorial das vendas intermedidrias; e 7v) origem setorial das
compras intermedidrias.

Do ponto de vista das vendas, denota-se, ao longo do periodo em anilise,
um incremento do peso relativo da demanda final. Em média, 48,1% do valor
produzido de agticar foram destinados para o consumo intermedidrio, ao passo
que 51,9% foram consumidos pela demanda final. Em 2005, o consumo
intermedidrio perdeu participagdo, ficando com 41,2%; e a demanda final,
com 58,8%. J4 em 2009, a parcela da produgio absorvida pelo consumo
intermedidrio mostrou um valor inferior, de 39,1%, enquanto a demanda final
foi responsdvel por 60,9% da absor¢io da produ¢ao.” A demanda final pelo
aguicar aparece basicamente dividida entre consumo das familias e exportagoes,
cujos pesos relativos sao apresentados no gréfico 2.

Percebe-se que o consumo das familias referente a industria do agticar
perdeu participagdo relativa em relagao a exportagao ao longo dos anos. Em
2000, o consumo era responsdvel por 63,4% da demanda final, sendo que,
em 2009, esta participagdo caiu para 32,1%. Por sua vez, as exportagdes
aumentaram sua participagio relativa na demanda final, de 36,6% em 2000
para 67,9% em 2009, movimento que, em grande medida, estd associado ao
incremento dos pregos internacionais do agticar, os quais, entre outros fatores,
foram afetados pela forte expansio da demanda chinesa por commodities.

25. Para a analise grafica foi desconsiderado o componente variacdo de estoques.
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GRAFICO 2
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80 —

67,9
63,4 609
60 —|
39,1
40 | 36,6
32,1
20 —|
0 \
2000 2005 2009
B Exportacio Consumo das familias

Fonte: MIPs.
Elaboracdo dos autores.

No nivel inter e intrassetorial, o grdfico 3 apresenta os principais
demandantes de agtcar na forma de insumos.

GRAFICO 3
Destino das vendas intermediarias da industria do acticar
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Fonte: MIPs.

Elaboracdo dos autores.
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O maior consumidor intermedidrio de agticar em todos os anos de andlise
foi o préprio setor, com participago relativa média de aproximadamente
44% das vendas intermedidrias totais. Destaca-se também a queda da
participagio do setor alimentos e bebidas (exceto agtcar) que detinha 27%
do consumo intermedidrio em 2000, passando para 17% em 2009. Por
sua vez, o setor de refino de petréleo e coque aumentou sua participagao,
a qual correspondia a 6% em 2000, passando para 10% em 2009. Outros
setores que se destacaram sao dlcool, comércio e alojamento e alimentagao,
com participa¢des médias no periodo de 3%, 4% e 6%, respectivamente.

No que diz respeito a sua estrutura de custos, a compra de insumos deste
setor é predominantemente realizada no préprio pais, jé que as importagoes
foram responsdveis por apenas 0,02% na média dos periodos em andlise. O
gréfico 4 revela os principais fornecedores de insumos da industria do agtcar.

O principal fornecedor de insumos da inddstria do agucar ¢ o setor
agricola, com participagao relativa média de 39% no total das compras
intermedidrias do referido setor. A seguir destacaram-se o préprio setor (em
média 27%), os setores comércio (em média 9%) e transporte, armazenagem
e correio (em média 6%), os quais aumentaram suas participagoes relativas
entre 2000 e 2009.

GRAFICO 4
Origem das compras intermediarias da industria do acticar
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Elaboracdo dos autores.
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Analisando os resultados dos indices de ligacao para trds da inddstria
do agticar, derivados essencialmente das compras intermedidrias, tanto os
IRHs quanto os indices puros normalizados, denotam-se alguns aspectos
interessantes relativos aos efeitos produzidos por este segmento nas demais
atividades da economia brasileira.

Com a separagao da industria do agticar da atividade de alimentos e
bebidas, evidencia-se que, no inicio da década de 2000, a produgio de agticar
apresentou um elevado potencial de encadeamento produtivo para trds na
estrutura produtiva brasileira. O indice IRH para trds calculado para esta
industria, utilizando os dados da MIP adaptada de 2000, registrou o maior valor
dentre todas as 56 atividades, com um efeito 39% superior 2 média nacional.

Denota-se que, no restante da década, a industria do agticar perdeu
muito de seu poder de estimular a produgdo das demais atividades, embora
ainda tenha registrado valores superiores a 1. Em 2005, o valor do IRH
para trds caiu para 1,20, indo para a sétima posigao. Em 2009 houve
uma recuperagio, com o IRH para trds registrando o valor de 1,22, o que
posicionou a atividade na quarta colocagio (tabela 1).

TABELA 1
Indices de ligacdo e ranking da atividade aguicar

indices de ligacdo Ranking (total: 56 atividades)
2000 2005 2009 2000 2005 2009
PBLN 0,56 0,64 0,62 25¢ 25° 250
Aclcar
PFLN 0,29 0,33 0,20 400 350 400
IRH 2000 2005 2009 2000 2005 2009
Actcar Tras 1,39 1,20 1,22 10 7° 4
Frente 0,77 0,77 0,72 300 28 32¢

Elaboracdo dos autores.

Contudo, o cdlculo dos PBLNs mostra algumas particularidades dos
efeitos para trds gerados pela industria do agticar nesses trés anos. Para todos
os trés anos analisados o valor do PBLN para a industria do agticar foi bem
inferior a unidade, ou seja, 2 média entre os setores, registrando o valor de
0,56, 0,64 e 0,62 para os anos 2000, 2005 e 2009, respectivamente. Na
classificagao das atividades da matriz seguindo o critério do PBLN, nos
trés anos em andlise, a industria do agticar se posicionou na 25* colocagao.

Esta grande discrepincia mostra que os efeitos expressivos de
encadeamento da produgao do agtcar sobre o resto da economia, apontados
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pelo IRH para trds, se devem muito mais a efeitos gerados nas cadeias
produtivas das demais atividades e nao propriamente na cadeia produtiva
do agdcar. Segundo Guilhoto ez /. (2010), os maiores impactos para trds,
geralmente, sao de setores com alta complexidade industrial.

Vale ressaltar que, ao contrdrio da queda verificada no patamar do
IRH para trds, os indices puros para trds da inddstria do agtcar, tanto
em 2005 quanto em 2009, mostram valores superiores aos verificados em
2000. Isso indica que a queda no efeito de encadeamento para trds deste
segmento deve-se mais ao enfraquecimento dos efeitos gerados nas cadeias
produtivas das demais atividades (excluindo a atividade produtora de
agucar) do que aos efeitos puros gerados pela producao do agticar sobre o
restante da economia brasileira, os quais, segundo os valores dos indices
puros normalizados, cresceram.

No que se refere ao cdlculo dos indices de ligacao para frente, os
resultados apontam que a industria do agticar nao representa um ofertante
ou um fornecedor de insumos de maior relevincia na estrutura produtiva
brasileira. Nesse sentido, vale também ressaltar os aumentos da parcela da
produgio absorvida por componentes de demanda final (exportagoes e
consumo), conforme mencionado no inicio desta subsecao.

O IRH para frente da industria do agtcar registrou 0,767, posicionando
o setor no 30° lugar dentre as 56 atividades. Em 2005, o valor foi
praticamente o mesmo, de 0,766, o que lhe classificou na 28 posi¢ao. J4
no final da década, o valor sofreu uma queda, caindo para 0,724, o que fez
com que essa industria ocupasse a 322 posigio.

No cdlculo dos PFLNs, os valores também sio bem menores na
comparagao com os IRHs. O valor do PFLN de 2000 foi de 0,29, o que
deu 2 inddstria do agtcar a 40* posi¢io. Em 2005, o PFLN foi de 0,33
(35° lugar) e, por fim, em 2009, de 0,20, voltando para a 40* posicio.
Conforme ressaltado por Guilhoto ez 4/l. (2010), os indices puros para frente
mais elevados ocorrem quando a produgio de vérias atividades depende da
produgao do setor em questao, o que nao ¢ o caso da industria do agtcar.

A diferenga de valores entre o IRH para frente e o PFLN indica que
a produgio do resto da economia realmente nio desencadeou efeitos mais
significativos sobre a produgao do aguicar. Esta afirmagdo ¢ consistente
com o aumento da importincia relativa da demanda final como forma de
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absor¢ao da produgio de agticar, o que reduz a relevincia deste segmento
como intermedidrio nos processos produtivos, enfraquecendo o poder de
encadeamento para frente.

O valor do IRH para frente acaba sendo mais alto porque contabiliza
o efeito que a atividade gera sobre ela mesma, desencadeado pela compra
de insumos da prépria atividade. Expurgado este efeito, verifica-se que o
das cadeias produtivas das demais atividades gerou alguns pouco expressivos
sobre a produgao da industria do agucar.

Os indices de ligagao para frente que apresentam os maiores valores
s20, em geral, atividades de servicos demandados por praticamente todas as
atividades industriais, como comércio e transporte ou atividades industriais cuja
parte expressiva da produgao ¢ absorvida na forma de demanda intermedidria
pelos demais setores da matriz, como ¢ o caso de produgio e distribui¢ao de
eletricidade, gds, 4gua, esgoto, refino de petréleo e produtos quimicos.

Com relagao aos impactos (do tipo I) sobre o PIB, denota-se que
parte expressiva dos efeitos da produg¢ao do agticar se concentra na prépria
atividade (como jd apontado pelo préprio PBLN) e na atividade agricultura,
silvicultura e exploragao florestal, o que também j4 era esperado, uma vez
que a principal matéria-prima corresponde a cana de agtcar.

Com base na MIP modificada de 2000 utilizada neste estudo, verificou-se
que a produgido de R$ 1 pela industria do agticar gerou um impacto total no
PIB brasileiro de R$ 0,894. Em 2005, esse mesmo efeito total subiu para
R$ 0,934, e em 2009 uma ligeira queda para R$ 0,919.

Embora os impactos sobre o PIB nominal tenham sido maiores em
2005 € 2009 em relagao a 2000, o valor do multiplicador de PIB da inddstria
do agtcar em 2000 foi de 5,75, enquanto nos anos 2005 e 2009 os valores
dos multiplicadores foram bem menores, 2,88 e 2,98, respectivamente.
Este descompasso entre os valores monetdrios dos impactos e os valores dos
multiplicadores decorre das diferencas verificadas nos coeficientes de VA/VBP
entre os referidos anos. Uma vez que, na forma de cdlculo do multiplicador
de PIB, o denominador corresponde aos coeficientes de VA, conclui-se que
para os anos 2005 e 2009 estes coeficientes foram significativamente maiores
quando comparados aos de 2000. Os dados realmente mostram que, em
2000, a razao VA/VBP era de 0,16, passando para 0,32 em 2005, ficando
praticamente estdvel em 2009, quando a razao foi de 0,31.
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A interpretago econdmica destes multiplicadores de PIB diz que, em
2000, para cada R$ 1 de PIB gerado na industria do agticar (e nao de VBP)*
houve incremento de R$ 5,75 no PIB brasileiro. J4 em 2005, o impacto total
sobre o PIB brasileiro decorrente da geragao de R$ 1 de PIB na inddstria

do acucar foi de R$ 2,88 e de R$ 2,98 em 2009.

Desagregando o VA basicamente em lucros e saldrios,” verifica-se que o
aumento na referida razao em 2005 esteve associado ao significativo aumento
das margens de lucro do segmento. O crescimento das margens de lucro, por
sua vez, estd em boa medida apoiado em um crescimento dos pregos do agticar
e, portanto, das receitas mais que proporcional A expansio dos precos dos
insumos ou da demanda intermedidria. Vale lembrar que, principalmente a
partir de 2002-2003 devido ao forte crescimento da demanda chinesa, houve
um expressivo aumento de precos das commodities agricolas de um modo
geral, entre elas do préprio agtcar. Dados do Centro de Estudos Avangados
em Economia Aplicada (Cepea) da Escola Superior de Agricultura Luiz de
Queiroz da Universidade de Sao Paulo (ESALQ/USP) mostram que o prego

internacional do agucar subiu 21% no acumulado entre 2000 e 2005.

Além disso, deve-se destacar o impacto da produtividade do setor
agricola nesta primeira década que mostrou avangos significativos no
chamado agicar total recuperdvel (ATR).?® Em linhas gerais, esse indicador
representa a qualidade da cana, sendo a quantidade de agticar que se pode
obter por cada quilo de cana-de-agticar. Portanto, pode-se dizer que este
elemento também contribuiu para um aumento do VA e dos lucros auferidos
na produ¢io do agutcar.

Em 2009, denota-se uma queda expressiva no ATR, o que representa
uma redug¢do importante na produtividade agricola, afetando negativamente
o VA da produgao do agticar. Acredita-se que fatores climdticos sejam os
principais responsdveis por esta queda do ATR da cana brasileira. De todo
modo, a relagdo VA/VBP conseguiu ser sustentada em elevados patamares
por influéncia de outro importante fator, qual seja: a quebra da safra de

26. 0 impacto total anteriormente mostrado sobre o PIB indica o montante de VA gerado na economia a cada unidade
monetaria de VBP. Quando se trata do multiplicador de PIB da “industria do actcar”, a ideia é estimar o VA gerado
na economia a partir da geracéo de uma unidade monetaria de VA neste setor. Tomando como exemplo os valores de
2000 da "industria do agticar”, se o coeficiente de VA foi de 0,16, isso significa que, para a geragao de uma unidade
monetaria de PIB, foi necessario um incremento de R$ 6,43 no VBP (1/0,16 = 6,43).

27. Esta desagregagao também esta disponivel nos dados apresentados na TRU.

28. Os dados do ATR séo calculados e divulgados pelo Conselho dos Produtores de Cana-de-Aclicar, Aclicar e Alcool,
o chamado Consecana.
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cana-de-agticar ocorrida na India, que levou o prego internacional do agticar
para um nivel 64% superior ao verificado em 2005. Contudo, uma diferenca
importante em relagio a 2005 refere-se ao fato de que, em 2009, verifica-se
um aumento significativo na participagao dos saldrios e, por conseguinte,
uma queda expressiva no peso relativo dos lucros no VA da inddstria do
agucar. Acredita-se que esta diferencga se deva, em grande medida, ao processo
de redugo na precarizagio do trabalho na produgao do agticar, com crescente
formalizacao da forga de trabalho, além da mecanizagao da colheita, que
inevitavelmente aumenta a participagio dos saldrios no VA.

Dito isto, convém apresentar a desagregagao dos principais impactos
nominais de PIB gerados nas atividades econémicas da matriz nos trés anos em
questao. Em 2000, a atividade cujo PIB sofreu mais impacto pela produgao do
agucar foi a agricultura, silvicultura e exploragao florestal, seguida da prépria
inddstria do agticar. Vale ressaltar os expressivos efeitos multiplicadores gerados
sobre o PIB de diversas atividades do setor de servigos, quais sejam: comércio,
transporte, intermediagio financeira e servicos prestados s empresas.

Em 2005, devido ao aumento do VA gerado diretamente na industria
do agucar, dado pela relagao VA/VBP, a atividade mais impactada em
termos de geragao de PIB foi o préprio segmento. A segunda atividade
que apresentou maior impacto em seu PIB foi a agricultura, silvicultura
e exploragio florestal. As mesmas atividades de servigos mencionadas
anteriormente aparecem na sequéncia das mais impactadas.

Em 2009, os impactos da produgao de uma unidade monetdria de
agucar sobre o PIB das atividades foram muito semelhantes aos de 2005.
A inddstria do agdcar, como j4 esperado, apareceu novamente no topo da
lista. O PIB da agricultura, silvicultura e explorago florestal e as atividades
de servigos novamente surgem entre as mais afetadas, corroborando a tese de
que parte expressiva do poder de encadeamento da industria do agticar ndo
estd predominantemente vinculada aos demais setores da industria, mas sim
a segmentos prestadores de servigos. Os valores dos impactos monetdrios
sobre o PIB das atividades s3o apresentados na tabela 2.
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:T?Eé\)cztos sobre o PIB decorrente da producéo de R$ 1 da industria do agucar

m

Atividades 2000 2005 2009
1 Industria do aclcar 0,20 0,40 0,37
2 Agricultura, silvicultura, exploracao florestal 0,30 0,21 0,22
3 Comércio 0,08 0,07 0,09
4 Transporte, armazenagem e correio 0,05 0,05 0,05
5 Intermediacéo financeira e seguros 0,04 0,03 0,04
Outras atividades 0,23 0,17 0,14
Total 0,89 0,93 0,92

Elaboracdo dos autores.

A tabela 3 apresenta o resultado do multiplicador de emprego da
inddstria do agdcar, bem como a média da economia para cada ano de
andlise. Em 2000, este setor tinha a capacidade de gerar 26 empregos diretos
e indiretos para cada variagiao de R$ 1 milhdo no seu VBP (ou da demanda
final), bem abaixo da média brasileira (51). Em 2005, este resultado cai
para 22 empregos, acompanhando a tendéncia da economia, uma vez que
também se observa uma redu¢io da média para 24. No dltimo ano da andlise,
o multiplicador de emprego da industria do agtcar se iguala ao da média
brasileira (24). A queda da média total da economia pode ser explicada pela
crise internacional. Apesar de grande parte da produgao do setor em andlise
ser voltada para as exportagoes (gréfico 2), seu multiplicador de empregos
se elevou em relacio ao ano de 2005.

I?t?é?cg'(os sobre emprego decorrente da producao de R$ 1 milhdo da industria
do aguicar
Anos 2000 2005 2009
IndUstria do actcar 26 22 24
Média 51 34 24

Elaboracdo dos autores.

Passando aos resultados da andlise do campo de influéncia,” podem-se
identificar os elos ou relagdes interindustriais mais importantes da cadeia
produtiva da industria do agticar em termos de sua propagagio de efeitos
para a economia como um todo. Para facilitar a compreensao dos resultados

29. Como é de praxe na literatura, para a analise do campo de influéncia adotou-se um choque e= 0,001 em cada um
dos coeficientes técnicos conforme metodologia explicada na subsecéo 2.1.
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foi adotada a seguinte metodologia: calcularam-se a média e o desvio-padrao
de todos os valores da matriz S (descrita na subse¢io 2.1), que foram entio
utilizadas como referéncias para a construgao de uma tabela ilustrativa no
mesmo formato da matriz. Os elos interindustriais, de valores inferiores
a média, foram preenchidos na cor branca; os valores entre a média e o
somatério da média com apenas um desvio-padrao aparecem em tom mais
claro da cor amarela; nos elos em que os valores se encontram entre este
tltimo somatdrio e a jung¢ao da média somada mais dois desvios-padrao
sao destacados com um tom intermedidrio de amarelo; por fim, os valores
superiores & média somada aos dois desvios aparecem na cor amarela mais
escuro. As matrizes preenchidas com as cores em fun¢io dos resultados da
andlise do campo de influéncia sao apresentadas no apéndice A.

Analisando os trés anos, denota-se que, em 2000, na dtica da industria
do agticar como demandante de insumos das demais atividades (coluna),
existia um ndmero maior de elos cujos potenciais impactos sobre a
economia brasileira eram mais expressivos. Em 2000, eram nove as relagoes
interindustriais da inddstria do agticar na posigao de compradora de insumos
capazes de provocar efeitos mais significativos na economia brasileira, quais
sejam: com a prépria industria do agucar, alimentos e bebidas (exceto
agucar), téxteis, artefatos de couro e calgados, produtos de madeira, celulose
e produtos de papel, refino de petréleo e coque, produgio e distribui¢ao de
eletricidade, gds, dgua, esgoto e limpeza urbana e intermediagao financeira.
Em 2005, este niimero de elos mais importantes envolvendo a inddstria
de aglicar como demandante caiu para sete, com enfraquecimento das
relagdes com os setores produtores de téxteis, celulose e produtos de papel
e intermedia¢do financeira. Houve, no entanto, a inclusao da relagao com
a atividade produtora de pegas e acessérios para veiculos automotores no
rol daqueles elos com maior poder de propagacao de impactos sobre a
estrutura produtiva da economia brasileira. A inclusio desta atividade que
fornece, por exemplo, pegas para tratores muito provavelmente é reflexo do
processo de mecanizagao da atividade agricola que produz o insumo bdsico
para a producao, nao s6 do agicar mas de todo o setor sucroalcooleiro,
que, por sua vez, configura entre os principais responsdveis pelos ganhos
de produtividade nesse periodo.

Em 2009, houve nova redugio na lista dos elos mais impactantes na
economia e que envolvem a compra de insumos por parte da inddstria do
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agucar. A lista de relages interindustriais mais importantes foi reduzida para
seis, com a manutenc¢ao das mesmas relagoes verificadas em 2005, com a
retirada do elo com a atividade artefatos de couro e calgados.

Considerando o conjunto total dos elos industriais da industria
do aglcar na posi¢io de compradora de insumos, denota-se 0 mesmo
enfraquecimento apontado anteriormente. A média dos resultados da andlise
do campo de influéncia em 2000 foi superior 2 média global acrescida de um
desvio-padrao global. J4 em 2005 e 2009, a média da coluna da industria
do agucar foi inferior 4 soma da média e um desvio-padrao globais.”

No que se refere a atuagdo da industria do agtcar como fornecedora
de insumos (linha), verificam-se elos com maior importancia relativa para
a produgio da economia brasileira, em comparagio aos efeitos potenciais
dos elos associados & compra de insumos por parte da referida industria.
Contudo, observa-se também um enfraquecimento destes elos ao longo da
tltima década, conforme apresentado a seguir.

Em 2000, as liga¢oes interindustriais com maiores impactos potenciais,
seguindo a mesma metodologia de compara¢io tomando como referéncias
as médias e desvios-padrao, associavam o fornecimento de agticar a 21
atividades da matriz. Destaque para os elos com a produgio e distribuigio
de eletricidade, gds, dgua, esgoto e limpeza urbana, com a agricultura,
silvicultura e exploragao florestal, alimentos e bebidas (exceto agucar),
com a prépria industria do agucar, artefatos de couro e cal¢ados, celulose e
produtos de papel, refino de petréleo e coque e com aquelas atividades do
setor de servigos mais impactadas na andlise dos multiplicadores de impacto,
quais sejam: comércio, transporte, armazenagem e correio, intermediagao
financeira e servigos prestados as empresas.®!

Em 2005, a lista dos elos mais importante foi reduzida para quinze
atividades, com destaque para a redugao dos efeitos potenciais das ligagoes
da industria do agticar com o comércio, intermediagio financeira e servigos

30. Em 2000, a média da coluna da indUstria do aglicar foi de 2,06, enquanto a média global e o desvio-padrao foram
de 1,54 e 0,407, respectivamente. Em 2005, a média do setor foi 1,97; a média global, 1,59; e o desvio-padrao, 0,44.
Ja em 2009, a média dos referidos elos da industria do aglcar foi de 1,81; e a média global, 1,48, associada a um
desvio-padréo de 0,37.

31. Vale lembrar que muitos dos elos apontados como relevantes pela analise do campo de influéncia ndo sdo muito
intuitivos. Isso porque os resultados sao gerados a partir de diversos choques e de interacdes, com um nimero excessivo
de efeitos indiretos que se acumulam.
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prestados as empresas. Em 2009, o nimero das ligagdes com maior impacto
foi praticamente o mesmo de 2005, de dezesseis atividades.

O enfraquecimento da importincia destes elos sobre as cadeias
produtivas fica evidenciado quando se comparam as médias dos valores da
linha correspondente a inddstria do agicar nos trés diferentes anos. Em
2000, a média destes valores era, inclusive, superior 4 soma da média global,
com os dois desvios-padrao. Em 2005 e 2009, as médias das linhas desta
industria ficaram abaixo deste patamar, com quedas significativas no valor
absoluto, confirmando a redug¢ao do potencial de impacto destes elos sobre
a economia brasileira.*

3.2 O setor alcool

Mais uma vez apresentam-se, inicialmente, as estatisticas tipicas da andlise
de insumo-produto referentes ao setor dlcool. A estrutura de vendas de
dlcool nos anos em andlise mostrou dindmica similar 2 do agticar no que
se refere a evolu¢ao da distribui¢ao em consumo intermedidrio e demanda
final, com aumentos expressivos do peso relativo desta tltima. Em 2000,
77,2% da sua oferta total foram destinados para o consumo intermedidrio,
a0 passo que apenas 22,8% foram direcionados a demanda final. Em
2005, essas participagoes, respectivamente, mudaram para 67,1% e 32,9%,
passando para 61,9% e 38,4% em 2009. Assim como ocorre com o agucar,
a composi¢io da demanda final estd basicamente dividida em consumo das
familias e exportagdes, conforme apontado no gréfico 5.

O grifico 5 revela que, em 2000, o componente exportagao do setor
dlcool s6 correspondia a 3,1% da demanda final. Em 2005, hd um salto
desta participagao, que atinge 31,9%, voltando a cair em 2009 para 22,0%.
De todo modo, embora a parcela de exportagoes tenha crescido na década
passada, diferentemente do que ocorreu com o agtcar, a produgao do
dlcool direcionada 4 demanda final continuou sendo, predominantemente,
absorvida pelo mercado interno.

32. Em 2000, a média da linha da industria do acticar foi de 2,40, enquanto a média global e o desvio-padrao foram
de 1,54 e 0,407, conforme j& mencionados na nota anterior. Em 2005, a média do setor na posicdo de fornecedor de
insumos foi de 2,18; a média global, 1,59; e o desvio-padrao, 0,44. J4 em 2009, a média dos referidos elos da indUstria
do aclcar foi de 2,01; a média global, 1,48, associada a um desvio-padrao de 0,37.
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GRAFICO 5
Composicdo da demanda final do setor alcool
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Fonte: MIPs.
Elaboracdo dos autores.

Em relagio aos niveis inter e intrassetorial, o gréfico 6 apresenta os
principais demandantes de insumos do setor dlcool.

GRAFICO 6
Destino das vendas intermediarias do setor alcool
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Elaboracdo dos autores.
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O maior demandante intermedidrio do setor 4lcool em todos os anos
de andlise foi o setor refino de petréleo e coque, com participagio relativa de
aproximadamente 53% em 2000 e 43% em 2009. Destaca-se, também, o
aumento da participagao do setor comércio, que detinha 10% do consumo
intermedidrio em 2000, passando para 21% em 2009. Outros setores que
se destacaram foram defensivos agricolas e perfumaria e higiene e limpeza,
com participagdes médias de 8% e 6%, respectivamente.

Da mesma forma que a inddstria do agticar, a compra de insumos do
setor dlcool é predominantemente realizada no préprio pais, uma vez que
as importagdes sao responsdveis por apenas 0,1% em média. O grifico 7
revela os principais setores fornecedores de insumos do referido setor.

O principal fornecedor de insumos do setor dlcool, assim como o da
inddstria do agucar, foi o setor agricola, cuja oferta correspondeu a 69% da
participagao total das compras intermedidrias em 2000, elevando-se para
74% em 2009. A seguir, destacaram-se a industria do agdcar (em média
4%), os setores produtos de metal — exclusive mdquinas e equipamentos
(em média 2%) —, mdquinas e equipamentos (em média 2%), transporte,
armazenagem e correio (em média 4%) e financeiro (em média 3%).

GRAFICO 7
Origem das compras intermediarias do setor alcool
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Elaboracdo dos autores.
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Quanto aos resultados dos indices de encadeamento, denotam-se
algumas diferengas significativas em relagio aos indicadores do agticar, os
quais serdo destacados nesta subsegao. O setor dlcool apresenta, nos trés
anos analisados, uma colocag¢do abaixo do décimo posto, o que revela uma
menor capacidade em relagao a industria do agtcar de gerar encadeamentos
para trds. Entretanto, ainda assim, o setor dlcool apresenta indices acima da
média (unitdria) em todo o periodo.

O resultado do cdlculo dos PBLNs mostra um cendrio ainda pior para
o setor em andlise. Nos trés anos em questao, essa atividade se coloca entre
as tltimas atividades, de acordo com sua capacidade de encadeamento
produtivo, sendo que a melhor posi¢ao, 382 ¢ obtida no ano de 2009,
demonstrando uma melhora na segunda metade da década, que passa de
um {ndice de 0,15, em 2005, para 0,33, em 2009. Vale ressaltar que estes
valores ficaram, em todos os anos, abaixo dos valores calculados para o
actcar (tabela 4).

TABELA 4
indices de ligacdo e ranking da atividade alcool

indices de ligacao Ranking (total: 56 atividades)

2000 2005 2009 2000 2005 2009

, PBLN 0,20 0,15 0,33 46° 51 38°
Alcool

PFLN 0,47 0,31 0,31 31 36° 34¢

IRH 2000 2005 2009 2000 2005 2009

, Tras 1,08 1,01 1,13 162 33¢ 110
Alcool

Frente 0,79 0,68 0,70 28 34¢ 34¢

Elaboracdo dos autores.

Isso mostra que os efeitos de encadeamento da produgao do dlcool
sobre o resto da economia, apontados pelo IRH para trds, se devem muito
mais a efeitos gerados nas cadeias produtivas das demais atividades e nao
propriamente no impacto puro da produgao do dlcool.

Referente ao cdlculo dos indices de ligagao para frente, os resultados
demonstram que o setor dlcool, j4 em 2000, nao era um ofertante ou um
fornecedor de insumos importante na estrutura produtiva brasileira. Ao
longo da década, o setor ainda perdeu para as demais atividades econémicas
mais capacidade de se tornar um fornecedor importante, pois o IRH para
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frente passa de 0,79 em 2000 — quando se posicionava a frente do agticar
— para 0,70 em 2009, duas posigoes atrds do agticar.

Convém destacar que a redug¢do dos impactos para frente do dlcool estd
também relacionada a evolugao do peso da procura intermedidria e final
na demanda total por dlcool. Conforme j4 mencionado, a parte destinada
a demanda intermedidria, que era de quase 77,2% em 2000, caiu para 61,9%
em 2009, com aumento da importincia relativa da parcela exportada.

No cdlculo dos PFLNS, os valores também sao menores na comparagio
com os IRHs, entretanto a sua colocagao entre as 56 atividades é menos
discrepante se comparada ao agticar. O valor do PFLN de 2000 foi de 0,47,
o que deu ao setor dlcool a 312 posi¢io. Em 2005, o PFLN foi de 0,31
(36° lugar), mantendo-se neste mesmo nivel em 2009, o que lhe deu a 34*
posi¢ao. Em suma, estes indicadores demonstram que a expansio do setor
na década esteve menos associada a evolugao da estrutura produtiva, ou seja,
ao crescimento das demais atividades, o que ¢ coerente com o crescimento
do peso das exportagoes, aumentando a importincia de fatores externos no
comportamento do setor.

No que diz respeito aos impactos monetdrios sobre o PIB agregado da
produgio de dlcool denota-se uma grande estabilidade nos valores calculados.
O impacto total foi de R$ 0,89, tanto em 2000 quanto em 2005, com ligeira
queda para R$ 0,87 em 2009. Em termos do cdlculo do multiplicador de
PIB, verifica-se uma redugio entre 2000 e 2005, seguido de um aumento
significativo na comparagao 2005/2009. Em 2000, o multiplicador de PIB da
atividade dlcool foi de 2,44 (ou seja, R$ 2,44 para cada R$ 1 de PIB gerado),
enquanto em 2005 foi reduzido para 2,03, voltando a subir em 2009 para 2,64.

As atividades econ6micas mais impactadas s3o praticamente as mesmas
da inddstria do agdcar. Além dos impactos sobre a prépria atividade
produtora de 4lcool, os setores mais impactados foram os seguintes:
agricultura, silvicultura e exploragao florestal e diversas atividades do ramo
de servigos (tais como: comércio, intermediagdo financeira, transporte,
armazenagem e correio e servigos prestados as empresas). Considerando os
efeitos jd apresentados da produgio do agticar, pode-se dizer que os impactos
mais significativos do setor sucroalcooleiro como um todo estao, em grande
medida, concentrados em atividades nao industriais como a agricola e de
servigos. Os valores dos impactos gerados sobre o PIB dessas atividades sao
apresentados na tabela 5.
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:T;%\)cstos sobre o PIB decorrente da producéo de R$ 1 da industria de alcool

m

Atividades 2000 2005 2009

1 Alcool 0,37 0,44 0,33

2 Agricultura, silvicultura, exploracao florestal 0,28 0,23 0,31

3 Comércio 0,03 0,03 0,04

4 Intermediacdo financeira e seguros 0,02 0,02 0,03

5  Transporte, armazenagem e correio 0,03 0,02 0,03
Outras atividades 0,16 0,15 0,14
Total 0,89 0,89 0,87

Elaboracdo dos autores.

A estabilidade do valor dos impactos monetdrios totais e a queda
no ndmero do multiplicador sobre o PIB do setor dlcool, na andlise da
primeira metade da década passada, indicam que houve uma concentragao
maior da geragao do PIB na prépria atividade. Essa concentragao de fato
ocorreu® e aparece refletida na elevagao da relagaio VA/VBP da atividade
dlcool, que passou de 0,36, em 2000, para 0,44, em 2005. Com base
nos dados sobre precos do dlcool (tanto anidro quanto hidratado) e em
informagoes sobre a evolu¢io da produtividade/rendimento industrial do
segmento, dada pela quantidade em litros produzida para cada quilo de ATR,
pode-se inferir que a ampliagao da relagao VA/VBP entre 2000 e 2005 estd,
em parte, associada a aumentos nos precos do etanol recebidos pelo produtor
e, em parte, relacionado a incrementos na produtividade do setor, os quais
possibilitaram acréscimos no VA a cada unidade monetdria de produgao.

Segundo dados calculados pela Cepea/ESALQ), o prego recebido pelo
produtor de etanol anidro do estado de Sio Paulo (que detém a maior
produgdo do pais) subiu 7,6% entre 2003 e 2005, enquanto o etanol
hidratado apresentou elevagao de 10,6% no mesmo periodo. A Consecana, por
sua vez, apresenta alguns cdlculos sobre o rendimento em termos da quantidade
de ATR para a produg¢ao de um litro de dlcool. Em 2001, essa relagao era de
1,785 kg de ATR para cada litro de dlcool hidratado e de 1,862 kg de ATR
para cada litro de dlcool anidro. J4 em 2006, essas mesmas relages estavam em
1,741 kg para o dlcool hidratado e de 1,812 kg para o anidro, o que representou
avancos importantes da produtividade no setor.

33. Vale lembrar que essa mesma concentracdo aconteceu na indUstria do aclicar. No entanto, neste Ultimo caso,
a concentracdo foi bem superior, o que levou a uma queda do multiplicador muito mais significativa, conforme ja
apresentado na Ultima subsecdo.
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Em 2009, ao contrdrio do ocorrido com os precos do agticar, o prego
do dlcool sofreu quedas importantes. Na comparagio dos precos de 2005
e 2009, o prego do etanol hidratado mostrou queda de 7,7% e do anidro,
de 8,5%. Por sua vez, a produtividade industrial de produgio de dlcool
continuou em trajetdria ascendente. Tomando o periodo entre 2008 ¢ 2011,
o rendimento para a produgio do litro do hidratado passou de 1,691 kg para
1,676 kg, enquanto, para a produgio do litro de anidro, o ATR necessdrio
passou de 1,765 kg para 1,749 kg.

Vale também lembrar que a produgao do dlcool requer, como
insumo, tanto a cana-de-agdcar quanto o préprio agicar. Foi mencionado
anteriormente que a produtividade agricola medida pelo volume de ATR por
quantidade de cana sofreu uma redugao significativa em 2009, pressionando
também os custos da produgao do dlcool. Além disso, estes produtos sofreram
aumentos expressivos em seus pregos, conforme também mencionado
anteriormente, o que fez com que o valor gasto em termos nominais com
a demanda intermedidria tenha crescido no periodo.

Na medida em que a relagdo VA/VBP caiu para 0,33, pode-se inferir
que os efeitos relacionados aos precos (tanto 2 queda do prego do dlcool
quanto a subida nos pregos dos insumos) e a queda na produtividade agricola
prevaleceram sobre os efeitos do aumento da produtividade industrial do
dlcool na determinagio da relagao supracitada. De todo modo, caso nao
houvesse os referidos avangos na produtividade, a queda do VA gerado por
unidade monetdria de produg¢io do 4lcool poderia ter sido ainda maior.

A tabela 6 apresenta o resultado do multiplicador de emprego do setor
dlcool, bem como a média da economia para cada ano de andlise. Nos anos
2000 e 2005, este setor tinha a capacidade de gerar apenas doze empregos
diretos e indiretos para cada variagio de R$ 1 milhdo no seu VBP (ou da
demanda final), ficando também bem abaixo da média brasileira (51).
No dltimo ano da andlise, este resultado cai para dez, acompanhando a
tendéncia de queda do multiplicador de emprego médio de toda a economia
(34). Pode-se afirmar, com esta andlise, que a industria do agticar, quando
comparada ao setor dlcool, apresentou um melhor desempenho em termos de
capacidade de criagao de postos de trabalho, a partir de choques de demanda.
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IT/;;B;E)L;\cios sobre emprego decorrente da producdo de R$ 1 milhdo da industria
do alcool
Anos 2000 2005 2009
Alcool 12 12 10
Média 51 34 24

Elaboracdo dos autores.

3 nota-se

Passando aos resultados da andlise do campo de influéncia,
que os elos do setor dlcool como demandante de insumos nao apresentaram
maior relevincia na estrutura produtiva brasileira. Esse setor nao mostra
nenhuma atividade em que sua influéncia supere a média acrescida dos
dois desvios-padrao, ou seja, na coluna referente ao dlcool nao hd nenhuma
célula preenchida com o azul mais escuro. E mesmo quando se leva em
consideragao a soma da média com apenas um desvio-padrao, o setor
apresenta apenas um elo, no ano 2000, que supera esse valor, sendo que
essa atividade € a industria do agticar. Além disso, o enfraquecimento dos
elos deste setor na posi¢ao de demandante de insumos pode ser verificado
a partir da evolugao dos valores médios. Os coeficientes médios da coluna
do setor dlcool no campo de influéncia foram de 1,29, passando para 1,28,
em 2005, e chegando a 1,23, em 2009. Todos os resultados ficaram bem
abaixo da média global da matriz.

O cendrio melhora um pouco quando se observa o setor dlcool como
fornecedor de insumos para outros setores. Nessa condi¢ao, o setor acumula
uma atividade (produgio e distribui¢ao de eletricidade, gds, d4gua, esgoto
e limpeza urbana) com valor acima da média global, somada aos dois
desvios-padrao no ano 2000, passando a nenhuma no ano 2005 e
apresentando dois elos de maior relevincia em 2009 (pegas e acessérios para
veiculos automotores e agricultura, silvicultura, exploragio florestal). A tinica
atividade em que o dlcool ¢ capaz de gerar encadeamentos mais fortes estd
relacionada com o préprio cardter combustivel que possui o produto desse
setor, o etanol. Além disso, a cogeragdo elétrica a partir do bagago da cana
também tem influéncia sobre esse ramo de atividade.

Em termos médios, os resultados sao um pouco melhores, com os
valores referentes a linha do setor se situando em torno da média global da

34. Para esta analise, utiliza-se a mesma metodologia baseada no preenchimento da matriz com as cores azuis descrita
na apresentacdo dos resultados para a indUstria do aclicar. As matrizes ilustradas com as cores para cada um dos trés
anos sdo apresentadas no apéndice A.
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matriz. Em 2000, o valor médio do setor ¢ ligeiramente superior 2 média
da matriz (1,54 contra 1,53); em 2005, ligeiramente abaixo da média (1,50
contra 1,59); e em 2009, superior 2 média (1,57 contra 1,48).

4 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho se dedicou a estudar os encadeamentos produtivos do complexo
sucroalcooleiro no Brasil durante a tltima década. Para tal finalidade foi
desenvolvida uma metodologia baseada na MIP brasileira, em que foi possivel
separar os efeitos entre as atividades agticar e dlcool dentro do préprio setor.
Metodologicamente, essa é a contribui¢io mais significativa deste artigo, que
pela primeira vez consegue captar os efeitos das mais importantes atividades
industriais desse segmento sobre a economia brasileira. Essa metodologia
pode ser estendida a andlises focadas em outros setores da economia, o que
ajudard a entender como a produgio de diferentes atividades influencia a
estrutura produtiva da economia brasileira.

Em termos dos resultados obtidos, o artigo revela que, a despeito de um
robusto crescimento na dltima década, de uma maneira geral, o segmento
sucroalcooleiro nao se tem apresentado como um setor-chave da economia
em relagao aos seus encadeamentos produtivos.

O forte crescimento da produgzo do setor sucroalcooleiro ao longo da
década esteve associado a diminuigo dos efeitos sobre as cadeias produtivas,
em particular dos impactos para trds. Tomando como referéncia os resultados
dos IRHs para trds obtidos para 2000 e 2009, verifica-se que a média
considerando os dois setores em questao foi maior em 2000 (1,24) do que
em 2009 (1,18). Denota-se também que o enfraquecimento do poder de
encadeamento foi muito mais intenso na inddstria do agticar do que no 4lcool.
Com relagao a este tltimo setor, em linha com a acelera¢ao do crescimento
da produgao na segunda metade da década, verifica-se que houve, inclusive,
aumentos do poder de encadeamento sobre as demais atividades.

O aumento deste poder de encadeamento da produgdo de dlcool
na estrutura produtiva brasileira aparece também na andlise do campo
de influéncia. Denotam-se incrementos na importincia de alguns elos
produtivos, por exemplo, com a produgio de pegas e acessérios para veiculos
automotores, em particular na comparagio dos valores de 2005 e 20009.
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Apesar de os efeitos multiplicadores das duas atividades sobre o
PIB nominal agregado da economia brasileira terem apresentado valores
monetdrios bem préximos, a andlise do campo de influéncia mostrou
que, em termos absolutos, os elos produtivos envolvendo o agticar (tanto
na Gtica das compras quanto das vendas) sio muito mais relevantes que
aqueles que envolvem a produgao de dlcool. Em outras palavras, pequenas
mudangas nos elos do agticar sio capazes de provocar altera¢oes muito mais
significativas no comportamento das demais atividades econémicas que os
elos da produgio de 4lcool. De todo modo, esta mesma andlise também
evidenciou que houve sucessivos enfraquecimentos dos elos produtivos
do agticar nos anos analisados.

Em termos dos impactos sobre as demais atividades industriais, os
efeitos do complexo sucroalcooleiro se concentram muito no préprio setor
(tanto no caso do agicar quanto do dlcool). Chamam atengio os efeitos
expressivos gerados sobre atividades nio industriais, em particular na
atividade agricola e em diversas atividades do setor de servigos.

A despeito da crenga na relevancia deste tipo de exercicio de estdtica
comparativa para uma compreensao maior sobre o papel desempenhado por
determinados setores na economia, sendo de grande utilidade, por exemplo,
na defini¢ao de agoes de politica industrial, cabe ter em mente algumas das
principais limitagoes deste tipo de andlise. Uma vez que s3o considerados
apenas pontos especificos no tempo, isto ¢, apenas alguns anos da década, a
andlise de estdtica comparativa nao permite um tratamento de cardter mais
dinimico da trajetdria dos setores. Além disso, a interpretagao dos resultados
da andlise pode ficar prejudicada devido a problemas ocorridos em um ano
especifico. No caso em questao, esse tipo de dificuldade deve ser levada em
consideragio, na medida em que em um dos anos envolvidos na andlise, no
de 2009, houve quedas expressivas na producio de diversas atividades, em
consequéncia dos desdobramentos da crise financeira internacional eclodida
nos Estados Unidos em 2008.

Por fim, entre as possibilidades de continuidade e aprofundamento deste
estudo, sugere-se a incorporagao de informagoes acerca dos investimentos
realizados pelo setor sucroalcooleiro, principalmente em relagao 2 compra de
bens de capital e de construgio civil. Na medida em que ainda nao existem
dados oficiais de insumo-produto sobre a distribui¢ao dos investimentos
entre os setores que os demandam, torna-se necessdria a utiliza¢do de
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pesquisas® que possibilitem a distribui¢ao destes valores entre as atividades
demandantes que compéem a matriz brasileira.
q

A introdugao dessa dimensao na mensuragio dos impactos do setor
sucroalcooleiro sobre a economia brasileira assume maior relevincia na
medida em que as perspectivas s3o de que este setor se torne cada vez mais
de capital intensivo. A incorporagao de novas tecnologias de conversao da
biomassa, a melhora na utilizagao dos residuos e coprodutos ¢ o aumento
da eficiéncia da cogeragdo elétrica devem representar volumes expressivos
de novos investimentos, o que pode gerar novos e importantes estimulos a
expansao de outras atividades e, por conseguinte, da economia brasileira.

ABSTRACT

The aim of this paper is to examine to what extent the robust growth of the Brazilian industrial
activities of the sugarcane complex (sugar and ethanol production) could stimulate growth in other
economic activities, as well as the extent to which the growth of these other activities influenced
the expansion of the sector in question. For this purpose, we calculated linkages indicators based
on the official input-output matrices (IOM) of the years 2000 and 2005, which were modified to
incorporate in the same matrix the activities: “Sugar Industry” and “Ethanol”. The same procedure
was applied using an IOM estimated for 2009. The main results showed that sugar production
has a higher productive linkage in comparsion to ethanol production. However, while there was a
weakening of the power chaining of the sugar production, there was an increase in the effects of
ethanol production on the rest of the economy in the second half of the last decade. We also draw
attention to the expressive impacts on non-industrial activities, such as agriculture and various
services activities.

Keywords: sugarcane complex; Brazil; input-output matrices.
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APENDICE A

QUADROA.1

Lista das 56 atividades da MIP brasileira
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Agricultura, silvicultura, exploracdo florestal

Pecudria e pesca

Petroleo e gas natural

Minério de ferro

Outros da indUstria extrativa

Alimentos e bebidas (exceto aclicar)
IndUstria do agucar

Produtos do fumo

Téxteis

Artigos do vestuério e acessdrios
Artefatos de couro e calcados

Produtos de madeira — exclusive mdveis
Celulose e produtos de papel

Jornais, revistas, discos

Refino de petréleo e coque

Alcool

Produtos quimicos

Fabricacdo de resina e elastémeros
Produtos farmacéuticos

Defensivos agricolas

Perfumaria, higiene e limpeza

Tintas, vernizes, esmaltes e lacas
Produtos e preparados quimicos diversos
Artigos de borracha e plastico

Cimento

Outros produtos de minerais ndo metalicos
Fabricacdo de aco e derivados

Produtos de metal — exclusive méaquinas e
equipamentos

29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56

Metalurgia de metais ndo ferrosos

Maquinas e equipamentos, inclusive manutencao e reparos

Eletrodomésticos

Magquinas para escritorio e equipamentos de informatica

Maquinas, aparelhos e materiais elétricos

Material eletronico e equipamentos de comunicagdes

Aparelhos/instrumentos médico-hospitalar, medida e 6ptico

Automoveis, camionetas e utilitarios
Caminhdes e dnibus

Pecas e acessorios para veiculos automotores
Outros equipamentos de transporte

Méveis e produtos das indUstrias diversas
Eletricidade e gés, 4gua, esgoto e limpeza urbana
Construcao

Comércio

Transporte, armazenagem e correio

Servicos de informacéo

Intermediacdo financeira e seguros

Servicos imobiliarios e aluguel

Servicos de manutencao e reparacao
Servicos de alojamento e alimentacdo
Servicos prestados as empresas

Educacdo mercantil

Satde mercantil

Outros servicos

Educagéo publica

Satde publica

Administracdo publica e seguridade social

Elaboracdo dos autores.
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GRAFICOA.1
Campo de influéncia da estrutura produtiva brasileira (2000)
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Fonte: MIP 2000.
Elaboracdo dos autores.
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GRAFICO A2
Campo de influéncia da estrutura produtiva brasileira (2005)
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Fonte: MIP 2005.
Elaboracdo dos autores.
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GRAFICOA3
Campo de influéncia da estrutura produtlva brasileira (2009)
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Fonte: MIP 2009.
Elaboracdo dos autores.
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QUADROA.2
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Composicdo do consumo intermediario da industria do acucar

Antiga referéncia

Nova referéncia

Cana-de-acucar

Outros minerais

Produtos minerais nao metalicos
Outros produtos metallrgicos
Fabricacdo e manutencéo de méaquinas e equipamentos
Material elétrico

Equipamentos eletronicos

Outros veiculos e pecas

Madeira e mobiliario

Papel, celulose, papeldo e artefatos
Produtos derivados da borracha
Elementos quimicos ndo petroquimicos
Alcool de cana e de cereais

Oleos combustiveis

Qutros produtos do refino

Produtos petroquimicos basicos
Resinas

Gasoélcool

Adubos

Tintas

Outros produtos quimicos

Produtos farmacéuticos e de perfumaria
Artigos de plastico

Outros produtos téxteis

Outros produtos vegetais beneficiados
Aclcar

Servicos industriais de utilidade publica
Produtos da construgéo civil

Margem de transporte

Comunicacdes

Seguros

Servicos financeiros

Qutros servicos

Servicos prestados as empresas

Aluguel de iméveis

Servicos nao mercantis privados

Cana-de-acticar

Minerais ndo metalicos

Outros produtos de minerais ndo metalicos
Produtos de metal — exclusive méaquinas e equipamento
Maquinas e equipamentos, inclusive manutencéo e reparos
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos
Material eletronico e equipamentos de comunicagdes
Pecas e acessdrios para veiculos automotores
Méveis e produtos das industrias diversas

Papel e papeldo, embalagens e artefatos

Artigos de borracha

Produtos quimicos inorganicos

Alcool

Oleo combustivel

Outros produtos do refino de petroleo e coque
Produtos quimicos organicos

Fabricacdo de resina e elastémeros

Gasoélcool

Produtos quimicos inorganicos

Tintas, vernizes, esmaltes e lacas

Produtos e preparados quimicos diversos
Produtos farmacéuticos

Artigos de plastico

Fabricacao outros produtos téxteis

Outros produtos alimentares

Produtos das usinas e do refino de acucar
Eletricidade e gas, agua, esgoto e limpeza urbana
Construcao

Transporte de carga

Servicos de informacéo

Intermediacao financeira e sequros
Intermediacao financeira e sequros

Servicos associativos

Servicos prestados as empresas

Servicos imobiliarios e aluguel

Servicos associativos

Elaboracdo dos autores.
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QUADROA3

Composicdo do VBP da industria do agticar

Antiga referéncia

Nova referéncia

Outros veiculos e pecas

Alcool de cana e de cereais

Outros produtos do refino

Tintas

Outros produtos quimicos

Outros produtos vegetais beneficiados
Aclcar

Oleos vegetais em bruto

Outros produtos alimentares — inclusive ra¢ées
Servicos industriais de utilidade publica
Produtos da construgéo civil

Aluguel de imdveis

Fabricacdo e manuten¢do de méaquinas e equipamentos

Méquinas e equipamentos, inclusive manutengdo e reparos
Outros equipamentos de transporte

Alcool

Outros produtos do refino de petrleo e coque

Tintas, vernizes, esmaltes e lacas

Produtos e preparados quimicos diversos

Outros produtos alimentares

Produtos das usinas e do refino de acticar

Outros oleos e gordura vegetal e animal exclusive milho
Outros produtos alimentares

Eletricidade e gés, 4gua, esgoto e limpeza urbana
Construcao

Servicos imobilirios e aluguel

Elaboracdo dos autores.

TABELAA.1

Perfil das importacdes por categoria de uso

(Em %)
Produtos BI' BK? BCD? BCND*
Arroz em casca 100,0 0,0 0,0 0,0
Milho em grao 100,0 0,0 0,0 0,0
Trigo em grao e outros cereais 98,7 0,0 0,0 1,3
Soja em grao 100,0 0,0 0,0 0,0
Outros produtos e servicos da lavoura 39,9 0,0 0,0 60,1
Fumo em folha 100,0 0,0 0,0 0,0
Algodao herbaceo 100,0 0,0 0,0 0,0
Frutas citricas 0,0 0,0 0,0 100,0
Produtos da exploracéo florestal e da silvicultura 100,0 0,0 0,0 0,0
Bovinos e outros animais vivos 91,6 8,2 0,0 0,2
Suinos vivos 0,0 100,0 0,0 0,0
Aves vivas 48,2 0,0 0,0 51,8
Ovos de galinha e de outras aves 0,0 0,0 0,0 100,0
Pesca e aquicultura 3,0 0,0 0,0 97,0
Petréleo e gas natural 100,0 0,0 0,0 0,0
Minério de ferro 100,0 0,0 0,0 0,0

(Continua)
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(Continuacdo)

Produtos BI BK BCD BCND
Carvao mineral 100,0 0,0 0,0 0,0
Minerais metalicos ndo ferrosos 100,0 0,0 0,0 0,0
Minerais ndo metalicos 90,5 0,0 0,3 9,2
Abate e preparagao de produtos de carne 473 0,0 0,0 52,7
Carne de aves fresca, refrigerada ou congelada 100,0 0,0 0,0 0,0
Pescado industrializado 0,9 0,0 0,0 99,1
Conservas de frutas, legumes e outros vegetais 1.5 0,0 0,0 98,5
Oleo de soja em bruto e tortas, bagacos e farelo de soja 100,0 0,0 0,0 0,0
Outros 6leos e gordura vegetal e animal exclusive milho 86,8 0,0 0,0 13,2
Leite resfriado, esterilizado e pasteurizado 0,0 0,0 0,0 100,0
Produtos do laticinio e sorvetes 15,2 0,0 0,0 84,8
Arroz beneficiado e produtos derivados 0,0 0,0 0,0 100,0
Farinha de trigo e derivados 97,8 0,0 0,0 2,2
Farinha de mandioca e outros 48,9 0,0 0,0 51,1
Oleos de milho, amidos e féculas vegetais e racées 100,0 0,0 0,0 0,0
Produtos das usinas e do refino de acticar 97,7 0,0 0,0 2.3
Café torrado e moido 0,0 0,0 0,0 100,0
Café soltvel 0,0 0,0 0,0 100,0
Outros produtos alimentares 44,7 0,0 0,0 55,3
Bebidas 60,3 0,0 0,0 39,7
Produtos do fumo 2.1 0,0 0,0 97,9
Beneficiamento de algoddo e de outros téxteis e fiacdo 98,6 0,0 0,0 1,4
Tecelagem 99,9 0,1 0,0 0,0
Fabricacéo outros produtos téxteis 83,3 0,0 0,0 16,7
Artigos do vestudrio e acessorios 0,1 0,0 0,0 99,9
Preparacdo do couro e fabricacdo de artefatos — exclusive calcados 20,9 0,0 0,0 79,1
Fabricacéo de calcados 8,3 0,0 0,0 91,7
Produtos de madeira — exclusive méveis 86,2 0,0 0,0 13,8
Celulose e outras pastas para fabricacdo de papel 100,0 0,0 0,0 0,0
Papel e papeldo, embalagens e artefatos 96,6 0,0 0,0 3,4
Jornais, revistas, discos e outros produtos gravados 9,8 17,5 0,0 72,6
Gas liquefeito de petroleo 100,0 0,0 0,0 0,0
Oleo combustivel 100,0 0,0 0,0 0,0
Oleo diesel 100,0 0,0 0,0 0,0
Outros produtos do refino de petréleo e coque 100,0 0,0 0,0 0,0

(Continua)
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(Continuacdo)

Produtos BI BK BCD BCND
Alcool 100,0 0,0 0,0 0,0
Produtos quimicos inorganicos 100,0 0,0 0,0 0,0
Produtos quimicos organicos 99,6 0,0 0,0 0,4
Fabricacdo de resina e elastomeros 100,0 0,0 0,0 0,0
Produtos farmacéuticos 36,4 0,0 0,0 63,6
Defensivos agricolas 100,0 0,0 0,0 0,0
Perfumaria, sabdes e artigos de limpeza 40,2 0,0 0,0 59,8
Tintas, vernizes, esmaltes e lacas 100,0 0,0 0,0 0,0
Produtos e preparados quimicos diversos 100,0 0,0 0,0 0,0
Artigos de borracha 98,3 0,0 0,0 1,7
Artigos de pléstico 97,4 0,0 0,0 2,6
Cimento 100,0 0,0 0,0 0,0
Outros produtos de minerais ndo metalicos 89,9 0,0 0.3 9,8
Gusa e ferro-ligas 100,0 0,0 0,0 0,0
Semiacabados, laminados planos, longos e tubos de aco 100,0 0,0 0,0 0,0
Produtos da metalurgia de metais ndo ferrosos 100,0 0,0 0,0 0,0
Fundidos de aco 45,9 0,0 54,1 0,0
Produtos de metal — exclusive maquinas e equipamento 72,4 20,8 3,2 3,6
Maquinas e equipamentos, inclusive manutencao e reparos 353 63,6 1,1 0,0
Eletrodomésticos 13,1 10,0 76,8 0,1
Méquinas para escritorio e equipamentos de informatica 51,3 48,7 0,0 0,0
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos 52,5 43,9 0,0 3,6
Material eletronico e equipamentos de comunicacoes 73,8 21,8 4,2 0,2
Aparelhos/instrumentos médico-hospitalar, medida e dptico 18,5 70,2 8,1 3,2
Automéveis, camionetas e utilitarios 59 14,8 79,3 0,0
Caminhdes e onibus 20,7 79,3 0,0 0,0
Pecas e acessorios para veiculos automotores 93,7 6,3 0,0 0,0
Outros equipamentos de transporte 69,9 26,1 4,0 0,0
Maveis e produtos das industrias diversas 13,5 1,9 30,4 54,2
Sucatas recicladas 100,0 0,0 0,0 0,0

Elaboracdo dos autores.
Notas: ' Bens intermediarios.
?Bens de capital.
3 Bens de consumo duraveis.
4 Bens de consumo ndo durdveis.



UM ESTUDO QUANTITATIVO DOS SUBSIDIOS IMPLICITOS NAS
OPERACOES DE CREDITO DO PRONAF

Ricardo Luis Chaves Feijé'

0 ensaio traz uma medida detalhada dos custos com subsidios associados as operagdes de crédito do
Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (PRONAF). Assim, examina criticamente
a temética dos custos, diretos e indiretos, associados a iniciativa de fornecer-se financiamento
barato a um segmento especifico do setor rural. Conclui com uma avaliagdo em que se destaca o
nivel elevado de subsidios envolvidos. Também discute alguns indicadores de acompanhamento dos
beneficios do programa e de medida de impacto. Para tanto, discorre sobre questdes de alcance e
de profundidade do programa de crédito rural.

Palavras-chave: agricultura familiar; PRONAF; subsidios; custos; beneficios.

JEL:R38

1 INTRODUCAO

Este estudo oferece uma medida detalhada dos custos com subsidios
associados as operagoes de crédito do Programa Nacional de Fortalecimento
da Agricultura Familiar (PRONAF). Ainda falta na literatura uma avaliagao
mais precisa e qualificada dos custos associados aos repasses financeiros do
programa. E preciso investigar, portanto, quais sio os verdadeiros custos
nele envolvidos.

Evidentemente, se forem considerados apenas os custos monetdrios,
mas nao os beneficios, nao serd possivel julgar se o programa vale a pena
ou se ¢ desejdvel pela sociedade. Este estudo, contudo, nio se propde a
mensurar os resultados alcancados. Sao muitos os beneficios que se espera
de um programa como esse, que incluem alguns intangiveis e/ou de
dificil mensuragao, como a redugao da migragao rural-urbana e de suas
consequéncias indesejdveis (a atenuagdo do risco da “bomba migratéria”),
entre outros. Mesmo nio sendo foco neste estudo, apds a estimativa dos
custos com subsidios, alguns indicadores de alcance e de profundidade serao
avaliados e, ainda, diversos possiveis objetivos de um programa de apoio
crediticio ao produtor rural familiar serdo listados.

1. Professor livre-docente e associado da Faculdade de Economia, Administracao e Contabilidade de Ribeirdo Preto/
Universidade de Sao Paulo (FEA-RP/USP). E-mail: riccfeij@usp.br.
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Vale ressalvar, entao, que os resultados de um estudo de custo que
nio investigue por completo todos os indicadores de beneficios, efetivos e
possiveis, nao devem ser utilizados para o julgamento da politica. O que
se quer é chamar a atengio para os altos custos em subsidios do programa,
que pedem esforgos académicos urgentes para uma ampla avaliagao dos seus
beneficios. Ter-se-ia, e entdo, condi¢oes de julgar a adequagao da iniciativa
e pensar em usos alternativos do recurso publico.

Este estudo, portanto, examina o PRONAE em seus dezoito anos
de existéncia, sob a perspectiva da evolugio histérica dos custos totais
liquidos em subsidios incorridos com o programa. Com o propdsito de
desenvolver o referido diagndstico, o ensaio estrutura-se em seis segoes,
além desta introdugdo. A se¢ao 2 descreve a metodologia adotada de cdlculo
dos subsidios e de outros indicadores financeiros do programa (/ndice de
dependéncia de subsidio, taxa de juros de autossuficiéncia do programa etc.).
Para tanto, o método de célculo de subsidios proposto por Yaron, Benjamin
e Piprek (1997) é aplicado para avaliagao dos custos nos primeiros anos desse
programa por Feijé (2005). Até 2003, utilizaram-se os mesmos resultados
deste ultimo trabalho, mas o cdlculo de subsidios e custos do programa
compondo uma série mais longa até 2012 foram atualizados. Além disso,
hd modifica¢bes ou aperfeicoamentos na metodologia original, que serao
comentados oportunamente mais adiante. A se¢ao 3 antecipa a apresentagio
dos indicadores de alcance e de sustentabilidade do programa. A se¢io 4 oferece
uma avaliagio quantitativa dos subsidios envolvidos e, ainda, indicadores
de sustentabilidade financeira temporal do programa de crédito. A se¢ao 5
atribui valores aos indicadores de alcance e de profundidade do programa
apresentados na se¢ao 2. Sem pretender esgotar a questdo, nesse item
investiga-se preliminarmente se o programa atende aos propdsitos esperados
no que tange a esses quesitos. Isto é, se 0 nimero de pessoas atendidas
pelo programa ¢ satisfatério e se a iniciativa contempla, de fato, o publico
especifico que se espera beneficiar. Na se¢io 6, contemplam-se outros
indicadores de qualidade do programa, como o nivel de inadimpléncia, o
ndmero de municipio, de familias e de mulheres atendidos, a concentragio
regional e a participagdo de grupos e de linhas do programa. Por fim, segue-se
uma conclusio na qual além de sintetizarem-se os principais resultados desse
estudo apresentam-se recomendagoes claras para o futuro do PRONAE
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2 METODOLOGIA DE CALCULO DE SUBSIDIOS E DE INDICADORES DE
SUSTENTABILIDADE FINANCEIRA DO PROGRAMA
Feijé (2005) empregou a equagao de Yaron, Benjamin e Piprek (1997) para
o cdlculo dos subsidios totais (S;), a cada ano ¢, envolvidos nas operagoes
do PRONAE Para os autores, no contexto de uma tnica instituigao de
financiamento rural, os subsidios podem ser calculados da seguinte forma:

S, =FE(m, —c)+(Am,—P)+K, (1)

t

Em que F ¢é o empréstimo subsidiado anual recebido pela institui¢ao
financeira, m, representa a taxa de juro de mercado (a taxa que a
institui¢ao financeira (IF) teria de pagar por empréstimos, se nao tivesse acesso
a fundos especiais). ¢, ¢ a média ponderada das taxas de juros subsidiados
envolvidas nas fontes de captacao, que a IF paga pelos recursos sacados dos
fundos especiais. A mede o ativo anual da institui¢ao; P indica o seu lucro
anual liquido, ajustado pelas provisoes para empréstimos duvidosos; e K,a
soma de todos os outros tipos de subsidios anuais recebidos por ela.

Seguindo Feijé (2005), mas com algumas alteragoes, propds-se aqui a
seguinte equagao de cdlculo dos subsidios anuais adaptada ao PRONAE a
cada ano =

7 .
S,=E,(m —c)+) a,P' +K, @)

j=1

E ¢ o montante anual emprestado pelo programa; o, representa a

. .t — ~ ;7 Lt 7 A
participagio anual das operagdes de empréstimos do programa no cémputo
geral das operagdes de crédito como um todo intermediadas pela respectiva
IF em questao (bancos e cooperativas); e j é o contador das IFs envolvidas,
que serdo apresentadas a seguir, além das demais varidveis jd explicadas. Hd,
portanto, trés componentes de subsidios envolvidos: o primeiro deles estd
associado a captagao do recurso pela IF; o segundo, ao custo de oportunidade
das IFs; e o terceiro componente trata-se do subsidio diretamente recebido
por elas. O segundo componente é medido por uma fragio do lucro liquido,
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a qual é correspondente 2 participagao dos empréstimos pronafianos
concedidos pela institui¢io no total de financiamentos feitos por ela.”

Com essa férmula para se chegar aos subsidios totais do programa,
calcula-se depois o chamado Indice de Dependéncia de Subsidio (IDS),
proposto pelo economista do Banco Mundial, Jacob Yaron (Yaron, Benjamin
e Piprek, 1997), e empregado por Feijé (2005) na avaliagao do PRONAE
A expressao algébrica do IDS de Yaron ¢ a seguinte:

s, =| =S| 3)

;X
Além das duas varidveis jd explicadas, temos agora a varidvel i, que
representa a taxa anual de juro praticada pelo programa. Como o PRONAF
trabalha com diversos grupos e linhas de a¢do, com taxas de juros distintas,
deve-se empregar, no caso, o juro associado 2 média ponderada, o que implica
um cdlculo trabalhoso, conforme serd desenvolvido a seguir.

Estima-se, depois, a taxa de juro efetiva média, no ano # paga pelos
bancos na captagio dos recursos subsidiados do PRONAF (¢, ). Para o
cdlculo da taxa de juros efetiva paga pelo programa, na média ponderada das
taxas cobradas pelas diferentes fontes, levando-se em conta o peso de cada
uma em determinado ano, especifica-se o custo de capta¢ao em cada caso.
O programa atua sem custo de captagio em certas fontes, apenas os recursos
oriundos do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), da Poupanga Rural e
dos recursos préprios equalizdveis (RPE) das cooperativas que operam nas
linhas do programa sao remunerados. O primeiro, pela taxa de juros de longo
prazo (TJLP) e os dois dltimos, pela regra de remuneragio da caderneta de
poupanca — taxa referencial (TR) mais 5%. Assim, pode-se calcular a taxa
efetiva anual de captagao por uma equagao simples. A equagio da taxa de

2. Feijo (2005) utiliza como medida do custo de oportunidade da IF que opera com o PRONAF um célculo que aplica
um coeficiente redutor ao valor do ativo dela (ele escolhe o patriménio liquido como medida do ativo), o qual, antes
da multiplicagdo pelo coeficiente, é multiplicado palas taxas de juros do mercado e subtraido do seu lucro liquido.
Mas este calculo ndo parece se adequar bem ao que ocorre na operacionalizacdo do programa, pois o calculo anterior
supde que os empréstimos do PRONAF sejam proporcionalmente tao lucrativos quanto os das demais operacdes de
crédito da IF. De fato, as operacdes do programa ndo sdo lucrativas para os bancos e as cooperativas, ou, no minimo,
menos lucrativas que as demais linhas de acdo da IF em questao, por se tratar de uma iniciativa de cunho social, e pela
consequente subestimacao do custo de oportunidade das instituicdes embutida na formula do calculo dos pagamentos
de equalizacdo pelo Tesouro. De qualquer modo, sem querer sustentar cabalmente que o programa néo é lucrativo
para as instituicdes, admite-se como hipétese de trabalho que assim o seja. Entéo, ajP/ subentende um raciocinio
de proporcionalidade na renuncia de lucro liquido ao se alocar parte dos recursos do banco no auxilio da iniciativa
governamental de microcrédito.
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juros efetiva média, no ano #, paga pelos bancos na captagao dos recursos

subsidiados do PRONAF (c,) é expressa assim:

(% FAT, x TJLP. 4+ (%S, + % PRE, )« (TR, +5%)] 4
C =
' 100

Em que %FAT representa a participagao percentual de recursos sacados
do FAT nos fundos que alimentam o programa no ano # 7/LP é a TJLP
vdlida para o més de julho do ano # %S indica a participagao percentual da
Poupanga Rural nos fundos no ano # a varidvel % PRE traduz a participagio
percentual de recursos préprios das IFs nos fundos “pronafianos” no ano #
e TR aTR no ano ¢’

O préximo passo consiste em utilizar a equagao (2) para o cdlculo do
subsidio total disponibilizado ao programa. Para tanto, necessita-se estimar
os coeficientes 0L, isto ¢, a participagao percentual das concessoes PRONAF
nos empréstimos totais dos bancos e cooperativas envolvidos. Com todos
esses dados é possivel uma estimativa dos subsidios totais e a discriminagao
deles nas diferentes categorias de subsidios.

Falta ainda o cdlculo da taxa de juros média do programa praticada
nas operagdes com o tomador final, a fim de se obter a estimativa do IDS.
Dada a estrutura do programa e suas caracteristicas operacionais, a sua taxa
de juro efetiva média (l't), paga pelos mutudrios, ¢ obtida, em cada ano ¢
pelo emprego da equagao (5):

i, =" i'pls |=(A+Anf),AIC,B,C,D,E ¢ AF (5)

Em que 7 indica a taxa de juro cobrada no grupo ou linha / na data
t,e p! éaparticipagio percentual dessa linha nos desembolsos pronafianos
do ano. Nos valores de / estdo indicados os grupos e as linhas do programa.
Cada grupo e linha tem publico-alvo, finalidade, limite de crédito, taxa de
juro, prazo e caréncia especificos.

3. Na equacdo, aparece o denominador cem, pois as taxas de juros nulas envolvidas na captagdo pelas outras fontes
também estdo sendo consideradas e produzem, portanto, uma reducdo nos juros médios de captacéo cobrados ao
programa.
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As taxas de juros que anualmente deveriam ser praticadas pelo
PRONAE caso o objetivo fosse mesmo o de autossuficiéncia do programa,
podem ser facilmente obtidas. A condi¢ao para que a taxa de juros seja de
autossuficiéncia (£”) ¢ a de que IDS, = 0. As transferéncias K podem ser
decompostasem K = (¢, — ) E + K _, onde K ¢ a componente que cobre
apenas os custos operacionais dos bancos. Substituindo na equagio (3),
chega-se 4 expressio:

DS, =[(3_ ;) + K ) (E, +i)+(m, /i) =2 6)

Igualando a expressio (6) a 0, chega-se & taxa de juros de autossuficiéncia
do programa (£"):

o [ijl (ijj +K,, +(E xm,)]/2E,

t

na qual
K. =K —(c—i)E 7

O custo liquido do PRONAF para a sociedade (C)) ¢ obtido deste

modo:
C, =S —-E xc (8)

De fato, essa metodologia de avaliagao de custo parece ser a mais
adequada, por considerar nao apenas os custos diretos, mas os custos de
oportunidade envolvidos no programa. E que leva em conta que tais custos
de oportunidade sao bancados nao apenas pelos “pagadores de impostos”
(contribuintes), mas pelos acionistas das institui¢goes bancdrias e pelos
proprietdrios de algumas das fontes que alimentam o programa, injetando
recursos nele, e que sao sub-remuneradas.
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3 INDICADORES DE ALCANCE E DE SUSTENTABILIDADE DO PROGRAMA

Embora nao seja o objetivo deste ensaio, apds a apresentacao de uma andlise
detalhada dos custos do programa, alguns indicadores de resultado da
iniciativa de crédito serao apresentados, segundo treze critérios que abrangem
indicadores de alcance (tamanho do publico atendido) e pardmetros de
profundidade da iniciativa (se o publico-alvo estaria sendo efetivamente
beneficiado). No se definem neste artigo quais seriam as metas quantitativas
ideais em cada um destes itens de avaliagio, para efeito de comparacio
entre o pretendido e o realizado. Cada indicador ¢ examinado em termos
de sua evolugao temporal e oferecem-se comentdrios mais gerais de seu
desempenho. E claro que um estudo mais profundo e mais especifico teria de
quantificar os propdsitos do programa e apresentar uma métrica para efeito
de andlise. Mas apesar de suas limitagdes, esta andlise permite dimensionar
o impacto geral do programa de crédito subsidiado.

N3o obstante, para uma andlise de resultados mais detalhada, diversos
outros parAmetros seriam, por certo, necessdrios para uma avaliagio completa
dos resultados alcangados. Critérios adicionais, além dos examinados aqui,
poderiam ser empregados neste estudo, tais como aumento da renda e da
produgao da agricultura familiar, ou o aumento do seu nivel tecnolégico.
Ou entao poder-se-ia examinar se a iniciativa de crédito deu condigoes para
que o agricultor familiar torne-se agricultor nao familiar (patronal, comercial
etc.). Outra questdo que poderia ser investigada ¢ se o PRONAF fixou o
homem no campo e diminuiu a chance de éxodo rural.

Sem uma discussio desses critérios, fica muito dificil fazer afirmacoes
conclusivas sobre o que estd dando certo e o que estd dando errado no
programa. Um estudo trabalhoso, com base, por exemplo, nos dados do
ultimo Censo Agropecudrio, seria bastante esclarecedor nesse tocante; no
entanto, o foco mais modesto da sessao de exame dos resultados alcangados
pelo PRONAF fixa-se nos indicadores descritos a seguir:

1) Evolu¢ao dos empréstimos do programa de 1995 a 2012.
2) Andlise do perfil do crédito entre custeio e investimento.*
3) Exame do tamanho médio dos contratos.’

4. Nao se analisa o crédito para comercializagéo, que é uma modalidade bem recente do programa.

5. A principio, o tamanho dos contratos deveria ser pequeno, pois, isso significa que os pequenos agricultores familiares
estariam sendo efetivamente beneficiados pela iniciativa de crédito subsidiado.
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4) Comparacio dos desembolsos do PRONAF com a expansio
dos recursos oferecidos no crédito oficial rural como um todo,
considerando-se também o segmento agricola patronal. Sem
duvida, o crédito para a agricultura familiar expandiu-se muito,
mas seria interessante examinar se este fora, na verdade, um
fendmeno geral do crédito agricola nacional como um todo.

5) Exame da participagio das faixas, ou grupos, de tomadores
definidas por limite mdximo de renda bruta anual. Os mutudrios
do programa sao definidos por grupos (A, B, C, D, E, especiais
etc.) em ordem crescente de renda bruta anual da atividade no
estabelecimento rural. Por questao de profundidade, imagina-se
que os mais pobres tenham sido bastante contemplados.

6) Andlise da trajetéria temporal da razio entre o montante de
recursos efetivamente emprestados e o total disponibilizado ao

PRONAE’

7) O Exame dos niveis de inadimpléncia do PRONAF ¢ um
bom critério de teste da qualidade técnica das operagoes de
empréstimos, pois, a escolha de uma clientela adequada resulta
em baixos niveis de inadimpléncia.®

8) Anilise do nimero de municipios atendidos pelo programa.’

9) Numero de familias beneficiadas pelas agoes de crédito: que seja
crescente, atendendo ao critério de alcance.

10) Numero de mulheres beneficiadas por iniciativas de crédito: que se
contemple a participagao das mulheres no publico do programa.
O numero ideal de participagao das mulheres, de contratos e
dos valores emprestados depende naturalmente do porcentual de

6. Seria necessario examinarem-se também parametros de producdo e de volume de vendas, em cada caso, para ver
a relacdo entre crédito e valor adicionado. Este estudo limita-se a comparar a evolugao da série de financiamento dos
familiares com a série dos patronais.

7. Um bom programa consegue mobilizar todo o recurso disponivel para a efetivacdo das operacoes de crédito. Espera-se,
portanto, alto indice de realizacdo por parte dos agentes financeiros repassadores do crédito, com boa selecdo do
publico e monitoramento adequado.

8. Baixos niveis de defau/tndo se afiguram o Unico parametro relevante na andlise da qualidade dos contratos de crédito,
pois ha de se observar os objetivos sociais do programa. O ideal seria qualificar os mais pobres para que também eles
estejam atentos a disciplina do crédito e se tornem bons pagadores.

9. Espera-se que as operacdes do PRONAF atendam a todos os municipios, pois embora em algumas regices do

pais haja o predominio da agricultura patronal, em todos os municipios brasileiros observa-se alguma atividade da
modalidade familiar.
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mulheres na agricultura familiar, do nimero relativo de chefes de
domicilios e provedores principais de renda na unidade do sexo
feminino.'

11) Anidlise da participagao das principais lavouras no crédito de
custeio do programa; se as principais culturas de produgao familiar
e o crédito pronafiano mantém uma distribui¢ao proporcional.

12) Participa¢ao dos estados da Federagao nos desembolsos do
programa: se, na média dos financiamentos de 2007 a 2011,
o programa tem contribuido para atenuar as desigualdades
regionais no pais."!

13) Andlise da participagdo percentual de grupos e linha especiais do
PRONAF no total de crédito concedido pelo programa.

Enfim, esses sdo os indicadores que serdo examinados na se¢io 5.
Reconhece-se, no entanto, que outros dados e pardmetros que evidenciem
a participagdo da agricultura familiar no total da producio agropecudria,
e/ou do emprego rural, e/ou da geragao de renda no campo também seriam
importantes na avaliagao de resultados. Para cada qual, tem-se de identificar
e discorrer de modo fundamentado sobre os objetivos que se espera de um
programa de custo biliondrio para a sociedade brasileira. Mas uma andlise
completa de impacto foge do escopo deste ensaio."

4 SUBSIDIOS E OUTROS CUSTOS DO PROGRAMA

Em qualquer avaliagio do PRONAF ¢ da maior importincia que se ofereca
uma boa estimativa dos custos totais, diretos e indiretos, incorridos pelo
programa. Na literatura, encontram-se apenas trabalhos que mensuram
as transferéncias feitas pelo Tesouro a titulo de equalizagao das taxas de
juros, pois, constantemente os bancos sao obrigados a trabalhar com
spread negativo na concessio do crédito do programa, e de pagamento
pelos custos de operacionalizagao (administrativos e tributdrios) incorridos

10. O ideal é que as mulheres ocupem uma participagao proporcionalmente maior no programa do que no perfil dos
agricultores familiares, pois as representantes do sexo feminino tradicionalmente sdo boas clientes de programas de
crédito subsidiado; inclusive as famosas iniciativas de microcrédito no sul da Asia tém priorizado a escolha de mulheres
para compor a carteira de clientes.

11. £ importante que os estados do Nordeste sejam bastante bem contemplados, pois possuem forte tradicio na
agricultura familiar, e é 1a que estdo os agricultores mais necessitados do crédito subsidiado.

12. Para um interessante estudo de impacto produtivo do PRONAF, até 2003, com base em informacdes do Censo
agropecudrio de 1995-1996 e dados da Pesquisa agricola municipal e de outras fontes, ver Feijé (2004).
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por eles. Contudo, estes dados nao medem efetivamente os custos totais
do programa, pois, hd outros custos de oportunidade envolvidos em seu
desenho e funcionamento, conforme serd visto mais adiante. Mesmo essa
medida direta de gastos piblicos na manuten¢io do programa nio ¢ tao
simples assim, pois no exame das prestagdes de contas nos relatérios da
Unizo e do Ministério do Desenvolvimento Agrdrio (MDA), um descuido
do analista pode levar a certa confusao entre repasses a titulo de pagamento
as instituigdes financeiras pelos custos incorridos por operarem com o
programa (inclusive o do spread negativo) e transferéncias de recursos
que sio retorndveis aos cofres publicos, por fazerem parte da oferta de
fundos emprestdveis que alimenta o programa. Entdo, deve-se separar
cuidadosamente as despesas do programa, com equaliza¢des e pagamento
de custos incorridos, do montante de crédito oferecido para a produgao
rural, que sao recursos retorndveis.

A tabela 1 apresenta a evolu¢io dos desembolsos do Tesouro com
a equalizagdo. Até 2006, conta-se com dois 6timos estudos na literatura
que discriminam estes ndmeros. J4 para os seis dltimos anos efetuam-se
estimativas préprias com base nos cdlculos de Conti e Roitman (2011).

TABELA 1
Transferéncias do Tesouro a titulo de equalizacdo dos juros e pagamentos
pelo custo operacional dos empréstimos dos bancos envolvidos no PRONAF
(1997-2012) - reais constantes de 2012

1997 209.410.896 2003 932.670.814 2009 4.131.356.758
1998 561.726.257 2004 925.501.412 2010 3.512.128.015
1999 793.591.711 2005 1.144.212.576 2011 3.665.296.441
2000 806.908.184 2006 1.518.115.141 2012 3.877.031.147
2001 996.357.606 2007 2.393.173.269
2002 1.133.294.065 2008 2.895.897.993

Fonte: 1997-1999: Silva (2006); 2000-2006: S& (2009); 2007-2012.

Elaboracdo do autor com base na metodologia oferecida por Conti e Roitman (2011). Valores em reais constantes de dezembro
de 2012, calculados com base na evolucdo do indice geral de precos-mercado (IGP-M).

Esses autores simulam o custo da equalizagio a ser pago pelo Tesouro
as IFs que repassaram os empréstimos do PRONAF para operagoes
contratadas em 15 e 16 de novembro de 2010. Para tanto, empregam
uma férmula definida em portaria do Ministério da Fazenda (MF).
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Estimam o que seria repassado a cada IF envolvida no financiamento do
chamado Pronaf custeio convencional no valor de R$ 10 mil, com taxa
de juros de 1,5% ao ano (a.a.) e prazo total de onze meses, com parcela
tinica na data do vencimento, e o que seria repassado a cada qual para um
financiamento do chamado Pronaf investimento convencional no valor de
R$ 20 mil, com taxa de juros anuais de 2% e prazo total de oito anos, sem
caréncia, com parcelas anuais. O valor a ser pago depende das caracteristicas
de cada IF e assim eles calculam o montante para o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), o Banco do Brasil (BB)
e as cooperativas em questdo, para operagdes de custeio; apenas os dois
primeiros agentes para o caso de investimento. Em crédito de custeio, eles
estimam um valor de R$ 885,00 para o BNDES, R$ 1.265 mil para o BB
e R$ 835,00 para as cooperativas. Em investimento, chegam a R$ 6.955
mil para a primeira IF e R$ 10.544 mil para a segunda. Nesta estimativa,
supde-se que a TJLP ficard em 6% a.a., e ainda, preveem a série futura
da taxa Selic, usada no cdlculo pelo relatério Focus. Necessitam também
de uma estimativa do rendimento da aplicagao Poupanga Rural, o qual
concebem como sendo de 0,56% a.a.

Usando-se os percentuais de participagio de operacoes de custeio e
investimento (subjacentes ao grifico 6) e os financiamentos PRONAF,
em 2010, das IFs envolvidas (tabela 3), e ainda com base num critério
simples de proporcionalidade, chega-se ao valor das transferéncias a titulo
de equalizagio de 2010, apresentado na tabela 1. Para os demais anos,
mantém-se a série em valores correntes dos diferentes valores pagos as IFs
consideradas de 2007 a 2012, relativamente as operacoes-padrao de repasses
de R$ 10 mil em crédito de custeio e R$ 20 mil em crédito de investimento.
Depois, obtém-se a série anual de transferéncias as IFs em valores correntes

13.Algumas hipdteses de trabalho: em custeio, todas as demais instituicdes que operam com o PRONAF (excetuando-se
BNDES e BB) tiveram 0 mesmo montante recebido por operacao, a titulo de equalizacao, que as cooperativas de crédito
envolvidas. Em investimento, todas as demais instituices que operam com o programa receberam o mesmo montante
por operacdo, a titulo de equalizacdo, que o BNDES. Como o BNDES néo repassou diretamente o recurso do programa
em 2010 utiliza-se em seu lugar a soma dos repasses feitos pelas cooperativas no respectivo ano.
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e, em seguida, converte-se a série para valores em reais de 2012, o que se
avalia ser uma boa estimativa.'*

Vé-se assim que os custos com a equalizagdo cresceram consideravelmente
até 2009, com ligeiro declinio nos dltimos anos.” O grifico 1 mostra a
porcentagem, em relagao aos empréstimos do PRONAF ao tomador final,
paga pelo Tesouro as IFs como subsidio a titulo de equalizagao das taxas
de juros de captagio e repasse dos recursos do programa pelos agentes que
operam com ele. Nessa estimativa, inclui-se também o reembolso publico
de despesas administrativas e tributdrias incorridas pelos bancos na
concessao do financiamento. Em 2012, as transferéncias de equalizagio
no Ambito do programa estavam préximas a 25% do valor dos contratos
com o tomador final.

Na3o se deve considerar que a diferenca entre essa transferéncia e o valor
arrecadado com a coleta do montante de juro dos empréstimos jd represente
efetivamente o gasto total da sociedade com o programa, pois, ainda falta
incorporar outras dimensdes nesta andlise dos custos do programa de crédito.

14. A formula de célculo das transferéncias a titulo de equalizagdo (K) é a seguinte:

_( %cred. custeio || ( cred. BNDES
N 100 10.000

*custo BNDES custeio] +

+ M*custo BB custeio |+ M*custo outras IFs custeio ||+

10.000 10.000

o )

%cred. inv. )| ( cred. BNDES * custo BNDES inv. |+ cred. BB *custo BB inv. |+
100 20.000 20.000

cred. outras , .

——————*custo outras IFs inv.
20.000

Cuja interpretacdo parece evidente. Nota-se que ndo é necessario converter a série com os valores correntes pagos as IFs
em 2010 para valores deflacionados de 2007 a 2012, pois temos duas séries nominais cujos respectivos e correspondentes
custo BNDES custeio tcj
10.000

valores aparecem no numerador e no denominador em cada termo da expressao acima (

15. Reconhece-se que a mudanca de patamar entre 2006 e 2007 se deve, em parte, a mudanca na metodologia do
célculo de K.
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GRAFICO 1
Porcentagem dos empréstimos do PRONAF ao tomador final paga pelo Tesouro a

titulo de equalizacao das taxas de juros (1997-2012)
(Em %)
30 —

25 —|
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Elaboracdo do autor com base na tabela 1 e no gréfico 6 e na metodologia oferecida por Conti e Roitman (2011).

Com a férmula (2) para se chegar aos subsidios totais do programa,
calcula-se o IDS pela férmula (3). Nas equagdes (1) e (2) serdo utilizadas
como referéncia para a taxa de juros de mercado, portanto nio subsidiada,
a TR mais 6%, como indicador das taxas de juros embutidas nos titulos
publicos.'® Estima-se agora a taxa de juro efetiva média c,. Para tanto, requer-se
uma pequena digressao sobre as fontes de recurso do programa. Ele opera
com diversas fontes, de origem publica e privada, operadas por instituigoes
distintas e contendo processos decisérios préprios para a alocagio. Sio elas: os
recursos do FAT, dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Nordeste
(FNE), do Norte (FNO), do Centro-Oeste (FCO) e, mais recentemente, o
Fundo de Defesa da Economia Cafeeira (Funcafé), Recursos Obrigatérios
oriundos dos depdsitos A vista nos bancos (MCR 6-2)," recursos da
Poupanca Rural, do Or¢amento Geral da Unido (OGU) e dos chamados
Recursos Préprios Equalizdveis (RPE). O grifico 2 mostra a evolu¢ao na
participacio de cada uma destas fontes. Na origem, o FAT provia o fluxo
mais importante e, em segundo lugar, vinham os recursos obrigatérios dos
bancos (MCR 6-2). Em 1997, entraram os Fundos Constitucionais. Dois

16. Seis por cento para tornd-los mais atrativos que a caderneta de poupanca, que pagava juros de TR mais 5%, antes
da recente mudanca de regra na remuneracdo da poupanca.

17. Manual de Crédito Rural, resolucéo 6-2.
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anos depois, surgiram novas fontes. Manteve-se a forte participagao do FAT,
mas apareceram os recursos da RPE e, em 2000, do OGU.

A fonte RPE adveio quando se concederam aos bancos cooperativos a
equalizagao de encargos financeiros no 4mbito do PRONAE Com isso, as
cooperativas entraram como repassadoras de crédito. Em 2003, a Poupanga
Rural passou a alimentar o programa e se tornaria, com o tempo, a principal
fonte. A sua participagao foi descontinuada até 2007, e voltaria com forca
nos anos subsequentes. A importincia das verbas do OGU no programa
cresceu trés vezes entre 2002 e 2004, possibilitando o aumento nas taxas
de aplica¢io, conforme j4 comentado na segao anterior.

GRAFICO 2
Participacao percentual no PRONAF das fontes de recursos oriundas do FAT, da

Poupanca Rural e de outras fontes que alimentam o programa (1995-2012)
(Em %)
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Fonte: Secretaria de Agricultura Familiar/Ministério do Desenvolvimento Agrario (SAF/MDA, 2011); 2010-2012:
BCB (de 2010 a 2012).

Elaboracdo do autor.

A presenca dos recursos do MCR 6-2 manteve-se forte de 2004 a 2008,
beneficiada por uma resolugio que determinou uma subexigibilidade dentro
dos recursos obrigatérios, obrigando um repasse de 8% para o PRONAE'®
O uso de verba dos Fundos Constitucionais cresceu em 2005 e se estabilizou
num patamar importante até hoje. Quanto ao uso de recursos do OGU,

18.Vinte e nove por cento dos depdsitos a vista séo alocados no crédito rural, dos quais 10% foram destinados ao PRONAF.
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observa-se um boom entre 2002 e 2004, porém, depois disso o governo priorizou
aalocagio do Tesouro para alavancar as outras fontes. O FAT quase saiu de cena
em 2008, por conta do aquecimento do mercado de trabalho que exigiu um
volume maior de indenizacoes e uma demanda bem maior dos trabalhadores
pelo recurso deste fundo. O principal alimentador foi se tornando, ano apds ano,
a Poupanga Rural. Isso encareceu sobremaneira o programa para os doadores
que o mantém, pois, a captagio por essa fonte é mais onerosa. Isso explica, em
grande parte, o expressivo aumento nos custos de equalizagao que se observa
em anos mais recentes. Sessenta e nove por cento do valor dos depdsitos em
caderneta de poupanga rural devem ser obrigatoriamente alocados no crédito
rural. Nao se exige que seja aplicado especificamente no PRONAE

Para o cdlculo da taxa de juros efetiva paga pelo programa, especifica-se
o custo de captagao em cada caso. Recursos Obrigatérios do MCR 6-2, bem
como verbas dos Fundos Constitucionais e do OGU nao sio remunerados
pelo programa. O PRONAF atua sem custo de captagao nestas fontes, e para
0 OGU em certas aplicagdes o risco da operagao é por conta da Unido (caso
do Grupo B). Apenas o FAT, a Poupanca Rural e o RPE s3o remunerados. A
equagio da taxa de juro efetiva média, no ano ¢ ¢, ¢é calculada pela equagao
(4). A tabela 2 mostra a estimativa de ¢, nos anos considerados.

TABELA 2
TR% + 5% a.a. TILP anual.! Taxa anual de juros efetiva média paga pelos bancos na
captacdo dos recursos subsidiados do PRONAF (1995-2012)

(Em %)

TR % + 5% TIPLanual % Juros de captacdo TR % +5% TIPLanual % Juros de captagdo

dos fundos(c) % dos fundos(c) %
1995 37,00 24,73 11,38 2004 6,79 9,75 1,63
1996 14,57 15,44 13,74 2005 7,85 9,75 4,37
1997 14,93 10,15 8,22 2006 6,98 7,50 2,62
1998 12,83 10,63 8,82 2007 6,45 6,25 2,35
1999 10,52 14,05 11,06 2008 6,65 6,25 3,48
2000 7,09 10,25 6,77 2009 5,75 6,00 3,99
2001 7,25 9,50 6,56 2010 5,66 6,00 3,71
2002 7,81 10,00 7,31 2011 6,33 6,00 4,27
2003 9,63 12,00 6,08 2012 5,32 5,50 3,25

Fonte: BCB (2012).
Elaboracdo do autor.
Nota: ' TJLP anual valida para julho do respectivo ano.
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Emprega-se entdo a equagio (2) para o cdlculo do subsidio total
disponibilizado ao programa. A série para as varidveis E,, m , ¢, e K sio
conhecidas (gréfico 6 para £ ; tabela 2 para as duas outras na sequéncia - 7z,
e c etabela 1 para K). P/, como se explicou, diz respeito ao lucro liquido
anual das IFs. No caso do Banco Central do Brasil (BCB), tendo-se em conta
que nio ¢ seu objetivo primordial a obtengao de lucros, mas sim oferecer
instrumentos adequados & melhor execu¢io das fungdes de autoridade,
optou-se pelo patrimoénio liquido multiplicado pela taxa de mercado
como medida do custo de oportunidade do seu capital (como base para a
aplicacao do redutor, o qual tem em conta a proporcionalidade das operagdes
do PRONAF na institui¢ao). Os dados de lucro liquido e patriménio liquido
foram extraidos de diversas fontes."”

Agora, estima-se os coeficientes ¢,. Para tanto, a tabela 3 mostra os
empréstimos concedidos por cada IF no 4mbito do programa, nos anos em que
atuaram. Necessita-se também de informagoes sobre empréstimos globais
de bancos e cooperativas que operam no PRONAE Ou seja, os valores de
todas as operagoes, dentro e fora do programa. A tabela A.1, no apéndice,
mostra essas informagoes.

TABELA 3
Empréstimos PRONAF concedidos por bancos e cooperativas que operam com o
programa (1995-2012)

(Em R$)
Ano BCB BANCOOB'  Bansicredi? Basa’ BB BNB* BNDES®
1995 93.000.000
1996 39.032.000 75.052.000 443.000.000
1997 536.316.990 351.043.000  166.423.000 574.600.000
1998 87.176.800 710.265.000  671.326.100 269.100.000

1999 208.028.189 2.263.603  27.594900  34.552.272 1.387.772.585  409.755.528  79.206.695
2000 297.172.230 5.446.198  79.046.884  43.721.085 1.359.008.838  332.039.420 62.026.686
2001 154.489.907 9.181.267  98.985331  27.175.719 1.603.353.925  193.023.112  94.150.222
2002 146.275.350  14.023.640 107.948.460 58.761.010 1.734.691.930  205.811.340  86.000.000
2003 583.762.170  21.488.400 155.808.590 233.057.570 2.984.384.570  319.415.000 174.000.000
2004 919.734.428  33.945.120 220.850.670 393.478.200 3.715.425.890  765.118.000 111.000.000
2005 123.000.000 109.110.795 274.292.415  84.106.238 4.300.000.000 1.050.076.000

2006 286.641.223 267.933.000 5.100.000.000 1.479.055.000

(Continua)

19. Para mais detalhes ver a tabela A.2 do apéndice A.



Um estudo quantitativo dos subsidios implicitos nas operaces de crédito do PRONAF 477

(Continuacdo)

Ano BCB BANCOOB'  Bansicredi? Basa® BB BNB* BNDES®
2007  1.780.735.467 118.000.000 400.000.000 274.700.000 3.400.000.000 1.183.545.000
2008 455.000.000  38.000.000 730.000.000 373.364.875 6.266.084.007  739.713.900
2009 448.864.528 142.208.625 691.457.486 457.300.000 7.439.877.539 1.964.879.937
2010 5.634.659.573 186.821.033 607.152.495 574.500.000 3.929.179.000 1.105.100.000
2011 6.386.254.464 278.982.663 850.000.000 426.300.000 4.032.062.000 1.349.100.000
2012 10.355.770.807 290.000.000 350.000.000 843.100.000 2.544.138.750  905.290.000

Fonte: Bansicredi — 1999-2001: Bittencourt (2003); 2002-2004: Souza e Valente Junior (2005); 2005: Silva (2006); 2007-
2008: SAF/MDA (2009); 2009: SAF/MDA (2010); 2010: estimativa do autor; 2011: SAFRA 2011/12: Sicredi projeta liberar
R$ 3,8 bilhdes aos produtores. Disponivel em: <http://www.eamambai.com.br/site/eamambai/news/3719.html>; 2012:
Sicoob vai liberar cerca de R$5 bilhdes para safra 2012/2013. Disponivel em: <http://cooperativismodecredito.com.br /news/
tag/credito-rural/>. BANCOOB — 1999-2001: Bittencourt (2003); 2002-2004: Souza e Valente Junior (2005); 2005: Silva
(2006); 2007-2008: SAF/MDA (2009); 2009: SAF/MDA (2010); 2010-2011: BANCOOB (2008-2010): estimativa do autor. Basa
—1999-2001: Bittencourt (2003); 2002-2004: Souza e Valente Junior (2005); 2005: Silva (2006); 2006-2007: Basa, Prestacdo
de Contas 2006-2007; 2008-2012: Basa, Relatorio da Administragdo, Exercicios 2008-2012. BNDES — 1995 estimativa do
autor, 1996 e 2002-2004: Conti e Roitman (2011); 1997-1998: Feijo (2004); 1999-2001: Bittencourt (2003). BNB — 1996-
1998: Feijo (2004); 1999-2001: Bittencourt (2003); 2002: Souza e Valente Janior (2005); 2003-2008 e 2010-2012: BNB
Apresentacdo dos Relatorios e Resultados. Disponivel em: <http://www.bnb.gov.br/content/aplicacao/Pronaf/relatorios_e_
resultados/ gerados/apres_relatorios_ resultados.asp3>; 2009: SAF/MDA (2010). BCB — 1999-2001: Bittencourt (2003);
2002: Souza e Valente Janior (2005); 1996 a 1998, 2003 a 2008 e 2009 a 2012: estimativas do autor. BB — 1997-1998: Feijo
(2004); 1999-2001: Bittencourt (2003); 2002-2004: Souza e Valente Jinior (2005); 2005-2007: BB (2012a); 2008-2009: SAF/
MDA (2010); 2010-2012: BB, (2012b). Operacdes com recursos do Tesouro e FAT.

Nota: 'Banco Cooperativo do Brasil.
? Banco Cooperativo.
3 Banco da Amazonia.
* Banco do Nordeste do Brasil.
> Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social.

De posse destes dados, calculam-se os valores de 0; expressos na tabela 4:

TABELA 4
Participacdo percentual das concessoes PRONAF nos empréstimos totais dos bancos
e cooperativas envolvidos (1995-2012)

BCB BANCOOB  Bansicredi Basa BB BNB BNDES
1995 1,09
1996 0,12 1,14 3,82
1997 1,62 1.3 2,00 4,15
1998 0,28 2,5 6,20 1,39
1999 0,57 2,54 32,82 1,48 4,8 3,00 0,40
2000 0,82 3,73 31,00 1,47 3,77 2,34 0,27
2001 0,47 3,99 28,69 0,75 3,99 1,34 0,37
2002 0,51 3,22 26,04 1,49 3,37 1,31 0,23
2003 2,44 3,98 30,85 4,71 4,55 2,01 0,50

(Continua)
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(Continuacdo)

BCB BANCOOB  Bansicredi Basa BB BNB BNDES
2004 4,64 5,69 37,09 6,05 4,97 4,15 0,28
2005 0,58 14,91 39,98 1.1 5,00 4,72
2006 1,33 0,00 0,00 7,98 4,48 7,41
2007 7,48 8,32 46,14 9,05 2,45 515
2008 1,52 2,34 76,24 9,37 2,99 2,56
2009 1,55 5,88 18,41 7,42 2,62 9,43
2010 14,42 5,61 11,29 14,97 1,15 517
2011 14,09 11,01 11,70 9,59 1,00 6,41
2012 17,77 8,96 3,90 9,72 0,56 4,27
Média 4,13 5,73 28,15 6,08 3,09 4,03 1,25

Elaboracdo do autor com base nos dados da tabela 3 e informacGes sobre empréstimos totais de cada instituicao financeira
extraidas da tabela A.1 do apéndice.

E interessante acompanhar a evolugio da participagio relativa das IFs
nas operagdes do PRONAF (gréfico 3). O BB ¢ o agente financeiro mais
importante. Mas de 2010 para cd ele vem perdendo espago para as operagoes
do BCB, que nada mais sao do que repasses a bancos privados que passaram a
operar com o programa, emprestando aos agricultores familiares e recebendo
do Tesouro os pagamentos a titulo de equalizagao e cobertura de custos
operacionais. Nota-se que as cooperativas niao decolaram, pois o Banco
Cooperativo Sicredi e o Banco Cooperativo do Brasil ocupam uma parcela
pequena e decrescente dos desembolsos totais do programa ao tomador
final. Cabe, porém, observar que a atuagao de algumas cooperativas nio
aparece na base de dados do Anudrio estatistico do crédito rural. Por exemplo,
as cooperativas do sistema Cresol sao importantes intermedidrias dos
financiamentos do PRONAF. Mas nio figuram entre os agentes financiadores
nesse anudrio. Isto porque suas operagoes de custeio sao intermediadas pelo
BB, por ocasido das assinaturas do contrato de custeio, e pelo BNDES nos
contratos de investimento. Ficando, portanto, diluidas nestas duas IFs.
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GRAFICO 3
Participacdo percentual de bancos e cooperativas nas concessoes de crédito no
ambito do PRONAF (1995-2012)
(Em %)
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Elaboracdo do autor com base na tabela 3.

Os dados obtidos até aqui j& permitem a estimativa dos subsidios totais e
a discriminagao deles em cada uma das trés categorias de subsidios apontadas.
Falta apenas o cdlculo da taxa de juros média do programa praticada nas
operagdes com o tomador final, a fim de se obter a estimativa do IDS. A
taxa de juros efetiva média (z't), paga pelos mutudrios, ¢ obtida, em cada
ano #, pelo emprego da equagio (5).

Nos valores de / estao indicados os grupos de A a E, bem como a
linha chamada de Agricultura Familiar (AF), que inclui as onze linhas de
agao especifica e as quatro faixas de renda do PRONAF crédito de custeio
e investimento. Cada grupo e linha tem publico-alvo, finalidade, limite de
crédito, taxa de juros, prazo e caréncia especificos. Algumas linhas oferecem
bonus de adimpléncia e outras nao. A descrigao detalhada de cada qual ¢
facilmente encontrada na Web.*’

A tabela 5 mostra as taxas de juros anuais cobradas em cada grupo ou
linha do PRONAE. Nos casos em que aparecem faixas de variagoes das taxas
de juros, em geral o limite inferior diz respeito a operagdes de investimento
e o limite superior, a aplica¢des em custeio.

20. Disponivel em: <http://portal.mda.gov.br/portal/saf/arquivos/view/pronaf/arquivos-tecnicos-plano-safra-13-14/
Condi%C3%A7%C3%B5es_do_Cr%C3%A9dito_2013-2014.pdf>.
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TABELA 5
Taxas percentuais de juros anuais cobradas nas diversas linhas de crédito PRONAF
(2004-2012)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Grupos e linhas Taxa de juros

A 1,15 1,15 1,15 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
A (novo financiamento) 1 1 1 1 1.5 1.5 1.5
A/IC 2 2 2 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
B (microcrédito rural) 1 1 1 0,5 0,5 0,5 1a15 05 0,5
C 4 4 3a4  2a3

D 4 3a4 3a4 2a3

E 7,25 7,25 7,25 5,5

PRONAF ECO 2a55 1a5 1a5 1ad4 1a2 1a2
PRONAF AgroindUstria 4 4 3 2a55 1a3 1a3 1a2 la2 1la2
PRONAF Custeio Agroind. 8,75 8,75 4,5 4 4 4 4 3a4 3a4
PRONAF Jovem 1 1 1 1 1 1 1 1 1
PRONAF Mulher 43725 3a725 1 05a2 1a5 1a5 1ad4 1a2 05a2
PRONAF Semiarido 1 1 1 1 1 1 1 1 1
PRONAF Floresta 4 4 3 2 1 1 1 1 1
PRONAF Agroecologia 3 3 3 2a55 1a5 1a5 1ad4 1a2 1a2
PRONAF Cotas-partes 8,75 875 3a725 4 4 4 4 4 4
PRONAF Mais Alimentos 2 2 2 1a2 1a2
PRONAF Comercializacdo 4 4 4 4 4
PRONAF AF

R$ 5.000 a R$ 7.000 Tal5 1al5

R$ 10.000 a R$ 18.000 2a3  2a3 1al5 1al5 1als
R$ 18.000 a R$ 28.000 4345 4a45 2a3 2a3  2a3
R$ 20.000 a R$ 100.000 5a55 5a55 4a45 45 4

Fonte: 2004 — Plano de Safra da Agricultura Familiar 2004-2005. 2005 — A, A/C, B, C, D, E: Emater/PR (2006). Demais:
Agricultura familiar. Disponivel em: <http://www.leite.pr.gov.br/arquivos/File/3sem/pronaf.pdf>. 2006 — Plano de Safra
da Agricultura Familiar 2006-2007. 2007 — Plano de Safra da Agricultura Familiar 2007-2008. 2008 — Plano de Safra da
Agricultura Familiar 2008-2009. 2009 — Plano de Safra da Agricultura Familiar 2009-2010. 2010 — PRONAF Mais Alimento
e Microcrédito do Produtor Rural: Plano de Safra da Agricultura Familiar 2011-2012. Demais: Plano de Safra da Agricultura
Familiar 2010-2011. 2011 — Plano de Safra da Agricultura Familiar 2011-2012. 2012 — Plano de Safra da Agricultura Familiar
2012-2013.

N3o se discriminam as taxas que se aplicam a investimento e as que
se aplicam a custeio, pois, isso nio afeta sensivelmente o cdlculo da taxa
média, uma vez que a participagao de cada uma delas é préximo a 50%,
com ligeira vantagem das operagoes de investimentos. Quando h4 variacio
dentro de cada entrada na tabela, considera-se, no caso, o valor médio das
taxas. O cdlculo das taxas médias de juros cobradas do tomador pronafiano,
segundo a equagdo (5), aparece na tabela 6.
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TABELA 6

481

Calculo das taxas percentuais médias de juros anuais do PRONAF. Médias anuais
dos grupos, das linhas e médias ponderadas anuais do programa (2004 a 2012)

(Em %)

Grupos e linhas 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
A 1,15 1,15 1,15 050 0,50 050 050 050 0,50
A (novo financiamento) 1,00 1,00 100 100 1,50 1,50 1,50
Média A e A Novo Fin. 1,15 115 108 075 075 075 1,00 1,00 1,00
Pesos A e A Novo fin. 783 800 684 372 387 441 639 639 639
A/C 200 200 200 150 150 150 150 150 1,50
Pesos A/C 0,83 0,60 043 034 036 024 019 0,19 0,19
B (Microcrédito rural) 1,00 100 100 050 050 050 125 050 0,50
Pesos B 679 730 7,72 622 574 433 954 954 954
C 400 4,00 3,50 2,50

(até R$ 7.000) 1,25 1,25 1,25

(R$ 8.000 a R$18.000) 250 1,25 1,25

Média C 350 350 350 250 18 1,25 1,25

Pesos C 2516 24,30 20,72 1519 14,55 3,10 1,60

D 4,00 350 350 2,50

(R$ 18.000 a R$ 50.000) 4,75 338 3,38

Média D 400 350 350 250 475 338 3,38

Pesos D 37,30 37,60 39,28 3984 3244 866 592

E 5,13 725 7,25 5,50

(R$ 50.000 a R$100.000) 525 425 450

Média E 513 7,25 7,25 550 525 425 4,50

Pesos E 11,59 13,30 16,77 19,99 16,61 2,23 1,42

PRONAF ECO 375 300 300 250 1,50 1,50
PRONAF Agroindustria 400 400 300 375 300 300 250 1,50 1,50
PRONAF Custeio Agroindustria 8,75 875 450 3,75 2,00 2,00 1,50 1,50 1,50
PRONAF Jovem 1,00 1,00 100 400 400 400 400 350 3,50
PRONAF Mulher 563 513 1,00 1,00 100 100 1,00 1,00 1,00
PRONAF Semiarido 1,00 1,00 1,00 1,25 3,00 3,00 250 1,50 1,25
PRONAF Floresta 400 400 300 100 100 1,00 1,00 1,00 1,00
PRONAF Agroecologia 300 300 300 200 1,00 1,00 100 1,00 1,00
PRONAF Cotas-partes 8,75 8,75 513 400 400 400 4,00 4,00 4,00
PRONAF Mais Alimento 2,00 2,00 2,00 1,50 1,50
PRONAF Comercializacdo 4,00 4,00 400 4,00 4,00

(Continua)
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(Continuacdo)

Grupos e linhas 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
PRONAF AF

R$ 5.000 a R$ 7.000 1,25

R$ 10.000 a R$ 18.000 250 1,25 1,25 1,25
R$ 18.000 a R$ 28.000 425 250 250 2,50
R$ 20.000 a R$ 100.000 525 425 450 4,00
Média demais linhas 4,52 4,45 2,70 2,72 2,55 2,75 2,53 2,05 2,00
Peso demais linhas 10,50 890 824 1469 2643 77,03 7495 8388 8388

Média ponderada de juros 3,99 3,83 3,70 294 342 260 229 193 1,88

Elaboragdo do autor com base nos dados das tabelas 9 e 5. Para os grupos C, D e E, que foram extintos em 2008, mas
aparecem nas renegociacdes de dividas ja contraidas, utilizam-se as taxas de juros da AF atribuindo-se a cada grupo as faixas
de renda associadas a fim de completar a série até 2010.

Em seguida, as taxas de juros de autossuficiéncia do programa sio obtidas
pelo emprego da equagao (7) e o custo liquido do PRONAF para a sociedade,
pela equagio (8). A tabela 7 mostra a estimativa de todos os tipos de subsidios
associados a0 PRONAEF. De posse destes valores, calcula-se e mostra-se numa
coluna o custo liquido do programa para a sociedade, isto ¢, a diferenca
entre o que ela paga (os trés tipos de subsidios e nao apenas dois, pois, os
banqueiros fazem parte da sociedade) e o que recebe, a remunera¢ao média
dos fundos emprestados pela taxa ¢ estimada. Tal custo traduz o montante
bancado pelos pagadores de impostos. A tabela 7 também mostra as taxas
de juros, com especial destaque para as taxas cobradas aos mutudrios e a taxa
de juros de autossuficiéncia do programa. Finalmente, aparece a indicag¢ao
do IDS. Até o ano de 2003, as taxas de juros médias finais do programa
foram extraidas de Feij6 (2005), que faz um detalhado cdlculo delas. Nao
se consideraram rebates nas taxas que sio oferecidos ao tomador final em
algumas linhas. Portanto, as médias calculadas sobre-estimam ligeiramente
as taxas. A tabela ¢ rica em informacoes que sdo facilmente interpretadas.
A construgao de dois gréficos facilita as conclusoes a respeito da trajetéria
de cada varidvel relevante. O gréfico 4 mostra, para o periodo em questao,
aevolugao das taxas médias de juros finais praticadas pelo programa. Revela
também a trajetdria da taxa anual média de juros de autossuficiéncia do
programa. Consta ainda, neste gréfico, a evolugio do IDS calculado.
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Nota-se (grifico 4) que o programa alcangou a autossuficiéncia apenas
em 1999, quando a taxa de juros cobrada ao tomador final ficou acima da
taxa requerida. Desde entdao o IDS cresceu fortemente, recuperou-se em
2003, estabilizou-se num patamar intermedidrio até 2005 e depois cresceu
vertiginosamente atingindo a exorbitincia de mais de 15, em 2011. Na
conformagio atual, o PRONAF deveria cobrar uma taxa de juros superior
2 16,25% a.a. a fim de que se torne sustentdvel sem os doadores externos.
A trajetdria declinante dos juros do programa ¢ claramente insustentdvel.

GRAFICO 4

Evolucéo das taxas de juros anuais médias praticadas pelo PRONAF ao mutuario do
crédito. Evolucdo da taxa anual média de juros compativel com a autossuficiéncia
do programa. Trajetéria do IDS calculado (1997-2012)
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Taxa de juros a.a. de autossuficiéncia do PRONAF e Taxa média a.a. de juros ao tomador final praticada pelo PRONAF DS

Elaboracdo do autor com base na metodologia descrita no texto e utilizando-se dados das tabelas.

O grifico 5 também ¢ elucidativo. Trata-se da série dos trés subsidios em
reais constantes de dezembro de 2012. Mostra que, de fato, o custo liquido do
PRONAF para a sociedade nao coincide com as transferéncias do Tesouro a
titulo de equalizagao e pagamento dos custos de operacionalizagao do programa
por bancos e cooperativas participantes. De 1998 a 2002, na gestao anterior no
plano federal, o custo para a sociedade ficou abaixo das transferéncias oficiais,
mas na gestao Lula-Dilma ele esteve sempre acima das transferéncias a titulo de
pagamento dos custos operacionais do programa. Inclusive, nos anos de 2004 a
2008 o custo efetivo do programa para a sociedade foi maior que a soma de tais
transferéncias com o custo de oportunidade dos ativos bancdrios. Em especial,
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de 2009 22011 o custo de oportunidade dos ativos das IFs envolvidas nao tem
sido integralmente pago pelas transferéncias de equalizagdo. O que mostra que
os acionistas dos bancos envolvidos também estao sendo onerados. Nos anos de
2004, 2006 € 2007, o custo efetivo do programa para a sociedade praticamente
abarcou os trés itens de custos discriminados neste ensaio. Isto mostra, de forma
cabal, que ndo se podem considerar as transferéncias a titulo de cobertura dos
custos operacionais das IFs envolvidas como sendo o custo do programa para a
sociedade. Nos dltimos dez anos, o custo social com as subvengoes ao programa
tem sido, portanto, ainda maior do que se imaginava.

GRAFICO 5

Estimativa dos subsidios envolvidos no PRONAF. Equalizacdo de juros, custo de
oportunidade do fundo subsidiado e custo de oportunidade dos ativos bancarios.
Também se estima o custo liquido do PRONAF para a sociedade. Valores em reais

constantes de dezembro de 2012 (1997-2012)
(Em R$ milhdes)
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Elaboracdo do autor com base na metodologia descrita no texto e utilizando-se dados das tabelas.

Esta se¢io mostrou que a manutengao do PRONAE ano a ano, envolve
quase R$ 5 bilhdes em subsidios, os quais sio bancados principalmente
pelo Tesouro com a transferéncia aos bancos a titulo de cobertura de
custos operacionais. Uma parte pequena (R$ 345 milhoes) ¢ bancada pelos
acionistas das institui¢des financeiras que se empenham em repassar os
recursos, mas recebem do governo um pagamento que nio cobre todos os
custos de oportunidades envolvidos, e finalmente uma parte um pouco maior
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que esta ultima (R$ 488 milhoes) ¢ paga pelos proprietdrios do fundo que
s30 sub-remunerados.

5 QUESTOES SOBRE ALCANCE E PROFUNDIDADE

A ideia subjacente 4 funda¢ao do PRONAF era a de oferecer um meio de
vencer as enormes dificuldades pelas quais passava o segmento dito familiar
da agricultura nacional. Problemas que tinham sido fielmente retratados nos
estudos da época patrocinados pela Organizagao das Nagoes Unidas para
Alimentagio e Agricultura — Food and Agriculture Organization (FAO).
Pretendia-se que o segmento familiar dos trabalhadores do campo também
fosse contemplado com o crédito agricola oficial subsidiado, amplamente
distribuido aos agricultores ditos patronais. Mas também era desejo dos
mentores do programa amparar a agricultura de pequena escala, de base
tradicionalmente familiar no Brasil, com diversas outras formas de apoio,
além das facilidades de financiamento barato.

E evidente que a concessdo de todas essas facilidades seria onerosa para a
sociedade. Porém, tinha-se em mente, na época, que os agricultores familiares
teriam de deslanchar apés o apoio inicial, passando a partir de certo ponto
a caminhar por conta prépria, tornando seu negécio realmente rentdvel
e a estrutura de apoio que lhe é oferecida, autossuficiente ou dependente
apenas de aportes razodveis da sociedade. Além disso, esperava-se favorecer
um publico especifico, que realmente necessitasse da ajuda oficial, que eram
os agricultores mais pobres e desamparados do pais. Veja-se, entao, como se
desenvolveu este enredo em dezoito anos. Para tanto, sero aplicados agora
os treze indicadores de resultados discutidos na se¢ao 3. Nao se considera
que esses indicadores ou pardmetros sejam suficientes para tal investigagao,
mas eles permitem um exame preliminar dos resultados alcangados pelo
PRONAF e uma reflexo inicial quanto a adequagao do programa, se valer
a pena para a sociedade. Novamente volta-se a frisar que uma avaliagio
completa dos resultados obtidos foge ao escopo desta se¢ao. Quer-se, no
entanto, motivar os pesquisadores para um estudo bem mais trabalhoso e
demorado dos impactos do programa, sociais e produtivos.

O grifico 6 mostra a evolugio dos empréstimos do programa de 1995
a 2012. De fato, o volume de recursos desembolsado pela rede PRONAF
cresceu bastante neste periodo.?!

21. Mesmo analisando a série em reais constantes.
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GRAFICO 6
Evolucédo do volume de empréstimos do PRONAF crédito nas modalidades de
custeio e investimento, e nimero anual de contratos: 1995 a 2012. Valores em
reais de dezembro de 2012 calculados com base no indice de inflacdo IGP-M,
acumulado anual
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Fonte: 1995: Schneider, Mattei, Ademir (2004); 1996-1998: Silva (1999); 1999-2005: Nunes (2007); 2006-2012: Anudrio
Estatistico do Crédito Rural (de 2006 a 2012). Valores transformados em reais constantes de dezembro de 2012.

Elaboracdo do autor.

O volume de financiamento, em reais de dezembro de 2012, na gestao
atual (Lula e Dilma) cresceu, portanto, 269%. Um crescimento bastante
expressivo, nio se pode negar, mas que ficou abaixo do verificado na expansao
dos recursos crediticios oferecidos no crédito oficial rural como um todo,
considerando-se também o segmento agricola patronal. E verdade que se a
participagio da agricultura familiar no total do valor da produgio estivesse
aumentando muito, a estagnagao na propor¢ao do crédito aos familiares
seria ainda mais preocupante. E que o fraco desempenho do crédito aos
rurais familiares seria menos grave se estivesse declinando, ao longo do
tempo, a participagao da produgao familiar no total da produgao agricola.
No entanto, comparando-se os dois tltimos Censos Agropecudrios, um feito
bem no inicio do programa, e outro mais recente, de 20006, nota-se que a
participagao da agricultura familiar no valor bruto da produgao agricola
nacional aumentou de 38% para 40%. Em drea, cresceu de 31% para 32%.
O tnico dado que justificaria o fraco desempenho comparativo do crédito
aos rurais familiares seria a diminui¢o da popula¢io dedicada 2 agricultura
familiar, que conta, no dltimo Censo, com pouco mais de 1 milhao de
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agricultores a menos. Mas hd que se analisar a evolugao comparativa das
finalidades de crédito rural a luz de objetivos sociais e ambientais, além
dos econémicos. De fato, ndo é necessariamente trdgica a estagnagao da
participagio do crédito do PRONAF no crédito agricola total.

O gréfico 7 espelha esta crua realidade. Aqui se pode ver a expansio
do crédito do PRONAF vis-a-vis o volume das linhas patronais. O mais
preocupante é que a relagdo entre um e outro nao foi nada favordvel ao
primeiro. Em 2002, o programa de crédito familiar representava algo como
12% do crédito agricola no Brasil. E hoje, conquistada a maioridade de anos
do programa, mantém-se nesse mesmo patamar.

GRAFICO 7

Evolucdo dos recursos disponibilizados pelo crédito rural oficial no Brasil.
Comparacao entre o PRONAF e as linhas de crédito voltadas a agricultura patronal.
Valores em reais de dezembro de 2012 calculados com base no indice de inflacao
IGP-M acumulado anual
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Fonte: Saron e Hespanhol (2012).

Elaboracdo do autor.

A expansio dos financiamentos no dmbito do PRONAF deu-se com
alguma qualidade, mas com problemas. De positivo, assinala-se inicialmente,
o programa conseguiu expandir as linhas de crédito para investimento, que
estavam em desvantagem nos anos iniciais, no qual as operagoes ficaram muito
concentradas em custeio (gréfico 6). Contudo, nota-se o dado preocupante de
que o tamanho médio dos contratos no decaiu, nem ao menos se manteve,
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com a expansao. Pelo contrdrio, esse tamanho cresceu bastante, principalmente a
partir de 2006 quando os desembolsos, em reais constantes, aceleraram-se, mas
o nimero de contratos precipitou-se de um patamar de mais de 2,5 milhoes
para algo pouco acima de 1,5 milhao de contratos anuais (grifico 6).

De positivo, ressalta-se, teve-se o aumento da participagao do grupo
dos pronafianos mais pobres (Grupo B), que foi de um patamar acima de
20% dos contratos para um nivel superior a 30%. No entanto, em termos
de valor, a proporgao desse publico na clientela geral do PRONAF ¢ ainda
deveras pequena: mesmo no pico de 2009 permaneceu em apenas 10% dos
valores emprestados (Maia, Bastos e Conti, 2012).

A fraca participagao dos pronafianos pobres preocupa por se tratar de
uma iniciativa social que deveria, em tese, amparar os rurais pobres. Mas
¢ claro que um julgamento definitivo dependeria de uma avaliagao mais
ampla, pois é preciso examinar, em detalhes, a evolu¢ao dos estratos de renda
dos agricultores familiares, e ainda examinar outras varidveis, parimetros e
indicativos que justifiquem essa modesta participagao. Até 2002, constata-se
um problema na expansao das concessoes de crédito do PRONAF associado
ao fato de os gerentes das instituigoes financeiras responsdveis pelas operagoes
nio estarem encontrando garantias suficientes do tomador.”

Cabe aqui uma breve digressao sobre a estrutura e o funcionamento
do programa. Ele fora concebido para operar de modo descentralizado.
De um lado, alocaram-se diversas fontes de recursos, criaram-se conselhos
de acompanhamento e execugao do programa em trés niveis (ministerial,
estadual e local), e dreas de atuagdo distintas, nas quais além da parte
de crédito vicejam as iniciativas de infraestrutura, formagio técnica e
capacitagio do produtor. Por outro lado, nas a¢des propriamente de crédito,
contou-se com a participagao de bancos (e depois cooperativas rurais a partir
de 1999).% Ou seja, 0 programa nao criou um banco para si. Saiu-se com a
ideia de cooptar a rede bancdria preexistente no pais para a operacionaliza¢ao
do crédito. Em especial, com um poderoso banco publico (BB). Cabia aos

22. Para os primeiros anos do programa, até 1999, ver Belik (2000).

23. 0 PRONAF mantém-se basicamente com a mesma estrutura da concepgdo original, apenas com mudancas nos
grupos de tomadores e a criacdo de um nimero impressionante de novas linhas de acdo. Destaca-se a formalizagao
recente de modalidades de acdes que ndo estavam sistematizadas na concepcéo original: modalidade de monitoramento
e administracdo do programa; de capacitacdo de assentados; de disponibilizacéo de insumos; de fomento a projetos
de diversificagdo econdmica e agregacdo de valor na agricultura; de operacionalizagdo da aquisicao, armazenagem e
revenda de produtos; de fomento a participacdo na cadeia do biodiesel, no apoio a quilombolas. Além das modalidades
de gestao de riscos e sequro, e apoio a diversificacdo dos até entdo produtores exclusivos de tabaco.
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gerentes das agéncias bancdrias em questao a efetivagao do crédito mediante
a observacio de uma série de requisitos formais tipicos de uma operagio de
empréstimo. Na medida em que o agricultor pobre, normalmente, ¢ incapaz
de oferecer garantias sélidas, os gerentes tiveram de se valer da tecnologia
de microcrédito para a concretizagao dos pequenos contratos de crédito.

Para obter financiamento do PRONAF, nas modalidades de custeio,
investimento e comercializa¢ao, o agricultor primeiramente precisa se
enquadrar nas normas de sele¢ao do publico do programa. Na concepgao
delas, estabeleceu-se um teto financeiro para a concessao de crédito, a fim
de evitar que os recursos fossem captados pelos agricultores mais abonados
do segmento familiar. Ou seja, além das condigoes gerais exigidas para o
acesso ao financiamento do PRONAF, estabeleceram-se faixas ou grupos
de tomadores por limite de renda bruta anual. Os assentados da reforma
agrdria ou beneficidrios do crédito fundidrio foram enquadrados no Grupo
A. Agricultores familiares muito pobres, cujas rendas brutas anuais nio
ultrapassam valores correntes que evoluiram de R$ 1,5 mil, em 1999, para
R$ 10 mil em 2012, estdo no Grupo B. Familiares pobres, com renda bruta
anual em reais correntes indo de R$ 8 mil em 1999 a R$ 18 mil em 2007,
ano em que o grupo foi realocado em outras linhas, participam do Grupo
C. Rurais de produgio familiar em melhor situa¢io, com renda bruta anual
de 27,5 mil em 1999 a R$ 50 mil em 2007, ficaram no Grupo D e, por fim,
os mais ricos, com renda anual indo de um limite inexistente a R$ 110 mil
nos anos considerados, foram enquadrados no chamado Grupo E. Para cada
grupo, estabeleceu-se um limite de crédito e de operagoes. Além da criacao
de grupos, o programa passou a incorporar as chamadas “linhas de agao”,
que foram sendo adicionadas a cada ano. Atualmente existem onze linhas
de financiamento, as quais abrangem publicos diversos, como mulheres,
jovens, agricultores que trabalham com agroecologia, em reflorestamento,
entre outros.**

Identificado o publico potencial em cada grupo, cabe ao gerente do
banco buscar a efetivagio do contrato de crédito. Para tanto, esse profissional
tem de encontrar um meio de efetivar o controle (enforcement) para o

24.Tais linhas aparecem na tabela 5. As condices gerais de admissao no programa sao as de que o agricultor explore
a terra como proprietario, posseiro, arrendatério ou parceiro, que possua no maximo dois empregados permanentes,
que obtenha no minimo 70% da renda proveniente do estabelecimento rural e que a area dele ndo ultrapasse a
quatro mddulos fiscais. Em 2004, ocorreu uma reducdo nos limites minimos exigidos para a renda que deve ser
obtida da propria produgéo do estabelecimento, o qual se manteve em 70% apenas para o Grupo D, ficando assim:
Grupo B —30%, Grupo C —60%, Grupo E — 80%.
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recolhimento do valor emprestado mais o respectivo montante de juros.
Naturalmente as exigéncias dos bancos dependem da natureza e do prazo
do crédito. A escolha das garantias ¢ de livre acordo entre o financiado e
o financiador. Quando o tomador potencial enquadra-se nos grupos de
renda mais baixa e quando as operag¢oes sao realizadas com o risco do erdrio
publico e dos chamados Fundos Constitucionais, o gerente nao pode exigir
mais do que a garantia pessoal do agricultor, sem registro em cartério. Nos
demais casos, pode-se envolver algum tipo de aval, inclusive colaterais. Para a
clientela mais pobre, uma das saidas encontradas pelos bancos operadores foi
a concessao do crédito de forma coletiva, situagao em que sao formalizados
com grupo de produtores, normalmente associados em cooperativas, para
finalidades coletivas.

O grifico 8 mostra a trajetéria temporal da razio entre o montante de
recursos efetivamente emprestados e o total disponibilizado ao PRONAE
A razio ¢ menos que 100%, justamente porque os gerentes encontram
dificuldade em efetivar contratos de crédito com um publico desprovido de
garantias a oferecer. Nos primeiros anos do programa, até 1997, as operagoes
caminharam para a plena realizagdo, pois, contavam com o papel do BNDES
que distribuia os recursos a uma gama bastante diversificada de bancos que
operavam a concessao do crédito sem muita preocupagao com garantias
do tomador. Faziam-no principalmente com o propésito de cooperar com
uma iniciativa, tida de cunho social, que permitia aos bancos acumular uma
espécie de ativo intangivel: propaganda institucional e fortalecimento de
posi¢ao para futuras barganhas com o governo federal. Mas logo comegaram
as preocupagdes com a coleta, principalmente porque, na origem dos
recursos, escasseou a participa¢ao dos chamados Recursos Obrigatérios
do MCR 6-2, a parte dos depésitos a vista dos bancos compulsoriamente
destinada ao crédito rural. A alimentagao do programa pelos recursos do
MCR 6-2 nio era remunerada, mas a nova fonte principal, o dinheiro
do FAT exigia a reposi¢ao com o pagamento minimo de juros equivalente
a TJLP. Por conta disso, os emprestadores passaram a exigir mais garantias
dos tomadores e a taxa de efetiva¢io das operages caiu para um patamar em
torno de 50%. Esse foi o motivo principal de as concessdes de financiamento
nao terem crescido ainda mais na administragao “tucana’: recursos sobravam,
mas havia dificuldade do banco em emprestar.
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GRAFICO 8
Relacdo percentual anual entre o volume de recursos efetivamente emprestados
pelo PRONAF e o volume de recursos disponibilizados ao programa (1995-2012)
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Fonte: 1995-1999: Corréa e Cabral (2001); 2000-2004: Silva (2006); 2005: Nunes (2007); 2006-2007: £volugdo histdrica do

PRONAF, disponivel em: <http:/portal.mda.gov.br/portal/saf/programas/pronaf/2259286>; 2008-2012: MDA (2008-2012) —
Plano de Safra da Agricultura Familiar.

Em 2003, na nova gestdo do governo federal, as taxas de efetivagao
dos fundos disponibilizados cresceram astronomicamente, ultrapassando
a barreira dos 80% (grdfico 8). Nao se conhece bem o contetdo desta
revolugao de microcrédito que permitiu o salto fantdstico na eficiéncia da
concessio dos financiamentos, até porque a estrutura de funcionamento do
programa permaneceu a mesma. Sabe-se que a participagio de recursos da
Unizo cresceu sensivelmente até o ano de 2004, bem como a da verba oriunda
dos Fundos Constitucionais, com consequente retragao da importincia do
FAT. Além disso, o percentual dos beneficidrios enquadrado no Grupo B,
em valor, mais do que dobrou no periodo em tela (Maia, Bastos e Conti,
2012). Desconfia-se, portanto, de que o aumento na eficiéncia da concessao
de financiamentos PRONAE que ocorrera nestes anos, deva-se a0 maior aporte
de recursos essencialmente puiblicos que nao so remunerados pelos bancos.
Sublinha-se ainda que na opera¢ao do Grupo B o risco das operagoes de crédito é
por conta da Unio. E claro que a desoneragio do risco de crédito para os bancos
iria impulsionar a realiza¢ao das operagdes. Isso ocorrera, entretanto, a custa do
Tesouro, transferindo o dnus da inadimpléncia dos préprios bancos envolvidos
para os “pagadores de impostos”. Evidentemente isso s6 poderia resultar em
problemas nessa classe de concessao de créditos, como de fato se verificou.
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6 OUTROS RESULTADOS DO PROGRAMA

6.1 Quanto a inadimpléncia

Os niveis de inadimpléncia do PRONAF costumam ser baixos; o que seria de
se esperar em programa de crédito com taxas ao tomador final extremamente
baixas, e que inclui ainda uma série de incentivos (rebates, taxas ainda menores
etc.) para o devedor pontual. A inadimpléncia nio passa de 5%. Contudo,
as operagbes no Grupo B, por conta do nivel baixo de renda bruta anual
deste segmento e da precipitagio dos bancos na confec¢io dos contratos
(estimulados pela nao remuneragao dos fundos governamentais), comegaram
a preocupar, com indices de default (inadimpléncia) bem acima da média dos
outros grupos. Por conta dessas dificuldades, aquele grupo foi extinto em 2010
e no seu lugar criou-se uma nova faixa de operagoes de crédito denominada
microcrédito rural. A nova énfase era de que as operages nesta linha de crédito
seriam acompanhadas por constante monitoramento. Instou-se para que os
agentes envolvidos na operacionaliza¢io desse crédito adotassem medidas que
qualifiquem efetivamente o acesso por parte dos agricultores familiares aptos.
Foram tomadas a¢oes visando reabilitar o crédito do publico do antigo Grupo
B que estava em situagao de inadimpléncia. De acordo com a Portaria n® 19 do
MDA, em municipios nos quais 15% ou mais dos financiamentos desse Grupo
estiverem em atraso (ou que fossem registrados cinquenta ou mais contratos
nesta condi¢ao), todas as operagdes visando a novos contratos de microcrédito
estariam suspensas. As operagdes nesse segmento sé seriam retomadas quando
o municipio registrasse uma taxa de inadimpléncia inferior a 15% (ou um
ndimero inferior a cinquenta contratos em atraso na linha). Mesmo o maior
rigor na concessao do financiamento nao impediu que o programa alcangasse,
nos dltimos trés anos, altos indices de execucao. E ainda com baixa taxa de
inadimpléncia, um dos aspectos positivos da iniciativa de crédito. Mas hd de
se ter em conta que esse aparente sucesso deve-se ao fato de o programa ter
mantido o foco nos segmentos de agricultores familiares de maior renda e
mais bem conectados na cadeia do agronegdcio, conforme serd visto adiante.

6.2 Numero de municipios, de familias e de mulheres atendidas.
Participacdo das lavouras
A tabela 8 permite que se examinem questoes de profundidade. Por
profundidade, entende-se o grau de precisio em que o publico almejado
¢ efetivamente beneficiado pela iniciativa do programa em questao.
O PRONAF no se saiu bem neste quesito de avaliagio. Nos anos de comando
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da atual gestao no plano federal, de 2003 para cd, pouco se fez na expansao
do nimero de municipios atendidos pelo programa. Pois, até hoje nao foram
contemplados todos os municipios do pais, sendo que jd em 2002 mais de
80% deles eram atendidos pela iniciativa. Faltava, portanto, completar o
alcance (e, no caso, também a profundidade) e ainda hoje nio se chegou a
isso. Quanto ao nimero de familias beneficiadas pelas a¢oes de crédito, um
item fundamental em qualquer avaliagao de profundidade em programa
de microcrédito, o resultado do PRONAF ¢ bastante desabonador. Pois, o
ndmero de familias atendidas, que chegou a 100 mil em 2000, e manteve-se
préximo a isso na gestao anterior, foi caindo progressivamente ano a ano,
até atingir o magro nimero de apenas 19 mil familias em 2005. Nos anos
subsequentes, houve uma recuperacio (nossa série é interrompida em 2007).

TABELA 8

Numero de municipios com financiamento PRONAF. Familias beneficiadas pelo
programa. Participacdo em % das mulheres no montante de crédito. Participacao
em % das mulheres no nimero de contratos

Municipios Familias beneficiadas % de mulheres no crédito % de mulheres nos contratos

1998 41.190

1999 3.403 63.433

2000 4.539 100.543

2001 4.640 93.433

2002 4.868 91.788 11,00 10,5
2003 5.228 27.000 12,7 16,4
2004 5.343 20.500 14,3 16,6
2005 5.362 19.000 16,3 25,5
2006 5.387 28.000 17,00 29,6
2007 5.379 31.100

2008 5.393

2009 5.400

2010 5.410

Fonte: Municipios — 1999-2008: Sa (2009), 2009-2010: Dieese (2011). Familias beneficiadas — Ferreira e Righi (2008). % de
mulheres no crédito e % de mulheres nos contratos — Dieese (2011).

Outro aspecto desejdvel num programa de apoio ao pobre rural recai
na questdo das mulheres. As mulheres ainda representam um segmento
importante da forga de trabalho rural, muito embora nao se possa negar
o fendmeno da masculinizagio do campo, com crescente predominio
numérico de vardes nesse meio. De fato, o PRONAF vem progredindo
quanto ao numero de mulheres beneficiadas por iniciativas de crédito.
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No entanto, as mulheres se saem bem apenas quanto ao nimero de contratos,
pois quase alcangam o patamar de 30% em 2006. Todavia, em que tange
a participagiao delas nos valores emprestados, o percentual é bem menor:
limitou-se a 17% em 2006. Entdo nota-se que os contratos oferecidos as
mulheres tém um valor bem menor que a média de contratos no Ambito
do programa.

De fato, nao hd como saber se 30% de participagao das mulheres no
ndmero de contratos e 17% nos valores emprestados sao nimeros razodveis,
desejdveis ou mediocres, sem se conhecer a participagao das mulheres no
total dos agricultores familiares nem a sua participagao no valor da produgao.
Se apenas 20% dos chefes de domicilios, ou principal provedor de renda,
ou de pessoas no domicilio, forem do sexo feminino, seria desejdvel ter
30% de participagio das mulheres no niimero de contratos? No comego da
década passada, quando o programa ainda estava em seus primeiros anos,
nas avalia¢oes do desempenho do PRONATF os criticos apontavam para duas
deficiéncias principais na iniciativa de crédito conforme descrito a seguir
(Corréa e Cabral, 2001).

1) A liberacio de recursos estava indo em diregao aos produtores e
produtos mais integrados na cadeia do agronegdcio.

2)  Os financiamentos estavam excessivamente concentrados na regiao

Sul.

Verifica-se que até hoje essas distor¢oes mantém-se. O grifico 9 ilustra
a participagao das principais lavouras no crédito de custeio do programa.
Os financiamentos estao muito concentrados em milho e soja, que sao
commodities, inclusive com grande participagio do segmento patronal
na oferta deles. Produtos como arroz, feijao e trigo, cultivos diretamente
voltados ao consumo interno, apresentam uma participagio secunddria
no programa.
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GRAFICO 9
Participacdo percentual das culturas nos financiamentos do PRONAF em custeio
agricola (1996-2012)
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Fonte: 1996-1999: Corréa e Cabral (2001); 2000-2012: BCB (de 2000 a 2012).
Elaboracdo do autor.

E fécil entender por que as operagoes se concentram no financiamento
da produgao de commodities agricolas: o sistema de exigibilidade dos bancos
reforga a concentragao de crédito nas atividades mais rentdveis e nos
agricultores familiares mais capitalizados, os quais resultam em melhores
retornos para a institui¢ao financeira, pois, possuem menor custo operacional
e menores riscos de inadimpléncia. O que é dificil de entender, no entanto, ¢
por que os gestores do PRONAF nio se empenharam, na década passada, na
aplicacdo da vasta tecnologia de microcrédito a fim de direcionar os recursos
do programa aos produtos realmente essenciais na mesa do brasileiro.

Mas ¢ preciso também se comparar o crédito pronafiano alocado em
cada cultura com a respectiva participagao no valor total da produgao da
agricultura familiar. Necessita-se, portanto, de informagoes complementares
sobre a composigao do valor da produgao, ou da origem da renda, ou da
distribui¢ao da drea por cultura para a agricultura familiar a fim de que a
andlise da adequagao do crédito por produto torne-se completa.

6.3 Concentracao regional, participacio de grupos e linhas do programa

O gréfico 10 toca no nervo da outra questdo: a concentragdo excessiva
na regido Sul. Tomando-se a média dos financiamentos de 2007 a 2011,
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vemos que o share dos sulistas ultrapassa 50%. Do ponto de vista desta
critica, a situagao s6 vem piorando. A regiao Nordeste, que até 2007 era
a segunda regido que mais concentrava recursos alocados pelo PRONAF,
foi ultrapassada depois pelo Sudeste. Ou seja, o programa tem contribuido
para acentuar as desigualdades regionais no pafs.

GRAFICO 10

Participacao percentual de cada estado da Federacdo no total de empréstimos
concedidos pelo PRONAF (2007-2011). Estimativa em termos dos valores
acumulados no periodo
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Fonte: Martins (2012).
Elaboracdo do autor.

A concentragio nos estados do Sul traduz uma distor¢ao do programa
ainda nio devidamente enfrentada: ele se concentra na agricultura familiar
mais capitalizada e com forte integracao no mercado, caracteristica dos
familiares do centro-sul do pafs. Também reflexo desta concentragao nos
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mais capitalizados, nota-se a presenca forte das linhas dos agricultores mais
ricos na distribuigao do crédito; conforme se pode aferir pela participagio
majoritdria dos grupos C a E, os quais, até a extingao deles em 2008 em troca
de outra linha para os mais endinheirados, ficavam com aproximadamente

75% do crédito.

A tabela 9 mostra a participagao percentual de cada um dos grupos
e das linhas especiais do programa. Os empréstimos para o Grupo A sio
destinados a estruturagao dos lotes dos assentados. Este grupo conheceu
uma forte queda na participag¢ao em 2004 ¢ 2007. Atualmente nao ocupam
nem 7% no valor das operagdes. O chamado Grupo A/C engloba os recém-
assentados que jd tenham contratado a primeira opera¢ao no Grupo A e
que passam a contar com o crédito de custeio das atividades agropecudrias.

TABELA 9
Participacao percentual de grupos e linhas especiais do PRONAF no total de crédito
concedido pelo programa (1998-2012)

Grupos A B AIC C D E Linhas especiais
1998 8,90 4,20 62,40 24,40
1999 14,66 13,78 62,14 9,42
2000 21,30 1,09 0,09 21,96 47,58 7,98
2001 15,33 2,47 0,37 26,72 41,26 13,85
2002 17,35 3,51 1,00 28,97 43,09 6,08
2003 14,22 3,53 1,29 27,62 45,55 6,95 0,84
2004 7,83 6,79 0,83 25,16 37,30 11,59 10,50
2005 8,00 7,30 0,60 24,30 37,60 13,30 8,90
2006 6,84 1,12 0,43 20,72 39,28 16,77 8,24
2007 3,72 6,22 0,34 15,19 39,84 19,99 14,69
2008 3,87 5,74 0,36 14,55 32,44 16,61 26,43
2009 4,41 4,33 0,24 3,10 8,66 2,23 77,03
2010 6,39 9,54 0,19 1,60 5,92 1,42 74,95
2011 6,39 9,54 0,19 83,88
2012 6,39 9,54 0,19 83,88

Fonte: 1998 — Nunes (2007); 1999-2007 — Aquino e Schneider (2010); 2008-2010 — Dieese (2011); 2011-2012 — Mantém-se
a participacdo percentual de 2010 para efeito de calculo, zerando-se as linhas extintas C, D e E. Embora extintas em 2008,
estas linhas mantém participacao em razao das renovacdes de contratos ja firmados.

Seria de se esperar que a tendéncia deste grupo fosse a de superar em
volume os montantes do Grupo A na medida em que os assentados vao
sendo progressivamente beneficiados pelo apoio na estruturagio dos lotes.
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No entanto, apenas até 2003 crescera a participagao dos A/C, com um
impressionante decréscimo subsequente desse grupo, chegando préximo a
zerar em 2010. No Grupo B, jd apresentado, estdo os familiares tradicionais,
porém pobres. Os mais pobres! Recebem crédito de investimento e de custeio.
Os primeiros destinam-se a atividades agropecudrias e nao agropecudrias
desenvolvidas no meio rural. As operagoes de custeio para o grupo limitam-se
ao plantio de mamona ou a atividades nao agropecudrias. Em que pesem os
percalcos jd apontados, o grupo conheceu alguma expansao e em 2010 jd
participa com quase 10% do valor dos contratos. Percentual modesto em se
tratando de um programa de crédito de cunho social e fortemente subsidiado.
O Grupo C, até seu desaparecimento, vinha oscilando a participagao entre
21% e 29%. A participagao do Grupo D oscilou de 62,4%, em 1998, para
39,8% em 2007. O Grupo E, criado em 2003, alcangou 20% em 2007.
Todos os trés destinam-se aos familiares mais capitalizados e oferecem
crédito de investimento e de custeio para produg¢ao agropecudria, turismo
rural, artesanato e outras atividades do meio rural. As linhas especiais estao
listadas nas tabelas 5 e 6.

7 CONCLUSAO

A se¢ao anterior mostrou que o objetivo (1) do PRONAF foi bem atendido,
pois, os desembolsos cresceram muito nesses dezoito anos. Muito embora em
termos de reais constantes o crescimento nao tenha sido tao extraordindrio.
Também estd cumprido o objetivo (2), pois o destino do financiamento
estd bem distribuido entre custeio e investimento. O objetivo (3) preocupa,
pois o tamanho médio dos contratos nos parece relativamente grande.
Quanto ao objeto (4) o programa nio direcionou uma fragio maior do
crédito rural do pafs, como um todo, para o segmento familiar. Mas hd de
se considerar que o crédito geral se expandiu muito. O objetivo (5), de uma
participacio equilibrada de todas as faixas de renda de mutudrios, também
preocupa, pois, os contratos de valor maior estdio mais presentes que os
pequenos contratos. De fato, os pobres rurais nao possuem uma participagao
significativa e crescente nas iniciativas de crédito. O objetivo (6) parece bem
atendido, pois o programa tem conseguido repassar os recursos disponiveis,
os contratos estao sendo feitos num volume adequado. O objetivo (7) é bem
contemplado, com os baixos niveis de inadimpléncia entre os tomadores de
crédito. O objetivo (8) ¢ atendido apenas parcialmente, pois, o programa
ainda nio atende a todos os municipios do Brasil. O alcance do objetivo (9)
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preocupa, pois, o ndmero de familias beneficiadas pelas agoes de crédito vem
caindo bastante nos tltimos anos. Quanto ao objetivo (10) de integrar as
mulheres, aumentando-se a presenca delas entre os mutudrios do programa,
vem-se conseguindo algum progresso. Embora a participagao delas ainda
seja modesta. O objetivo (11) ndo ¢ atendido, pois, o crédito pronafiano
mantém uma distribui¢ao desproporcional entre as lavouras familiares. O
objetivo (12) também nao foi conquistado devido a excessiva concentragio
das operagoes nos estados do Sul do Brasil. E finalmente quanto ao objetivo
(13), da participagdo equilibrada dos grupos e das linhas especiais do
PRONAF no total de crédito concedido pelo programa, parece haver uma
expressiva concentragao do crédito em atender aos mais ricos em detrimento
do publico dos mais necessitados.

O PRONAF se tornaria uma iniciativa de crédito rural popular
financeiramente autossustentdvel caso se passasse a cobrar do mutudrio do
programa taxas anuais de juros médias de 16,25%, ou 1,26% ao més. Esta
taxa ¢ bem menor que a taxa do crédito consignado ou de qualquer operagao
de empréstimo tradicional junto ao sistema bancdrio. O fato de o programa
cobrar, em média, apenas 1,88% de juros anuais ao mutudrio do crédito
rural familiar custou para a sociedade mais de 4,1 bilhoes de reais em 2012.

E claro que toda avaliagio de programa deveria terminar com a
apresentacio de claras recomendagdes para o futuro. Em vez de fazer
recomendagdes pontais, no entanto, recomenda-se que se pense no que a
sociedade deseja para o programa nos préximos anos. Quais sao os objetivos
fundamentais a serem alcanc¢ados com a iniciativa de crédito e outras formas
de apoio associadas ao agricultor familiar brasileiro? Qual a prioridade? Qual
¢ o aumento da renda da agricultura familiar? E 0 aumento da produgao da
agricultura familiar? O aumento do nivel tecnolégico da agricultura familiar?
Deram-se condi¢bes para que a agricultura familiar se torne comercial ou nio
familiar? Para fixar o homem no campo e diminuir a chance de éxodo rural?
Sem uma discussao desses critérios, fica muito dificil fazer recomendagcoes.
Na3o se pode dizer que o programa estd dando errado, mas o alto custo do
subsidio, implicito nas taxas de juros cobradas ao tomador final, de fato,
deveria preocupar a sociedade.

Por fim, chama-se a atengio para a necessidade de estudos capazes
de mensurar os beneficios do PRONAE de forma a permitir andlises de
custo-beneficio da politica, ou ainda, de estudos capazes de investigar custos
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de politicas alternativas que permitam atingir os mesmos objetivos esperados
para o PRONAE, de forma a permitir andlises de custos versus efetividade
das politicas, comuns quando se reconhece a impossibilidade ou extrema
dificuldade de se avaliar os beneficios.

ABSTRACT

The paper makes a detailed measure of the costs associated with subsidies to loans from the National
Program for Strengthening Family Farming (PRONAF). Thus, critically examines the issue of costs,
direct and indirect, associated with the initiative to provide cheap credit to a specific segment of the
rural people. It concludes with an assessment that highlights the high level of subsidies involved in.
It also discusses some indicators for assessing the benefits of the program and impact assessment.
The discussion centers on issues of scope and depth of a rural credit program.
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APENDICE A

TABELA A1
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Empréstimos globais de bancos e cooperativas que operam no PRONAF. Inclui todas
as operagdes, dentro e fora do programa

(Em R$ mil)

Ano BCB BANCOOB  Bansicredi Basa BB BNB BNDES
1995  32.322.712 33.966.000 4.896.000

1996 32.742.833 25.717.000 6.558.800

1997 33.162.954 10.000 26.081.000 8.389.400 13.836.735
1998  31.413.333 18.000 20.000 28.544.000  10.900.800 19.416.603
1999  36.366.899 89.000 85.000 2.332.000  29.006.000  13.442.300 20.000.000
2000 36.205.134 146.000 255.000  2.970.700  36.013.000  14.185.900 23.400.000
2001 32.867.657 230.000 345.000 3.609.400  40.225.000  14.405.400 25.700.000
2002 28.650.868 435.000 414500  3.932.500  51.470.000  15.679.000 38.200.000
2003 23.971.181 540.000 505.000 4.949.400  65.591.000  15.866.000 35.100.000
2004  19.827.997 597.000 595.500  6.504.400  74.823.000  18.454.000 40.000.000
2005  21.036.295 732.000 686.000  7.578.900  85.942.000  22.247.000 47.100.000
2006 21.615.930  1.064.000 776.500  3.358.900  113.858.000  19.967.000 52.300.000
2007  23.803.245  1.419.000 867.000  3.035.200 138.817.000  22.999.000 64.900.000
2008 29.910.234  1.622.000 957.500  3.983.800  209.693.000  28.935.000 92.200.000
2009 28.964.668 2.418.000  3.755.189  6.159.200  283.560.000  20.847.300  137.400.000
2010 39.073.828 3.330.000 5.376.704  3.838.800 341.051.022  21.392.400  168.400.000
2011 45309.796 2.534.773  7.266.586  4.446.300 403.973.596  21.054.000  139.700.000
2012 58.263.747 3.235.762  8.977.557  8.674.100  454.725.025  21.223.200  156.000.000

Fonte: BCB — 1995-1997: estimativas do autor, 1998-2012: BCB (1998-2012). Item empréstimos e recebiveis dos ativos
financeiros do BCB/créditos a receber. BANCOOB — 1995-2012: BANCOOB (2012). Bansicredi — 1997-2001: Stefanello, Freitas
e Staduto (s.d.), 2002-2008 e 2012: estimativa do autor, 2009-2011: Sicredi (de 2009 a 2011). Basa — 1999: estimativa do
autor, 2000-2012: Basa (exercicios de 1996 a 2012). BB — 1995-2007: BB (2007), 2008-2012: BB (2012a). BNB — 1995-
2011:BNB (2012). 2012: estimativa do autor. BNDES: 1997-2012: Evolucdo do desembolso do BNDES 2009-2012. Disponivel
em: <http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/bndes/bndes_pt/Institucional/Relacao_Com_Investidores/Desempenho/>. Acesso em:

mar. 2013.
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TABELAA.2

Lucro liquido anual dos bancos (patriménio liquido multiplicado pela taxa de

certificado de depésito interbancario (CDI) para o BCB)

(Em R$ mil)
Ano BCB BANCOOB  Bansicredi Basa BB BNB BNDES
1995  1.415.378 21.100 982.358
1996 757.627 40.700 —7.526.000 42.000 912.079
1997 727.489 18.800 574.000 67.000 822.559
1998 901.116 350 385 24.600 870.000 74.000 810.000
1999 796.917 699 769 74.300 843.000 75.000 682.000
2000 601.386 2.082 2.290 51.000 974.000 57.000 867.000
2001 909.130 3.191 3.510 40.500 1.082.000  —2.543.000 802.000
2002 1.003.629 5.329 5.862 170.600 2.028.000 161.000 550.000
2003  1.638.574 7.100 7.810 292.900 2.381.000 85.000 1.038.000
2004 1.647.038 9.295 10.225 114.800 3.024.000 152.000 1.498.000
2005  1.672.475 8.804 9.684 252.400 4.154.000 157.400 3.202.000
2006 1.044.148 16.504 18.154 167.100 6.044.000 202.700 6.331.000
2007 118.935 13.504 14.854 37.751 5.058.000 220.000 7.314.000
2008  1.761.158 -11.085 19.993 84.518 8.803.000 421.000 5.313.000
2009  1.984.976 19.088 25.131 26.300 10.148.000 459.000 6.735.000
2010 1.556.039 31.109 33.530 142.200 11.703.000 313.600 9.913.000
2011 2.183.322 31.085 53.819 78.600 12.126.000 314.800 9.000.000
2012 1.807.354 53.040 34.900 165.900 12.205.000 316.000 8.183.000

Fonte: BCB — Para patriménio liquido: 1995-1997: estimativas do autor, 1998-2012: BCB (1998-2012). Item empréstimos
e recebiveis dos ativos financeiros do BCB/créditos a receber. Para as taxas CDJ, ver tabela 5. BANCOOB — 1998-2004:
BANCOOB (2008-2010). Bansicredi — 1998-2008: estimativas do autor, 2009-2011: Stefanello, Freitas e Staduto (s.d), 2012:
Portal do Cooperativismo de Crédito. Disponivel em: <http:/cooperativismodecredito.com.br/news/category/cooperativas-de-
credito-no-brasil/resultados-divulgados/>. Basa — 1999: estimativa do autor, 2000-2012: Basa (exercicios de 1996 a 2012).
BB — 1996-2007: BB (2007), 2008-2012: BB (2012a). BNB — 1995-2011: BNB (2012). 2012: estimativa do autor. BNDES:
1995-1996: estimativas do autor, 1997-2012: Evolucéo do desembolso do BNDES 2009-2012. Disponivel em: <http://www.
bndes.gov.br/SiteBNDES/bndes/bndes_pt/Institucional/ Relacao_Com_Investidores/ Desempenho/>. Acesso em: mar. 2013.
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