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RESUMO

CYPRIANO, Luiz Alberto, D.S., Universidade Federal de Vigosa, junho de
2004. Crescimento setorial no Brasil, 1960 a 2001: simulacéo de politicas
macroecondmicas alternativas. Orientador: Erly Cardoso Teixera
Conselheiros: Antonio Carvalho Campos e Jo&o Eustéquio de Lima.

Este estudo abordou o desempenho do crescimento econdmico brasileiro
nas ultimas quatro décadas. Apesar de periodos com ciclos de crescimento e de
crises até o fina da década de 70, a economia apresentou taxas elevadas de
crescimento do produto, enquanto as décadas seguintes foram marcadas pelos
graves desequilibrios internos, em virtude da inflagéo, e externos, em razéo da
divida, os quais ocasionaram baixa taxa de crescimento do produto e da renda per
capita. O baixo crescimento econémico, em consequéncia de choques externos
ou mesmo da adocdo de politicas econdémicas erradas, pode causar ineficiéncia
na alocacdo dos recursos produtivos, desemprego, queda na produtividade e na
competitividade, em um processo de degradacdo econdmica com efeitos na
economia e na sociedade. Determinar os efeitos das politicas econémicas na
composicdo setorial do produto e seus impactos no crescimento econdmico
brasileiro, no periodo de 1960 a 2001, foi 0 objetivo principal desde estudo. Para

sua consecucdo, foi elaborado um modelo econométrico e estimados os
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parametros que determinam as principais relagbes entre as variavels
macroecondmicas no Brasil. O modelo é composto de quatro blocos de equactes,
definidos da seguinte forma: taxa de cambio real, precos setoriais e abertura
comercial; producéo setorial; dispéndio da economia; e alocacdo dos recursos
produtivos. Parte-se da concepcdo de que o ambiente macroecondmico, que
envolve as relagcbes entre as diversas varidveis, determina 0s precos, 0s
investimentos e a producéo. A partir do modelo, foram feitas ssmulacbes que
envolveram choques nas variaveis de politica monetéria, fiscal e de abertura
econbmica, possibilitando mensurar 0 impacto de politicas aternativas no
crescimento econdmico, principalmente nas décadas de 80 e 90, consideradas
“décadas perdidas’. Chogues nessas variavels, smulando a antecipacdo do gjuste
na economia brasileira aos choques do petréleo e da taxa de juros no mercado
internacional, no periodo de 1974 a 1983, com gradua componente
contracionista, resultou em crescimento no produto menor do que o observado.
Houve impacto no setor agricola, causando queda no produto, nos salarios, na
taxa de retorno ao investimento e no produto médio do trabalho. Os precos reais
nesse setor, que aumentaram efetivamente no periodo, com a simulagéo
estabilizaram-se. O setor ndo-agricola também foi impactado negativamente,
entretanto, com menos intensidade do que o agricola, cujo produto continuou a
crescer, a taxa menor do que a observada, apesar de queda nos demais
indicadores. A estabilizacdo dos pregos reais no setor agricola e a queda desses
no setor ndo-agricola permitiram inferir que menores pressoes sobre 0s pregos
nominais ocorreriam com a simulagéo e, portanto, a inflagcao seria controlada. As
variaveis de comeércio internaciona foram afetadas pela queda nas exportacoes e
nas importagdes, que é explicada pelo menor crescimento da economia e pela
politica de menor abertura comercial ssmulada. Esse resultado indica que o
problema relativo a crise na divida externa, no inicio dos anos 80, poderia ndo
exigtir, se as politicas alternativas simuladas tivessem sido adotadas. O consumo
e o investimento privado também tiveram taxas de crescimento reduzidas pela
simulacdo, em virtude da politica fiscal contracionista que afeta a demanda

agregada. Choques com politicas econdmicas expansionistas foram simulados no

Xiv



periodo de 1984 a 1994, ou sga, apds 0 guste simulado, e os resultados
mostraram que os indicadores basicos de crescimento do produto cresceram a
taxas maiores do que as observadas. O setor agricola novamente respondeu mais
efetivamente as politicas simuladas, em virtude de sua maior abertura ao
comércio internacional, do que o ndo-agricola, que se caracteriza pela baixa
exposicdo de seus produtos a0 mercado internacional. Portanto, as politicas
macroecondmicas afetam, com intensidades distintas, os setores da economia, 0
que deve ser levado em consideracdo na formulagdo das politicas econémicas.
Por terem sido mal conduzidas, essas politicas resultaram em grandes
desequilibrios macroecondmicos que se estenderam durante as duas Ultimas
décadas e que, se tivessem sido aplicadas para manter os indicadores basicos

equilibrados, poderiam ter resultado em crescimento continuo e sustentado.
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ABSTRACT

CYPRIANO, Luiz Alberto Cypriano, D.S., Universidade Federal de Vigosa, June
2004. Sectorial growth in Brazil, 1960 to 2001: simulation of alternative
macroeconomic policies. Adviser: Erly Cardoso Teixeira. Committee
Members. Anténio Carvalho Campos and Jo&o Eustaquio de Lima.

This study deals with the performance of the Brazilian economic growth
in the last four decades. Despite periods of growth and crisis cycles until the late
1970s, the economy presented high product growth rates. The following decades
are characterized by severe internal imbalances due to inflation and by externa
imbalances due to the debt, causing low product growth rate and per capita
income. The low economic growth resulting from external shocks, or even the
adoption of wrong economic policies, may have caused inefficient productive
resources allocation, unemployment, decreased productivity and competitivity,
under a process of economic degradation affecting the economy and society. The
main objective of this study is to determine the effects of the economic policies
on product sector composition and their impacts on the country’s economic
growth from 1960 to 2001. Thus, an econometric model was developed and the
parameters determining the major relations among the macroeconomic variables

in Brazil were estimated. The model is composed of four equation blocks,
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defined as follows: real exchange rates, sectorial prices and market opening;
sectorial production; economy expenditure; and productive resources allocation.
The study is based on the premise that the macroeconomic environment,
involving the relations among the various variables, determines the prices,
investments and production. Based on the model, simulations are made involving
shocks applied to the variables monetary policy, fisca policy, and market
opening policy, alowing to measure the impact of alternative policies on
economic growth, mainly during the 1980s and 1990s, the so-called ‘lost
decades . Shocks applied on these variables, by simulating the anticipation of the
adjustment by the Brazilian economy to the shocks caused by the oil crises and
international market interest rates from 1974 to 1983, with a gradual contraction
component, led to a product growth lower than the observed. There was an
impact on the agricultural sector, causing products, income, investment return
rate and average labor product to fall. The real prices in this sector, which had an
effective growth during this period, became stable after the simulation. The non-
agricultural sector was also affected negatively, athough less intensely, than the
agricultural sector, whose product continued to grow at a lower rate than the
observed, despite the drop in the other indicators. The stabilization of real prices
verified in the agricultural sector and their drop in the non-agricultural sector
allowed inferring that smaller pressures on the nominal prices would occur under
simulation and, therefore, inflation would be controlled. The international market
variables were affected by the reduction in export and import activities,
explained by the lower economic growth and the simulated limited market
opening policy. This result shows that the problems related to the external debt
crisis in the early 1980s might not have occurred if the simulated aternative
policies had been adopted. Private consumption and investment also had their
growth rates reduced by the simulation, due to the restrictive fiscal policy
affecting aggregated demand. Shocks applying expansionist economic policies
were simulated from 1984 to 1994, i.e.,, after the simulated adjustment, and the
results showed that the basic indicators of product growth increased at rates
higher than those observed. The agricultural sector again responded more
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effectively to the smulated policies, due to greater exports, than the non-
agricultural  sector, characterized by low export activities. Thus, the
macroeconomic policies do affect the economic sectors at distinct intensities, a
fact that must be considered when formulating economic policies. Due to poor
implementation, these policies led to enormous macroeconomic imbalances that
lingered during the last two decades. Had these policies been applied to keep the
basic indicators under balance, they could have resulted in a continuous and

sustained growth.
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1. INTRODUCAO

A economia brasileira €, atualmente, uma das maiores do mundo, tendo
sido considerada a oitava economia, segundo o indicador de Paridade do Poder
de Compra do Produto Interno Bruto, do Fundo Monetério Internacional, no ano
de 2001 (FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL - FMI, 2002), ocasi&o em
que o PIB atingiu o valor expressivo de 1.184 bilh&o de reais, cerca de US$ 504
bilhdes (BANCO CENTRAL DO BRASIL - BACEN, 2002).

Considerando o aumento do produto, a melhoria das condicdes médias
de vida e a ateragdo na estrutura produtiva, com vistas em fornecer bens e
servicos mais complexos e alcancar maior produtividade dos fatores de producéo,
a economia brasileira foi um exemplo bem sucedido de crescimento econdmico
no periodo pos-guerra, pelo menos até a década de 80 (GREMAUD et al., 2002).
Passou, nesse periodo, por transformagdes estruturais, decorrentes de grande
variedade de politicas econdmicas, que resultaram em crescimento econémico de
7,43% anuais, no periodo de 1950 a 1979, e crescimento de apenas 2,37% anuais,
no periodo de 1980 a 2001 (Tabela ).



Tabela 1 - Taxas geométricas de crescimento do Produto Interno Bruto Rea do
Brasil, em diferentes periodos (médias anuais)

Periodo TGC (%)
1950 a 1959 6,95
1960 a 1969 5,00
1970 a 1979 8,45
1980 a 1989 3,08
19%0az001 201
1950 a 2001 5,70
1950 a 1979 7,43
1980 a 2001 2,37

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados do INSTITUTO BRASILEIRO DE
GEOGRAFIA E ESTATISTICA - IBGE (2002).

O crescimento econdmico brasileiro ndo foi continuo ao longo da
segunda metade do século XX. Houve fases marcadas por elevadissimas taxas de
crescimento — como o periodo do Plano de Metas, no final dos anos 50, e 0
periodo do milagre econdmico, na passagem da década de 60 paraade 70 — e
periodos de crise, como a crise politica caracterizada pelo golpe militar em
meados dos anos 60, a chamada crise da divida externa, no inicio dos anos 80, e
também a do inicio dos anos 90.

Neste capitulo, fez-se uma revisdo do desempenho da economia
brasileira na segunda metade do século XX, no qual se andisou o
comportamento do crescimento do PIB e descreveram-se os principais fatos
econdmicos da economia brasileira e as politicas econdmicas adotadas neste
periodo. Em seguida, definiram-se o problema e sua importancia e os objetivos

da pesquisa.



1.1. A economia brasileira na segunda metade do século XX

Anteriormente a decada de 50, a economia brasileira estava baseada no
modelo primario-exportador, em que o principal produto era o café e eram
intercalados momentos de crise e de expansdo, tendo em vista a conjuntura
internacional e as politicas para o produto, que acabaram levando a um
desequilibrio entre oferta e demanda, com fortes efeitos sobre os precos.

A crise dos anos 30 foi um momento de ruptura no modelo de
desenvolvimento econdmico brasileiro, marcado pela dependéncia ao setor
externo. Segundo TAVARES (1983), nesse modelo voltado “para fora’, as
exportagdes eram praticamente a Unica componente autonoma do crescimento da
renda, representando o centro dindmico de toda a economia brasileira. Entretanto,
apresentava limitagdes na sua agdo sobre 0 sistema econdmico como um todo,
em face da base estreita em que se assentava, qual sga, as exportagdes de um
Unico produto, o café. A fragilizacdo desse modelo primério-exportador
dependente levou a consciéncia da necessidade de industrializagdo como forma
de superar a dependéncia e o subdesenvolvimento. Entretanto, esse ndo foi 0
inicio da industrializagdo brasileira, que ja havia se iniciado no fina do século
X1X, mas 0 momento em que a industrializagcdo passou a ser meta prioritaria da
pol itica econdmica’.

Um novo modelo de desenvolvimento, voltado “para dentro”, foi
adotado a partir da Segunda Guerra Mundial. O setor externo perdeu importancia
relativa no processo de formagdo da renda nacional e, concomitantemente, houve
aumento da participacdo e dinamismo da atividade interna (TAVARES, 1983).

Portanto, a partir dos anos 50, a politica de industrializagdo ndo eramais
uma reacdo defensiva a acontecimentos externos, mas a principal maneira,
encontrada pelo governo, de modernizar e aumentar a taxa de crescimento da

economia.

! Uma discussdo detalhada sobre origem e desenvolvimento da industrializagio brasileira, bem como o
debate em torno de suas interpretactes, pode ser vistaem SUZIGAN (1986).
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Dada a idéia de que os termos de troca tenderiam a declinar, em virtude
da queda dos precos dos produtos agricolas no mercado internacional, uma
politica de substituicdo de importagdes foi direcionando a politica econdmica
rumo a industrializagdo. Essa politica foi financiada, em grande parte, pela
transferéncia de renda da agricultura para os demais setores da economia,
realizada por meio da politica comercial, que taxava as exportagdes de produtos
agricolas, e da politica de cambio sobrevalorizado, que proporcionava incentivos
a industrializagdo (BRANDAO, 1988, ALBUQUERQUE e NICOL, 1987;
BAER, 1996).

Segundo TAVARES (1983), o processo de substituicéo das importaces
pode ser entendido como um processo de desenvolvimento “parcia” e “fechado”,
que, ao responder as restricbes do comércio exterior, procurou repetir
aceleradamente, em condicdes histéricas distintas, a experiéncia de
industrializacdo dos paises desenvolvidos.

Houve queda no grau de abertura da economia brasileira, ou sga,
reducéo da participacéo na soma do valor das exportactes e importacdes no PIB
brasileiro, que passou de 16,80%, em 1950, para 11,72%, em 1960, em razdo da
politica adotada e da queda dos pregos do café no mercado internacional. As
exportacOes brasileiras reduziram sua participacédo no PIB, em 1950, de 9,2%
para 5,32%, em 1960 (ROCHA, 1995).

Nesse periodo, foram instaladas algumas indUstrias dinamicas, como a
automobilistica, de construgdo naval, de material elétrico pesado e outras
indastrias mecanicas de bens de capital. Expandiram-se também varias industrias
basicas, como siderurgica, petrolifera, metalUrgica dos ndo-ferrosos, de celulose
e papel, quimica pesadae outras (TAVARES, 1983).

O resultado do crescimento da economia e das politicas adotadas nesse
periodo pode ser visualizado na Tabela 1, na se¢do anterior, na qual se observa
gue a economia como um todo apresentou taxa média anual geométrica de
crescimento do Indice de Produto Real de 6,95%, no periodo de 1950 a 1959.

A década de 60 iniciou-se sob 0s impactos negativos da exaustdo do

modelo de substituicdo de importagbes e do fraco desempenho do setor agricola,
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num ambiente inflacionario. Segundo TAVARES (1983), o aumento da
participacdo do setor publico no dispéndio nacional, sem um adequado
mecanismo de financiamento, e 0 agravamento do estrangulamento do setor
externo conduziram a aceleracdo dos mecanismos de propagacdo inflacionaria,
COm graves repercussdes na economia como um todo.

A taxa de crescimento do PIB real, que atingiu um pico de 10,8% em
1958, declinou nos anos seguintes, chegando a 8,6%, 6,6%, 0,6% e 3,4%, em 61,
62, 63 e 64, respectivamente, enquanto a inflagéo acelerou-se e chegou a 91,7%
ao ano, em 1964 (IPEA, 2002). Esse periodo se caracterizou pela primeira crise
econdmica do Brasil em sua fase industria; houve queda importante dos
investimentos, e a taxa de crescimento da renda brasileira cau
significativamente.

O golpe militar de 1964 impds, de forma autoritaria, uma solugdo para a
crise politica, com passagem da democracia para a ditadura, e concentrou
esforcos em medidas para superacdo da crise econdmica e retomada do
crescimento. Para isso, foi lancado o Plano de Acdo Econdmica do Governo
(PAEG), cujos objetivos eram acelerar o ritmo de crescimento e desenvolvimento
econdmico, conter o processo inflacionario, atenuar os desequilibrios setoriais e
regionais, aumentar investimentos, reduzir o desemprego e corrigir a tendéncia
a0 desequilibrio externo.

Para atingir os objetivos do PAEG, foram operacionalizadas reformas
basicas e ingtitucionais, dentre as quais se destacam a reforma tributéria
(principalmente a criagdo do Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e do
Imposto sobre Produtos Industriais); a do sistema monetario financeiro (com
criacdo da correcdo monetéria); a do mercado de trabalho (principalmente com
politica salarial rigida e criacdo do Fundo de Garantia por Tempo de Servico); a
criagdo de amplo sistema de incentivos fiscais para desenvolver a indistria em
areas problemédticas e incentivar as exportacdes; e a reforma do mercado de
capitais (PAIVA et al., 1976). Na reforma do sistema financeiro destaca-se a Lei
n.° 4.595, que criou o Conselho Monetario Nacional (CMN) e o Banco Central

(BACEN). Com essa lel, procurava-se criar condigcbes para que a politica
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monetaria fosse conduzida de forma independente. O CMN substituiu o
Conselho da SUMOC (Superintendéncia da Moeda e do Crédito) e passou a ser 0
orgéo normativo da politica monetaria, com a funcdo de definir as regras e as
metas a serem atingidas. O BACEN foi criado para ser o agente executor da
politica monetéria, além de ser também o agente fiscalizador e controlador do
sistema financeiro. No setor agricola destacaram-se a institucionalizacdo do
crédito rural e a normatizacéo da Politica de Garantia de Precos Minimos.

Apesar do esforco, ndo houve resultados imediatos no periodo de 1964 a
1967, fruto da adocéo de uma politica restritiva que visava controlar 0 processo
inflacionério. Procurou-se, nesse periodo, controlar os gastos publicos, diminuir a
liberdade crediticia e combater os excessos da politica monetaria. Portanto, essa
politica tinha forte conteido recessivo, que, associado a uma série de problemas
climaticos que causaram dificuldades ao setor agricola e também na geracéo de
energia, segundo GREMAUD et a. (2002), tornou-se o elemento conjuntural que
explicou o fraco desempenho econdmico.

Em 1968, o pais entrou em nova fase. As taxas de crescimento do indice
de produto real passaram a ser atamente significativas, da ordem de 9,7% e 9,3%
em 1968 e 1969, respectivamente, resultando em uma taxa média geométrica de
crescimento de 5,0% ao ano, no periodo de 1960 a 19609.

A formulagdo da politica econdémica passou a agir na suposicdo de que
elevadas taxas de crescimento, pés-modelo de substituicdo de importacdes,
somente poderiam ser atingidas em um cenario econdmico mais aberto do que o
dos anos 50. Com vistas em aumentar a taxa de crescimento e diversificar as
exportagoes, foram implementadas medidas, como o fim dos impostos estaduais
para exportagoes, a simplificagdo de procedimentos administrativos para
exportadores, o programa de incentivos fiscais as exportacOes, e créditos
subsidiados aos exportadores. Essas politicas visavam ndo apenas ao crescimento
mais rapido no total das exportaces, mas também ao aumento na participacaéo
dos bens manufaturados, 0 que levaria a reducdo da dependéncia do pais para

com a exportacdo de bens primarios, especialmente o café (BAER, 1996).



A partir de meados de 1968, houve ateracdo na conducéo da politica
cambial, dada a implantagdo da politica de minidesval orizagdes, ja que o cambio
estava sobrevalorizado, a qual visava equilibrar o balanco de pagamentos,
restringindo as importacdes e incentivando as exportagdes. Nesse periodo, houve
forte expansdo monetaria, sempre acima de 10% anuais, de 1967 a 1969. A maior
abertura da economia permitiu maior atracéo do capital externo. Segundo BAER
(1996), ndo ha duvidas de que a estabilidade politica e a orientacdo geral
ortodoxa dos governos po0s-64 proporcionaram um clima favoravel aos
investimentos estrangeiros no Brasil.

As atividades de investimento do governo principamente em infra
estrutura, como expansdo de usinas hidrelétricas, de industrias quimicas e de
mineracao, efetivacéo dainfra-estrutura urbana, construcéo de estradas e de casas
populares, foram também fatores basicos para o “milagre econdmico” a partir de
1968.

Em relacéo ao desempenho setorial, percebeu-se, nesta decada, a grande
necessidade de modernizagdo da agricultura, com vistas em obter um
crescimento mais homogéneo entre os setores da economia, ja que o principal
objetivo das politicas do modelo de substituicdo de importagbes, do periodo
imediatamente anterior, foi a exploracdo dos excedentes exportaveis agricolas
(café, algoddo e cacau) para financiar o desenvolvimento industrial (ALVES e
CONTINI, 1988).

A caracteristica fundamental do setor agricola, nessa década, foi a busca
do incremento de producdo por meio do ganho de produtividade, em relacdo a
area, méo-de-obra e capital, em substituicdo ao modelo de expanséo da fronteira
agricola, que prevaleceu anteriormente (SILVA, 1996).

As politicas passaram a dar maior apoio ao setor agricola, € 0 mecanismo
de mercado foi grandemente enfatizado para estimular a producéo. Os controles
de precos sobre muitos produtos foram gradualmente eliminados, e um dos
principais instrumentos de politica para estimular a agricultura foi o uso do
crédito rural. A criacdo do Programa de Crédito Rural em 1965, de acordo com

SAYAD (1984), visou estimular o crescimento ordenado dos investimentos
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rurais, financiar 0 custeio e a comercializagdo de produtos agropecuérios,
fortalecer os produtores rurais, particularmente os pequenos e médios; e facilitar
aintroducdo de métodos racionais de producéo no setor agricola.

Os setores, de modo geral, foram beneficiados pela melhoria da infra-
estrutura brasileira e darenda, o que ampliou a demanda doméstica.

Na década de 50, o setor industrial implantou sua industria de bens de
capital e insumos bésicos, principalmente a industrializacdo pesada, mas apenas
na década de 60 houve a implantacéo desta indUstria de bens de capital e de
insumos bésicos no setor agricola (SILVA, 1996).

Os anos 70 foram um periodo conturbado, do ponto de vista da economia
mundial. No inicio, ocorreu o primeiro chogque do petroleo, com elevagéo
substancial dos pregos e rompimento do acordo que estabilizava as taxas de
cambio internacional, vigente desde a segunda Guerra Mundial. As economias
mundiais, em grande parte, reagiram de maneira recessiva a esse quadro, que se
agravou ao final da década, em decorréncia do segundo choque do petroleo e da
alta dataxa de juros mundial.

No Brasil, o crescimento econdmico, no final dos anos 60 e inicio dos
anos 70, beneficiou-se de uma capacidade ociosa acumulada, em virtude da
recessao do periodo anterior e das reformas institucionais implantadas. Portanto,
0 rgpido crescimento econdmico, acima de 10%, no periodo do “milagre
econémico”, com ocupacdo de toda a capacidade ociosa, resultou no
aparecimento de desequilibrios que geraram pressdes inflacionérias e problemas
na balanca comercial.

Segundo BACHA (1986), a economia brasileira foi atingida pelo
primeiro choque do petrdleo quando se encontrava no auge de sua expansao
econbmica, que se estendeu de 1968 a 1973. Entretanto, a deterioracdo das
relagdes de troca ndo foi o Unico fator que explicou 0 agravamento das contas
externas do pais depois de 1973. O aumento das importagdes, em 1974, e 0
declinio do comércio mundial, em 1975, sdo fatores importantes que explicam o
motivo pelo qual o déficit em conta corrente mais do que triplicou no periodo de
1973 a1975.



Os condutores da politica econdmica, apds 0 primeiro chogue do
petroleo, tinham duas opcdes para reagir ao chogue externo: poderiam reduzir
substancialmente o crescimento, provocando uma recessao, afim de diminuir sua
conta de importagdes, ou poderiam optar pela manutencdo do crescimento ataxas
continuas, o que implicava declinio significativo nas reservas cambiais e
elevacdo da divida externa. A segunda opcdo foi a aternativa escolhida
(BACHA, 1986; CASTRO e SOUZA, 1985; BAER, 1996).

Segundo FISHLOW (1986), embora nos primeiros meses do ano de 1974
tenham sido ingtituidas politicas monetarias e fiscais restritivas para manter a
demanda sob controle, elas foram apenas margina mente efetivadas, dando lugar,
em 1975, a uma estratégia mais agressiva de crescimento econdmico com a
introducdo do Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento (Il PND)2. Este
plano consistia de um imenso programa de investimentos, cujas metas eram
substituicdo das importacGes de produtos industriais béasicos e bens de capital; e
rapida expansdo da infra-estrutura econémica.

O financiamento do Plano foi feito, basicamente, em dois niveis. para as
empresas estatais, por meio do endividamento externo, e para o setor privado, por
meio de creditos subsidiados de agéncias oficiais (BNDE).

Portanto, segundo TAVARES (1998), a reversdo endogena do ciclo de
expansao no periodo de 1973 a 1977 ndo se manifesta de forma abrupta, como no
periodo anterior (inicio dos anos 60), gracas, sobretudo, ao crescimento do
investimento publico, de maneira sustentavel, até 1977. Isto se deveu, por um
lado, a capacidade de autofinanciamento corrente das empresas publicas e a
capacidade destas de endividamento proprio nos mercados financeiros internos e
externos; por outro, ao amplo raio de manobra fiscal de que dispunha o governo,
além da possibilidade do manegjo de fundos especiais.

A divida externa cresceu rapidamente no periodo, dada a facilidade de
captaca@o de recursos no exterior e dada a baixa taxa de juros internacionais. A

capacidade de obtencdo desses recursos esta relacionada com o processo de

2 Esse periodo ficou conhecido, na literatura econdmica, como “a economia brasileira em marcha
forcada’, que é o titulo de uma das principais referéncias bibliogréficas sobre o periodo pés-milagre,
escrito por CASTRO e SOUZA (1985).
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reciclagem dos délares dos paises da OPEP (Organizagdo dos Paises Exportdores
de Petrdleo), que os retornavam ao sistema financeiro internacional. Como a
demanda de créditos dos paises desenvolvidos estava retraida, os paises em
desenvolvimento tornaram-se fonte de aplicac&o desses recursos financeiros.

Segundo BACHA (1983), a divida externa acumulou-se ao longo do
periodo, principalmente por causa da deterioracdo das relacdes de troca, dos
choqgues de juros e da recessdo mundial.

A divida liquida subiu de US$ 6,2 bilhdes, em 1973, para US$ 31,6
bilhdes, em 1978, o que representou uma taxa anual de crescimento de 38,7%,
enquanto a divida bruta aumentou de US$ 12,6 bilhfes para US$ 43,5 bilhdes.
De 1973 a 1978, amaior parte do aumento da divida estava ligada a necessidade
de cobrir o déficit da conta corrente, em vez de aumentar as reservas cambiais
(BAER, 1996).

A conjuntura externa foi novamente afetada em 1979, em decorréncia do
segundo choque do petréleo, que contribuiu para um grande declinio nas relagctes
de trocas e para 0 aumento das taxas de juros internacionais, em reacao as rigidas
politicas monetaristas internas dos Estados Unidos. Como a maior parte da divida
brasileira havia sido contraida em uma base de taxas de juros flexivel, houve
aumento nos custos ndo sO de novos empréstimos, mas também no servico da
divida néo liquidada.

No ambito comercial, o fim da década de 70 foi marcado por pressdes do
GATT (General Agreement of Tariffs and Trade), que exigia reducdo de
restricbes comerciais, como tarifas a importacdo e subsidios fiscais e de crédito
as exportagdes. Devido a essas exigéncias, as desvalorizagdes cambiais nominais
foram aumentadas, além da diferenca entre as taxas de inflagcdo brasileira e
americana, para tentar compensar a reducdo dos efeitos dos mecanismos
comerciais (DORNBUSCH e FISCHER, 1982).

Na década de 70, a taxa geométrica anual média de crescimento foi de
8,45%, entretanto, entre 1976 e 1979, o crescimento anual foi sempre inferior a

7%. O expressivo crescimento nessa década foi, sem duvida, devido ao
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crescimento excepcional ocorrido nos anos anteriores ao primeiro chogue do
petroleo.

De 1970 a 1979, a composicdo setorial do produto interno brasileiro
pouco se alterou, com pequenos aumentos na participagcdo da agricultura e dos
servicos nao-comerciais (aqui entendido como intermediacdo financeira,
transportes, comunicagdes, governo, aluguéis e outros servigos). A participacéo
da agricultura no Produto Interno Liquido passou de 10,1%, em 1970, para
13,3%, em 1979, enquanto a dos servicos ndo-comerciais passou de 38,4% para
38,7%, no mesmo periodo. As atividades industriais, que representavam 35,9%
em 1970, aumentaram para 37,9% em 1974, caindo posteriormente para 32,4%
em 1979. As dtividades comerciais, no periodo, tiveram comportamento
semelhante ao das industriais, embora a participacéo setorial, em 1979, tenha
sido idénticaade 1970, de 15,6% (ALBUQUERQUE e NICOL, 1987).

A agricultura brasileira teve desempenho satisfatorio nessa década, em
virtude da expansdo da fronteira agricola (com ganhos de produtividade
principalmente nas novas areas incorporadas ao processo produtivo), da elevacéo
de pregos pagos aos produtos brasileiros exportados pelo mercado internacional e
da existéncia do créedito rural altamente subsidiado (com taxas reais de juros
negativas para compra de insumos, comercializacdo e investimentos), conforme
destacado por ALBUQUERQUE e NICOL (1987).

A década de 80 iniciou-se com um processo recessivo que permaneceu
até 1983, reflexo do segundo choque do petréleo e de aumentos nas taxas de
juros internacionais. Ja em dezembro de 1979, em razéo da subita desval orizacéo
cambial de 30%, que quebrou uma politica de minidesval orizacbes, registrou-se
o0 inicio de politicas de choque que geraram grande instabilidade econdmica nos
anos seguintes (CYSNE, 1993). Na economia, observaram-se taxas de inflacdo
da ordem de 100% ao ano, em razéo das quais se estabeleceram a prefixacdo da
correcdo monetaria e 0s regjustes salariais sistematicos. Essas politicas foram
conhecidas como a Heterodoxia Delfiniana, por terem sido aplicadas durante a
gestdo do Ministro Delfim Neto a frente da SEPLAN — Secretaria do
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Planggamento (que se tornaria um forte componente inercia da inflagéo
brasileira).

A divida externa bruta, no curto, médio e longo prazos, publica e privada
(respectivamente de 69% e 31% do total) chegou a cerca de 68 bilhdes de dblares
em fins de 1981, cerca de 28% do PIB e equivalente a trés vezes o valor das
exportacOes daguele ano. Os gastos com amortizacOes e juros foram superiores a
16 bilhdes de ddlares, mais de 2/3 do valor das exportaces (MALAN, 1982).

Segundo SILVA (1996), a crise do México, que declarou moratoria em
1982, fez cessar os fluxos de capitais para o Brasil, e acordos com o Fundo
Monetério Internacional (FMI) levaram os formuladores de politica econémica a
praticarem politicas altamente recessivas, com arrochos saariais e cortes nas
importacdes, visando deprimir 0 consumo interno e incrementar as exportacoes
gue gerariam recursos para cumprir os servicos da divida externa.

O objetivo maior era expandir o saldo comercial diante dos juros da
divida externa brasileira; nesse contexto, o saldo comercia da agricultura
correspondeu, no triénio 83/85, a 75% dos juros brutos da divida externa
brasileira, conforme mostrou SILVA (1996).

Essa politica conseguiu éxito no equilibrio do setor externo, a custa,
principalmente, da reducdo das importacdes, mas com fortes efeitos sobre o
crescimento econdmico e sobre o controle da inflagdo. O desempenho do PIB,
nos anos iniciais da década, retrata 0O pProcesso recessivo em que entrou a
economia brasileira, fruto de politicas de austeridade para cumprir com o0s
compromissos externos e controlar a inflacéo (ARIDA, 1983). A economia teve
crescimento negativo de -4,25% em 1981, cresceu somente 0,83% em 1982; e
novamente cresceu a taxas negativas de -2,93% em 1983. A inflagdo, que ao final
da década de 70 era da ordem de 52,1% a0 ano, atingiu o nivel de 227% ao ano
em 1985 (IPEA, 2002).

O ano de 1985 marcou o fim do Regime Militar e o inicio da
redemocratizacdo no pais, apés a grande manifestacdo popular do movimento

“diretas j&’ em 1984. Em 1986, o Plano Cruzado foi a primeira tentativa de
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controlar a inflagdo, com troca de moeda, paridade a0 dolar americano,
tabelamento de pregos e restauracdo do poder aquisitivo da popul agdo.

Nos anos de 1985 e 1986, foram registradas taxas de crescimento de
7,9% e 7,5% no indice do produto real, as quais ndo eram observadas desde
1980. Entretanto, segundo BAER (1996), nota-se que, em 1986, o indice de
crescimento da economia era de 114,0, enquanto em 1980 era de 100,0, o que
permite ter umaidéia do fraco desempenho nos anos de 1980 a 1986.

Em 1986, o governo federal investiu na agricultura o equivalente aos trés
anos anteriores, cerca de US$ 7,0 bilhfes. A politica de precos minimos passou a
ser melhor conduzida, refletindo, em maior parte, nos custos de producéo.
Entretanto, o governo, deliberadamente, importava produtos alimenticios para
enfrentar a expansdo da demanda. Apesar dessas importacbes, o0
desabastecimento fez-se presente.

O Plano Cruzado manteve a inflacdo estabilizada até préximo das
eleicOes presidenciais de 1986. A partir disso, houve aceleracéo das taxas de
inflacdo, que, & medida que aumentavam, a inseguranca na continuidade do
Plano Cruzado levava a populagdo a formagdo de estoques preventivos de
alimentos, 0 que pressionava ainda mais a inflagdo. Os regjustes nos pregos
foram sendo redlizados de forma anarquica, houve deterioracdo das financas
publicas e crise cambial, 0 que culminou na decretagdo da moratoria externa do
governo (SILVA, 1996).

A conjuntura favoravel do inicio do Plano Cruzado fez com que os
agricultores assumissem dividas para investimento na producdo, mas a inflacdo
do inicio de 1987, a corregdo dos saldos dos produtores, de forma extorsiva, e a
abundante oferta de produtos agricolas que deprimiam 0s pregos deixaram 0s
produtores em situacdo de insolvéncia, 0 que obrigou 0 governo a anisti&los da
divida (SILVA, 1996).

Em 1987, houve reducdo no investimento publico, aumento da divida
publica, aparecimento de novos instrumentos financeiros de alta liquidez e

inadequado financiamento publico viaimposto inflacionério.
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Os ultimos anos da década foram marcados por planos econdémicos de
curta duragdo, oS quais visavam estabilizar os pregos, fortalecer a moeda
doméstica e desindexar a economia. As metas de politicas monetarias e fiscais
eram rigidas, mas sem sucesso. A escalada inflacionéria foi ainda maior que as
precedentes, e a década de 80 foi considerada a “década perdida’, dada a taxa
geométrica anual média de crescimento do produto real de 3,08%, de 1980 a
1989. A taxa de crescimento geométrico da renda per capita apresentou-se nula
nessa decada.

O ano de 1990 foi marcado, jA em seu inicio, por mais um plano de
estabilizacdo de precos — o Plano Collor | (ou Plano Brasil Novo) — que impds
violenta contragdo monetaria, visto que reduzia a liquidez da economia em algo
proximo a 80%, congelava precos e salarios, diminuia a taxa nominal de juros,
mas ainda mantinha ataxareal de juros em niveis elevados.

Houve repentina reducéo da taxa de inflagcdo, e o dinheiro confiscado
transformou-se em divida publica de prazo fixo (18 meses), a juros de 6% ao
ano. Assim, o Banco Central do Brasil voltava a ter controle sobre o estogue de
moeda, aliado a umataxa de cambio flutuante (BARBOSA, 1990).

A inflagdo teve suas taxas reduzidas a niveis abaixo de dois digitos,
voltando a crescer no inicio de 1991, quando foi instituido o Plano Collor II.
Novamente, 0 processo se repetiu, reduzindo a inflagdo, que, depois de poucos
meses, voltou a subir.

Os diversos ciclos inflacionérios entre 1986 e 1993, em que periodos de
inflacdo controlada conviviam com periodos de ata inflagcdo, resultaram no
aumento da instabilidade dos pregos relativos na economia, e 0s pregos agricolas
passaram a apresentar maior dispersdo, em comparacéo aos demais setores da
economia, em virtude da sua maior flexibilidade (VIEIRA, 1997).

A economia brasileira ficou estagnada no periodo de 1990 a 1992, so
voltando a crescer no ano de 1993, quando se adotou uma politica econémica
conservadora, com énfase no guste das contas do setor publico, tendo-se

renegociado as dividas com estados e municipios. A divida externa gerou um
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ambiente mais favoravel® ao lancamento do Plano Real, em margo de 1994, com
ainstituicdo daURV (Unidade Real de Valor) (BACHA, 1998).

O caréter diferenciado do Plano Real, por implementar a URV, retirou o
componente inercia da inflagdo, com superindexacdo dos precos. Todos 0s
precos e salarios da economia elevavam-se em cruzeiros, mas eram mantidos em
URVSs, 0 que levou a uma substituicdo de cruzeiros por URVs. O valor da URV
em cruzeiros, fixado com base em indices de precos, pré-fixava a taxa de cambio
comercia do ddlar americano, como numa dolarizagdo disfarcada (KOPSCHITZ,
1997; BACHA, 1998).

Em decorréncia da total indexagdo dos precos e saérios a URV e do
alinhamento dos precos relativos da economia, entrou em vigor outra fase do
Plano Real, com a criagdo de uma nova moeda, o rea, em substituicdo ao
cruzeiro, e do fator de conversdo, em que R$ 1,00 = 1 URV.

O Banco Central do Brasil determinou uma politica cambial de banda
assimétrica, estipulando o teto maximo de R$ 1,00/US$ 1,00. Assim, o Plano
Real passou a apoiar-se fortemente na “éncora cambia”, o guste fiscal foi
equacionado para o curto prazo, e o cambio tornou-se relativamente flexivel.

A implementacdo do plano resultou em expressivo aumento na demanda
agregada, e, para enfrentar esse desequilibrio e conter a expectativa de volta da
inflacdo, o0 governo elevou fortemente as taxas de juros, o que originou elevado
déficit do setor publico, que passou de um superavit de 1,3% do PIB, em 1994,
paraum déficit de 4,8% do PIB, em 1995, conforme mostrou BACHA (1998).

A economia ja apresentava sinais recessivos, € 0 ano de 1996 apresentou
um crescimento no indice do produto real de apenas 2,66%, contra os 5,85% e
4,22% obtidos em 1994 e 1995, respectivamente. A divida liquida do setor
publico passou de 28,1 % do PIB, em 1994, para 29,9%, em 1995, e 34,2%, em
1996 (BACHA, 1998). TAVARES (1998) mostrou que, “enquanto o PIB real

cresceu a uma taxa média anual de 4,4%, a taxa média de juros reais ao longo do

% Observa-se que, em 1993, o orcamento operacional era superavitario em 0,25% do PIB, enquanto
nominal mente existia um déficit de 58,4% no PIB, conforme BACHA (1998).
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periodo foi quase seis vezes maior, atingindo 25,3% ao ano”, numa situagéo
claramente insustentavel.

TAVARES (1998) enfatizou ainda que a politica de liberalizacéo
comercial, aliada a sobrevalorizagdo cambial, afetou drasticamente todos os
setores da economia, reduzindo seu nivel de atividade como um todo, e o efeito
retroalimentador da importacdo de bens de capital ndo teve os efeitos esperados.
A contragcdo do emprego forma deu lugar a atas taxas de desemprego e ao
emprego informal, ou subemprego.

Em 1997, o pais voltou a crescer lentamente, a uma taxa de 3,6%, em
comparagao ao ano anterior, mas a crise do leste asiatico gerou forte instabilidade
mundial, ocasionando expressiva fuga de capitais do pais. O governo aumentou
as taxas de juros para niveis proximos a 45% ao ano, na tentativa de conter afuga
de capitais, e o déficit publico financiado por divida levou o pais a uma recessao
em 1998, com queda de 0,1% no indice do produto real. O desemprego elevou-
Se, e as empresas sofreram pesadamente com a escassez de recursos para capital
de giro e investimento.

Ao final da década, a manutencédo da politica de cambio sobrevalorizado
tornou-se insustentavel, em decorréncia da significativa ampliagcdo do
endividamento externo, do aumento da divida publica e do retardamento do
crescimento. O cambio sobrevalorizado era justificado pelo receio de retorno do
processo inflacionario, mas teve fortes efeitos no nivel de reservas cambiais, no
quadro recessivo, na taxa de desemprego, na deterioracdo do saldo em conta
corrente e na elevacao da razdo divida publica/PIB.

Esses fatores justificaram a mudanca na politica cambial ocorrida em
1999, com a adocdo do sistema de cambio flutuante, cujo impacto inicial foi uma
desvalorizacdo de 70% no cambio nominal, nos primeiros meses. Segundo
GREMAUD et al. (2002), todos 0s paises que passaram por processos cambiais
semelhantes tiveram algumas das conseqliéncias como aceleracéo inflacionaria,
crises financeiras e recessdo, que culminaram em grandes crises econdmicas. No

Brasil, ndo se verificou esse quadro, visto que o desempenho da economia
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brasileira, em 1999, foi de crescimento de 0,8%, o0 que pode ser considerado
satisfatorio, dada a magnitude da mudanca cambial ocorrida.

O periodo de 1990 a 2001 foi marcado por baixa taxa geométrica anual
media de crescimento do produto real, de 2,81% ao ano, 0 que evidenciou, Nos

anos 90, mais uma“ década perdida’.

1.2. O problema e suaimportancia

Apobs expressivo crescimento econdmico nas décadas de 50, 60 e 70, a
economia brasileira enfrentou, nas décadas de 80 e 90, o problema do baixo
crescimento econdémico (crescimento do Produto Interno Bruto Real), da ordem
de 2,37% anuais, de 1980 a 2001, contrastando com uma média de 7,43%, no
periodo de 1950 a 1979.

Aliado a esse baixo crescimento, houve reducéo do nivel de emprego
industrial, da ordem de 35%, de 1990 a 1997, conforme dados do IBGE
(MERCADANTE, 1998).

O baixo crescimento econdémico, agui entendido como o crescimento do
PIB, origina problemas relativos a0 desemprego, ao baixo volume de
investimento produtivo, a queda na renda per capita, e ainda reduz a adocéo de
tecnologias inovadoras, o que faz com que o pais perca em competitividade
internacional. Saber o porqué do baixo crescimento econémico é uma questéo
controversa; aqui, admite-se a hipétese de que as politicas econdmicas adotadas
tenham sido causadoras do fraco desempenho econdmico apos 1980.

Segundo TWEETEN (1991), a responsabilidade pelo crescimento
econdmico ou pelo declinio ndo esta em fatores externos, mas sobretudo na
escolha das politicas redizadas por cada pais. Persistentes déficits externos,
acumulacdo de debitos, inflagdo, moeda sobrevalorizada e caréncia de comércio
internacional seriam, conforme esse autor, formas de manifestacdo de um
Processo de Degradacdo Econdmica (no original, em inglés, Economic
Degradation Process - EDP). A agricultura, como os demais setores, é

fortemente influenciada pelos sintomas do EDP, em que inflagdo, controles de
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precos e de comeércio, elevadas distorges no comércio internacional, caréncia de
recursos para infra-estrutura e pesguisa agricola sdo fatores que retardam o
crescimento, com consequiéncias na economia e na sociedade.

Assim, as politicas monetérias, fiscalis, cambiais e de comércio afetam a
alocacdo de fatores nos diversos setores da economia, com consequéncias nos
niveis de precos, na demanda, na producéo e na distribuicdo de renda.

As politicas econdbmicas devem ser sustentaveis e persistentes. A adogdo
equivocada de certas politicas, por oportunismo politico, ideologias ou
ignorancia, pode afetar o crescimento econdmico, com efeitos negativos nos
custos de gustamentos e na realocacdo dos recursos, sendo a reversdo destes
extremamente penosa para a sociedade.

O Brasil tem sido um verdadeiro “laboratério” para implantacdo de
politicas econdmicas. No periodo de 1960 a 2001, foram implementadas politicas
econdmicas de diversas naturezas, tanto ortodoxas quanto heterodoxas. Portanto,
torna-se necessario analisar a influéncia das politicas econémicas adotadas no
Brasil e seus efeitos na taxa de crescimento. A partir da década de 80, a
economia praticamente estagnou, gerando um processo de degradacéo
econdmica. E importante examinar como a adocdo de politicas econdmicas
sustentéveis, com equilibrio orcamentario e crescimento harmonico e persistente,
poderia auxiliar o investimento produtivo, 0 consumo, 0 emprego, 0 COMErcio
internacional e, ainda, a estabilidade de precos.

As politicas cambia e comercia, dado o baixo grau de abertura,
permitiram grandes excedentes na balanca comercial brasileira durante a década
de 80, mas se observou baixa taxa de crescimento econémico, com significativo
aumento da divida publica.

Na década de 90, apesar da relativa estabilidade dos pregos apés 1994,
constatou-se que a conduta macroecondmica gerou expressiva divida fiscal
liquida, que atingiu, em dezembro de 2001, 54% do PIB, e também divida
externaliquida, que atingiu 34% do PIB (BACEN, 2002).

Os diversos setores da economia sdo afetados diferentemente pelas

politicas adotadas. 1sso ocorre pela natureza da atividade produtiva, pelo nivel
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necessario de investimento para manutencéo e ampliacdo do estoque de capital e
pela diferenciacéo do nivel tecnol 6gico alcangado em cada setor.

As politicas econdmicas adotadas nas duas décadas passadas, certamente,
n&o proporcionaram adequado crescimento econdmico, razéo por que a avaliacéo
de politicas econdbmicas alternativas ganha relevancia. Portanto, a hipotese
central desta pesquisa é que as politicas econdmicas adotadas, caracterizadas pelo
baixo nivel de abertura comercial, pelo desequilibrio orcamentario do governo e
pelo desequilibrio monetario, explicam o baixo desempenho econémico, no que
concerne ataxa de crescimento da economia brasileira.

Trabalho dessa natureza foi desenvolvido por MOREIRA et al. (1997),
que privilegiaram a analise dos impactos da politica macroecondmica na
distribuicdo de renda e nos indicadores sociais. Nesse estudo, foi usado um
modelo de equilibrio geral computavel desenvolvido no IPEA (Instituto de
Pesquisa Econbmica Aplicada), considerado, pelos autores, Util ndo apenas ao
plangjamento econdmico, mas tambem a avaliagdo de politicas econdmicas em
curso e naformulacéo de alternativas paraelas.

Diferentemente do estudo de MOREIRA et a. (1997), este trabalho
abordou impactos das politicas macroecondmicas nos indicadores de crescimento
por meio de um modelo de equilibrio parcial econométrico, em que se usam
dados de séries temporais para o periodo de 1960 a 2001. Portanto, este modelo
apresenta maior dinamismo, pois permite avaliar impactos das politica ao longo
do tempo, e ndo em um periodo especifico, em relacdo a Matriz de Contabilidade
Social utilizada.

Assim, este trabalho pode servir como subsidio para formulagdo de
politicas econdmicas, mediante avaliagdo de politicas alternativas e seus efeitos

naeconomiabrasileira

1.3. Objetivos

O objetivo geral deste estudo foi determinar os efeitos das politicas

macroecondmicas no processo de crescimento econOdmico brasileiro e na
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composicdo setorial do produto, no periodo de 1960 a 2001. Para isso, politicas
aternativas foram simuladas na economia brasileira principamente a partir de
1980, quando o pais passou a apresentar baixa taxa de crescimento no produto e
narenda

Especificamente, os objetivos foram: a) Avaliar os impactos no produto,
no investimento, No consumo, N0 emprego e nos salarios dos setores agricola e
ndo-agricola brasileiro, simulando a adocéo de politicas macroeconémicas que
anteciparam o gjuste econdmico, do inicio dos anos 80 ao periodo posterior ao
primeiro choque do petrdleo; e b) Avaliar esses mesmos impactos, simulando a
adocdo de politicas monetaria e fiscal menos restritivas e de politicas de maior

abertura na economia, a partir do inicio dos anos 80.
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2.0 MODELO GERAL

O modelo em que se baseou este estudo parte da idéa de que o ambiente
macroecondmico, que envolve as politicas cambial, comercial, monetaria e fiscal,
determina os pregos, a producdo e os investimentos, enquanto a producdo, por
suavez, determina os retornos ao capital e ao trabalho.

A docagdo dos investimentos, conforme os retornos ao capital,
determina o saldo de comércio exterior e o0 estoque de capital; a alocacdo setorial
do trabalho, conforme os salérios, a migracdo para fora da agricultura; e o
estoque de capital, o saldo de comércio exterior e a migragcdo, juntamente com o
ambiente macroecondmico e 0s precos, a producdo do proximo periodo e o
crescimento da economia (Figura 1).

A modelagem segue uma estrutura de trés setores. agricola, ndo-agricola
e governo. Para melhor entendimento, o modelo foi tratado em blocos agregados:
taxa de cambio real e precos; producéo setoria; dispéndio da economia
(consumo, investimento e comércio internacional). O Ultimo tratou de emprego e

alocacéo e da dindmica dos recursos produtivos.
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O modelo partiu do pressuposto que politicas macroecondmicas, que
compdem o ambiente econdémico, afetem o crescimento econdbmico de um pais.
As raz0es para a intervencéo governamental na economia sdo variadas, assm
como suas formas,

SADOULET e DE JANVRY (1995) mostraram que 0S argumentos para
a atuacdo governamental na economia podem ser a busca de maior eficiéncia
(agui entendida como a 6tima alocagdo dos recursos para atingir o0 maximo de
renda agregada) ou, ainda, argumentos ligados a preservacdo ambiental, reducéo
da pobreza e seguranca alimentar.

O modelo geral envolve varias teorias, descritas nos capitulos
posteriores, que sdo aplicadas empiricamente na economia brasileira, com vistas
em determinar os parametros que explicam as relacBes entre as diferentes
variavels agregadas. Para isso, 0s capitulos que seguem sé&o dedicados a cada um
dos blocos especificos de relacdes econdmicas agregadas. Os capitulos foram,
em geral, divididos em duas partes; a primeira tratou dos conceitos e das rel acbes
tedricas e a segunda, da formulacdo empirica, em que foram estimados os
parametros que explicam as diversas relagcOes entre as variaveis.

Portanto, o capitulo 3 foi dedicado a discusséo da taxa de cambio real e
dos precos setoriais, 0 que permite analisar a competitividade da economia
brasileira no periodo do estudo. No capitulo 4, a producéo setoria e os aspectos
gue levam a mudanca tecnol 6gica foram abordados. O capitulo 5 foi dedicado a
discussdo da renda agregada, pelo lado do dispéndio, analisando-se, por
conseguinte, 0 consumo privado e o investimento privado. O capitulo 6 tratou da
alocacéo e da dinamica dos recursos produtivos, abordando aspectos do emprego,
da migracéo rural e do investimento setorial. No capitulo 7, as relagbes discutidas
nos blocos anteriores foram reunidas em um Unico modelo e, assim, foram feitas
simulagbes para a economia brasileira. As conclusdes foram apresentadas no

capitulo 8.
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3. TAXA DE CAMBIO REAL E PRECOSSETORIAIS

Inicialmente, fez-se uma analise conceitual da taxa de cambio real e do
modelo empirico ajustado para sua determinagdo; em seguida, definiu-se o

model o de determinacdo dos pregos setoriais e de abertura comercial.

3.1. Taxade cambio real

A andlise econbmica, normalmente, distingue a economia em dois
setores cujos bens sdo separados em comercializavels e ndo-comercializaveis. Os
comercializaveis sd0 agqueles tipicamente voltados ao comércio internacional —
bens exportados, bens importados ou ambos, enquanto 0os ndo-comerciaizaveis
s80 destinados ao mercado interno.

A relagdo entre pregcos dos bens comercializaveis e dos néo-
comercializaveis fornece a taxa de cambio real. Esse conceito é adotado nas
analises de alocacdo de recursos, em que 0 mecanismo de agustamento do
balanco de pagamentos induz o consumidor a comprar bens domeésticos em
detrimento aos importados, ante um aumento da taxa de cambio. Simetricamente,
esse aumento provoca estimulos que aumentam a producdo de bens

comercializavels, seja para exportacdo, seja para substituicdo de importacéo,
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reduzindo a producdo de ndo-comerciaizaveis (SADOULET e DE JANVRY,
1995; MUNDLAK et al., 1989).

A taxade cambio real pode ser expressa por

TcrR=-PT_ @)
PNT

em que TCR é taxa de cambio real; pr, indice de precos de produtos
comercializavels; e pyt, indice de precos dos ndo-comercializaveis.

A taxa de cambio real pode ser obtida, também, pela escolha de uma
cesta de moedas e por sua ponderacdo, a qual se relaciona com a definicdo de
taxa de cambio real efetiva. A taxa efetiva € a taxa de cambio nominal média,
observada nas relagbes comerciais de um pais. Segundo ZINE JR. (1992),
usualmente, isso equivale a usar uma media ponderada das taxas de cambio do
pais e do grupo dos principais parceiros comerciais.

Outro indicador usado na taxa de cambio real esta relacionado com a
paridade do poder de compra (PPP). Em sua forma mais simples, € expresso pela
taxa nominal de cambio deflacionada pelo indice de precos da moeda doméstica:
e/p’. Nesta forma, a taxa mede o preco real da moeda estrangeira, mas ndo se
gjusta aos movimentos proprios desta, sendo necessario, para se obter um
indicador mais apropriado da taxa de cambio real (gustando-se as mudangas no
poder de compra da moeda estrangeira), incluir o indice de precos da moeda

estrangeira, obtendo-se:

F

TCRppp = e% ’ @)

em que TCRepp € taxa de cambio real pela paridade do poder de compra; e, taxa
de cambio nominal; p", indice geral de precos no mercado mundial; e p?, indice

geral de pregcos no mercado domestico (indice de precos ao consumidor)
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(SADOULET e DE JANVRY, 1995; ROCHA, 1995, KRUGMAN e
OBSTFELD, 1999).

3.1.1. Fatores que afetam a taxa de cambio real

Alteragbes na taxa de cambio rea, normalmente, sdo oriundas de
mudancas na oferta e na demanda de moeda estrangeira, as quais refletem
mudancas estruturais ou distor¢cbes provocadas por politicas econémicas.
Mudangas na receita das exportages, nas importagdes, nos fluxos de capitais,
nas taxagOes ao comércio internacional, ou mesmo um insustentavel déficit em
contas correntes, especiamente fruto de empréstimos contraidos no exterior,
afetam ataxa de cambio real (SADOULET e DE JANVRY, 1995; BAUTISTA e
VALDES, 1993).

a) Mudancas na receita das exportacoes

Aumento na produtividade do setor de produtos de exportacdo, em
relacdo ao de produtos domésticos, resultaria em acréscimo no prego relativo dos
produtos ndo-comercializaveis, em relagcdo aos comercializavels, uma vez que a
eficiéncia na producdo de ndo-comercidlizaveis ndo aumentaria na mesma
velocidade do setor de exportagcdo. Consegientemente, a taxa real de cambio
seriareduzida

Outra forma de ocorrer o declinio da taxa de cambio real, por expanséo
da oferta de moeda estrangeira, seria numa situacdo de aumento do preco de um
produto exportavel importante, como, por exemplo, o petréleo (em paises
exportadores desse produto).

SADOULET e DE JANVRY (1995) mostraram que a apreciacdo da
moeda, nesse caso, poderia ser vista cOmo uma correcdo necessaria € com
importantes impactos em todos os setores da economia. A reducdo do preco
relativo entre comercializaveis e ndo-comercializavels faria com que setores
como agricultura e industria, que produzem comercializaveis ou substitutos de

importavels, tornassem ndo-lucrativos. Os recursos fluiriam para setores mais
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lucrativos, e a demanda seria dirigida para produtos importados (mais baratos).
Normalmente, 0 setor agricola € mais penalizado com a apreciagdo do cambio,
em virtude da protecdo a industria, principalmente nos paises dependentes da

exportacdo de produtos primarios.

b) Mudanca na demanda de moeda estrangeira

Uma mudanca desse tipo poderia ocorrer mediante politicas domésticas
expansionistas (monetarias ou fiscais), as quais aumentariam a demanda
agregada e a producdo, e parte do crescimento da demanda traduziria em
aumentos nas importacoes, pressionando a demanda de moeda estrangeira.

Se 0 aumento na demanda domeéstica excedesse o aumento na oferta,
entdo as exportagdes tenderiam a decrescer, devido a um direcionamento para
atender a demanda interna. Com isto, ter-se-iam déficit em moeda estrangeira e
depreciacdo da taxa de cambio real. Essa depreciacdo pressionaria 0s custos dos
insumos importados, aumentando-os e melhorando a competitividade dos

produtos exportaveis.

c) AlteragGes nos fluxos de capitais e acumulagdo de débitos no exterior

A taxa de cambio real € fortemente influenciada pelos fluxos
internacionais de capital, que estdo intimamente ligados as politicas monetaria e
fiscal do pais.

A depreciacéo da taxa de cambio real oriunda de uma politica econébmica
expansionista, como Vvisto anteriormente, ocasionaria uma fuga de capitais para
outros paises, numa tentativa de proteger esses capitais da desvalorizacdo, que
Ihes imporia perdas. Essa fuga, por sua vez, resultaria em outra desvalorizagéo,
num ataque especulativo.

De outra forma, os influxos de capital induziriam a valorizagdo da taxa
de cambio real (TCR). Os capitais externos, em parte, seriam gastos
normalmente com bens domésticos e ndo-comercializaveis, e o balanco de

pagamentos apresentaria superavitario e exerceria pressao nareducéo da TCR.
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No caso da acumulagdo de débitos, esta implicaria gjustamentos com
declinio da TCR, o que levaria a aumentos dos precos dos produtos domésticos,

dificultando as exportacdes e favorecendo as importacoes.

d) Politicas comerciais

As politicas comerciais afetam diretamente a TCR, por meio das
restricbes ao comeércio internacional, ou sgja, das tarifas sobre importacdes, taxas
ou subsidios as exportacoes, e restricoes ndo-tarifarias.

As tarifas sobre bens importados elevariam o preco doméstico destes, o
que reduziria a demanda A demanda de moeda estrangeira reduziria,
promovendo apreciacéo da TCR.

SADOULET e DE JANVRY (1995) mostraram que a apreciacdo
cambial, resultante da imposi¢éo de tarifas sobre importagcoes, por exemplo, de
produtos industrializados, seria prejudicia aos demais setores, visto que seria
uma taxagao sobretudo sobre a agricultura.

Quanto as taxas sobre exportacOes, estas representariam despesas para 0s
exportadores. Reducdes nessas taxas, ou aumentos nos subsidios as exportacoes,
resultariam em aumentos na oferta de moeda estrangeira, reduzindo a TCR.

Portanto, a politica comercial afetariaa TCR e, consequientemente, todos

0S setores da economia.

3.1.2. Modelo de deter minacéo da taxa de cambio real

A taxa de cambio real seria afetada pelos precos internacionais de
produtos exportados e importados, pelas politicas comerciais, monetaria e fiscal,
pelos fluxos de capital e pelos precos domeésticos. Nesta secdo, enfoca-se,

algebricamente, como essas variveis afetariam a taxa de cAmbio real®.

* Esta anélise baseou-se em trabalhos de MUNDLAK et al. (1989), ROCHA (1995) e SADOULET e DE
JANVRY (1995), nos quais podem ser obtidos maiores detal hes.
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a) Precos setoriais e politica comercial

Considerando-se um modelo de trés setores (exportados, importados e
domeésticos) e um pais tomador de precos no mercado internacional, os precos
dos bens comercializaveis seriam determinados por trés fatores principais. precos
internacionais, taxa nominal de cambio e distor¢cdes no comeércio internacional. A
taxanomina de cambio €, aqui, entendida como o preco relativo entre as moedas
de dois paises.

Assim, podem-se expressar 0s precos dos bens comercializaveis por:

P, =Pe(l-t,), €)

Pn = Pre+tr). @

em que P, e P; sd0 os precos internaciona e doméstico do bem comercializavel
i; e taxa de cambio nominal; t;, taxa sobre o comércio do bem i; i = X, m, bens
exportados e importados, respectivamente.

A oferta (S) e a demanda (D) dos importados e exportados podem ser
representadas, respectivamente, por S,, S, Dy, € Dy. As diferencas entre oferta e
demanda domeéstica desses dois bens comercializaveis sdo equilibradas pelo
comércio internacional .

Para 0 bem doméstico, a demanda doméstica (D) deve igualar-se a
oferta domeéstica (S,), ao prego Py. Observa-se que a oferta do bem domestico é
uma funcdo dos pregos relativos dos comercializaveis e ainda da dotacdo de

recursos e tecnologia (k), obtendo-se:

—c &/ Pn 0

A oferta de bem domestico esta diretamente relacionada com tecnologia
e dotacdo de recursos, e inversamente relacionada com precos relativos dos

comercializavels, uma vez gue maiores precos para 0s comercializaveis
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implicariam ajustamentos na alocagdo dos recursos em direcdo a producdo dos
comerciaizaveis.

A demanda do bem doméstico (Dy) pode ser expressa por uma fungédo
dos precos relativos dos comercializaveis, da renda () e de diferentes variaveis
estruturais que afetam a estrutura de consumo, expressas por um vetor z
Portanto,

Dy, = Dh?%h , P%h Y, zg. 6)

Pressupde-se que essa demanda seja negativamente inclinada em relagéo
a0 seu preco (Pn) e sga crescente nos pregos dos bens comercializaveis,
admitindo-se que todos os bens sggam normais.

A rendatotal (), em unidades do bem domeéstico, e o consumo total (C)

podem ser expressos por

Y=§+ PSS+ PnSy, (7
C = D+ PDx + PyDp. (8)

Igualando-se renda e consumo, estando o mercado doméstico em

equilibrio (S,= D), obtém-se a restricéo da balanca comercial:

Px(S( - Dx) + Pm(Sn - Dm) =0. (9)

Em (5 e (6), pode-se observar que a demanda e a oferta do bem
domeéstico sdo fungdes do seu proprio preco, Unica variavel enddgena do sistema.

Expressa em uma fungdo implicita, tem-se:
o / Pn/ 6
F&x/ "m/ 9=, 10
&/P /P (10)
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e resolvendo-a por meio do teorema da funcéo implicita, a equacéo tomaaforma

explicita abaixo:

%1 =F gaé’%h r% (1

A diferenciacdo logaritmizada de (11), ap0s rearranjo de seus termos,
fornece uma expressao que relaciona as taxas de crescimento dos pregos dos bens
(comercializéaveis e ndo-comercializaveis) com o parametro de incidéncia (w),

descrita abaixo:
(lsx - FA%):W(FA)X - FA)m)’ (12)

em que “~” denota taxa de crescimento da variavel (dP/P;; i = x, m, h), e 0
parémetro de incidéncia € expresso pelas elasticidades da oferta (h;) e da
demanda () do bem ndo-comercializavel, em relagdo ao prego do j-ésimo bem

comercializavel:

W = Om
Om T 0x

,sendogm =hp - My egy =hy - m. (13)

Rearranjando os termos de (12), € possivel visualizar, de forma mais

clara, o que significa o parametro de incidéncia:

B, =(1- W)P, +WP,,. (14)

Este parametro (w) mede a transmissdo de um aumento no preco de
importacdo, induzido, principamente, pelas tarifas sobre o preco doméstico do
bem ndo-comerciaizavel. Seu complemento, (1-w), mede a transmissao do prego
de exportacdo ao pregco do bem ndo-comercidizavel (SADOULET e DE
JANVRY, 1995).
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O parametro (w) estara proximo de um, quando as elasticidades da oferta
e da demanda do bem doméstico ndo-comercializavel, com respeito ao prego do
bem exportado, estiverem muito proximas de O, isto € quando o grau de
substituicdo na producdo e na demanda, entre os bens exportados e os bens
domésticos, for muito baixo. Nesse caso, P;, tera comportamento semelhante a
P

Por outro lado, (w) estara préximo de 0, quando as el asticidades da oferta
e da demanda do bem domestico ndo-comercializavel, em relagdo ao preco dos
bens importados, estiverem préoximas de O, em outras palavras, quando a
substitutibilidade na producéo e na demanda entre os bens importados e os bens
domeésticos néo-comercializaveis for baixa. No caso extremo, em que (w) for

igual a0, P, terd comportamento semelhante a P,.

b) Politicas monetaria e fiscal

Anteriormente, foi colocado que politicas monetérias e fiscais podem
afetar a taxa de cambio rea. Para determinar esses efeitos, as variavelis renda
nacional, consumo do governo, fluxo de capital, empréstimos externos e oferta
real de moeda sdo0 acrescentadas na expressdo (12), que expressa a taxa de

cambio real em termos de taxas de crescimento, conforme abaixo:
B- B =w(p, - B)+1,Y +1,G+9,d+1.F+1,m, (15)

em que o acento circunflexo simboliza taxa de crescimento; P, é 0 preco dos
bens exportados; Py, preco dos bens importados; Py, preco dos bens domeésticos;
Y, renda nacional; G, parcela dos gastos do governo na renda nacional; d, déficit
fiscal financiado por empréstimos como fracéo da renda nacional; F, participacéo
do fluxo de capital (saldo da conta de capital do balanco de pagamentos) na
renda nacional; m parcela da oferta real de moeda na renda nacional; ew e ’s,
parametros determinados como funcdo do grau de abertura comercial (AC) e

aberturafinanceira (AF):
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w=ay+aInAC

fy =bg +bInAC

e =90+ 91InAC

fp =dg +d;INAC +d, In AF +d3In ACIn AF
e =fog+ f1INAC+ f5INAF + f3INACIN AF
T =My + M InAC +m, In AF + mgIn ACIn AF

(16)

O grau de abertura comercial (AC) é medido pelo guociente entre o valor

X+M)/2

do comeércio no total da renda nacional, ( , @m que X e M sdo os valores

das exportagbes e das importacOes, respectivamente. O grau de abertura
financeira (AF) é medido pelo inverso do prémio do mercado paralelo sobre o
cambio oficial (E/EP).

3.1.3. Andlise empirica

O modelo econométrico de Taxa de Cambio Real para o Brasil, referente
a série de dados de 1960 a 2001, corresponde a combinac&o das equacgdes (15) e
(16). Com aintroducéo das equagdes (16) em (15), surge um modelo com grande
nimero de variaveis. De acordo com uma preestimacdo, elevado grau de
multicolineariedade e de coeficientes estatisticamente ndo-significantes €
identificado. Portanto, 0 modelo de Taxa de Cambio Real foi reestimado com
menor nimero de variaveis explicativas.

A taxa de cambio real foi calculada pela paridade do poder de compra,
isto & TCR= eP'/P; , tendo como indice de precos domésticos o indice de pregos
do setor governo (Ps) e como indice de precos externos o Producer Price Index
(PPlysa), dos Estados Unidos da América. O uso desse indice € justificado pela
estrutura do model o, de trés setores (agricola, ndo-agricola e governo), nos quais
0s precos do setor governo séo usados como normalizador.

O Método de Estimacéo usado foi o dos Minimos Quadrados Ordinérios
(MQO), aplicado no seguinte modelo de determinagédo da taxa de cambio real:
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DIn(P,/P3) = ¢ + wDIn(Py/P,)) + boDInY + b;D(InYINAC) +
+ goDINCy + 9:D(INCyINAC) + myDInm+ dyDINMDP +
+ foDINF + f;D(INFlogAF) + | DIn(1 —t)/(1 + ty) + &, (17)

em gue D é o operador de diferenca; Px, preco doméstico dos bens exportados;
P3, indice deflator de precos implicito no Produto Interno Bruto (PIB) do setor 3;
P, preco doméstico dos bens importados; AC, grau de abertura comercial da
economia; Y, PIB a pregos basicos;, C,, participagdo do consumo do governo na
renda; MDP, monetizacdo do déficit pablico; F, fracdo do fluxo de capitais na
renda nacional; m parcela da oferta real de moeda narenda nacional; AF, grau de
abertura financeira na economia; t, e t,, impostos médios sobre exportactes e
importacBes, respectivamente; w, b’s, g's, my, do, f'sel , pardmetros estimados; e
&, erro aeatorio, ey ~N(0,s9). As especificages das varidveis sio detalhadas no
Apéndice A.

Ao utilizar a analise de regressdo com dados de séries temporais, pode-se
incorrer em problemas de regresséo esplria, em que as tendéncias comuns
presentes nas series elevam o poder de determinacéo das variaveis explicativas.
Segundo GUJARATI (2000), esse problema ocorre porque, se as séries
temporais envolvidas exibirem fortes tendéncias (movimentos ascendentes ou
descendentes continuados), o alto coeficiente de determinacdo (R?) observado
dever-se-4 a presenca datendéncia, e ndo a verdadeirarelacéo entres as variaveis.

Portanto, seguindo procedimentos econométricos de séries temporais,
foram realizados testes de raiz unitaria e de co-integragéo, afim de detectar se as
séries sA0 estaciondrias e testar a possibilidade de utilizacdo das séries em nivel.
Os testes de raiz unitaria Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e de co-integragdo
Engle-Granger (EG) foram aplicados nas séries. Os resultados desses testes estao
nos Apéndices B e C, respectivamente. De acordo com os testes ADF, as séries
gque compdem a equacdo (17) sdo ndo-estacionarias e integradas, de ordem um,
I(1). Ja o teste EG, realizado nos residuos da equagdo estimada com as variaveis
em nivel, demonstrou que as séries sG0 ndo co-integradas, razéo por que é
necessario estimar 0 modelo com variaveis em primeira diferenca.
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O sumé&rio do resultado da estimacéo € apresentado na Tabela 2. O
coeficiente de determinago, R, indica que 55% da variacdo do indice de taxa de
cambio rea sdo explicados pelas variavels independentes do modelo, e a
estatistica F demonstra que ao menos uma das variaveis independentes explica o
comportamento desse indice. O teste de Durbin-Watson foi inconclusivo quanto

apresenca ou auséncia de correlagéo serial nos residuos da equacéo.

Tabela 2 - Estimativas dos coeficientes da equacéo de taxa de cambio real, 1960

a2001
Variavel Coeficiente Coeficiente médio®
-0,09
Constante o 0,09
0,87
Pin(Ex/Pm) (3,43)**+ 0,87
-2,34+ 0,78 In(AC
DIn(Y) (165 (220 (AC) 0,89
2,59 -0,67 In(AC )
DIn(Cg) (L69)*  (-2,00)** (AC) 0.19
0,04
Pin(m (0,25) 0,04
0,04
PIn(MPF) (0,26) 0,04
0,66 - 0,14 In(AF
on® (2,85)r*+ (-2,72)**E ) 0,02
0,28
DIn(1-t/1+ty) 028 0.28
R 0,55
R? 041
F 3’72***
bW 1,50

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A varidvel dependente € a taxa de cambio real, Dlog(Px/P3); Px/Pm = termo de troca; Y
= taxa de crescimento da renda; Cy = consumo do governo; | = estoque monetéario; MDP = monetizagéo
do déficit piblico; F = fluxo de capital; t, = tarifa sobre exportagdes; e t,, = tarifas sobre importagdes.
Estatisticat entre parénteses. ? calculado no ponto médio.

*** ggnificativo a1%; ** significativo a 5%; * significativo a 10%.
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O coeficiente estimado da variavel termo de troca (P/P,,) apresentou-se
significativo a 1% e com sinal coerente com o esperado, 0 que demonstra a
importancia do termo de troca na determinagdo da taxa de cambio real. Um
aumento de 10% no termo de troca, tudo 0 mais permanecendo constante,
elevaria a taxa de cambio real em 8,7%. Esse coeficiente representa, também, o
pardmetro de incidéncia (w) e indica que, no periodo estudado, os precos dos
bens domeésticos estavam mais relacionados com os precos dos bens importados
do que com os dos exportados, refletindo elevado grau de substituicdo na
producdo e na demanda de bens domésticos e importados. Esse resultado, em
parte, pode ser justificado pela participacdo do petroleo importado na formagéo
dos custos de producdo dos diversos setores produtivos no Brasil. A partir da
década de 70, as crises externas elevaram sobremaneira o0s precos dessa matéria-
prima béasica, com impactos significativos nos precos domesticos. Por outro lado,
a abertura comercial, no periodo do milagre econdmico e a partir do inicio da
década de 90, também contribuiu para esse relacionamento entre os precos
doméstico e o dos bens importados. Particularmente a partir da implantacdo do
Plano Real, as importagbes tiveram papel de destaque na politica de manter a
inflacdo sobre controle. O cadmbio foi mantido sobrevalorizado até 1999,
incentivando portanto as importagdes e contendo a pressdo sobre o0s pregos
domesticos.

A variavel taxa de crescimento darendarea daeconomia () foi incluida
no modelo para sumarizar efeitos de longo prazo na economia, como acumulagéo
de capital, tecnologia e renda. Conforme modelo proposto, o coeficiente dessa
variavel é influenciado pelo grau de abertura econdémica (AC), cujos respectivos
niveis de significancias estdo apresentados na Tabela 2. O coeficiente médio
estimado, no periodo de 1960 a 2001, com sina positivo, indica que o
crescimento na economia e na renda reflete queda no nivel dos precos
domésticos, com conseqlente elevacdo na taxa de cambio rea e na
competitividade da economia.

A elasticidade da taxa de cambio real, em relacdo ao crescimento da

rendarea (?y), levando em consideracéo o grau de abertura econdémica no Brasil,
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é plotada na Figura 2. Apesar do padréo pouco definido no periodo de 1960 a
2001, observa-se elevacéo dessa elasticidade, o que significa que houve maior
influéncia do crescimento da renda na taxa de cambio real, no periodo do milagre
econdmico brasileiro (1968-73), no qual predominou maior grau de abertura
econdbmica. Na década de 80, o comportamento foi caracterizado pela
volatilidade dessa elasticidade, em face do baixo grau de abertura econémica,
principalmente no inicio da década (periodo da crise da divida externa), e dos
diversos planos econdmicos na segunda metade desse periodo, sendo toda a
década considerada perdida em termos de crescimento econdmico. Apesar do
baixo grau de crescimento da economia brasileira na década de 90, a elevacéo do
grau de abertura econdmica influenciou o comportamento da elasticidade da taxa
de cambio real, com relacéo ao nivel de crescimento da renda, tornando-a mais
eléstica

Os coeficientes estimados de estoque monetario () e monetizagdo do
déficit pablico (MDP), que representam a politica monetéaria no modelo, néo
foram estatisticamente significativos, o que indica a pouca influéncia da politica
monetaria na determinagéo da taxa de cambio real. Esse resultado pode estar
relacionado com o sistema de cambio fixo, adotado em grande parte do periodo
estudado na economia brasileira. No sistema de cambio fixo, de acordo com o
modelo Mundéell-Fleming (ZINE JR., 1992), a politica monetéria torna-se
endogena, visto que ndo apresenta influéncia significativa no nivel de dispéndio
global da economia e, conseqientemente, ndo influencia 0 comportamento da

taxa de cambio redl.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 2 - Elasticidade dataxa de cambio real, com relacéo a taxa de crescimen-
to do PIB, 1960 a 2001.

O coeficiente estimado do consumo do governo (Cg) é influenciado pelo
grau de abertura econémica (AC), conforme niveis de significancias mostrados
na Tabela 2. A elasticidade cambial do consumo do governo (?) teve valor
meédio, no periodo estudado, de -0,19. O valor negativo esta de acordo com o
esperado, ja que o setor do governo destina grande parte do seu consumo aos
bens domesticos, pressionando 0s pregos internos. Portanto, o aumento no
consumo do governo tende a ter impactos maores nos precos dos bens
domeésticos, elevando-os e fazendo com que a taxa de cambio real diminua,
reduzindo a competitividade da economia. Em média, no periodo, um aumento
de 10% no consumo do governo diminuiu a taxa de cambio real em 1,9%, tudo o

mais permanecendo constante.
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Na Figura 3, é mostrado o comportamento dessa elasticidade. Nos
periodos de maior crescimento (milagre) e maior abertura econdmica (década de
90), a elasticidade da taxa de cambio real, em relacdo ao consumo do governo
(?¢g), decresceu, tornando mais intensa a influéncia do consumo do governo na
taxa de cambio real. Os anos de maior impacto nessa €l asticidade foram de 1974,
cujo valor foi de-0,37, e de 2001, cuja elasticidade atingiu o valor de -0,49.

-4
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 3 - Elasticidade da taxa de cambio real, com relagdo ao consumo do go-
verno, 1960 a 2001.
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O coeficiente da variavel fluxo de capital (F) apresentou-se dependente
do grau de abertura financeira da economia (AF). O vaor desse coeficiente
representa a elasticidade da taxa de cambio real, com relacéo ao fluxo de capital
externo na economia brasileira O valor médio dessa elasticidade foi muito
proximo de O (Tabela 2), o que indica reduzido impacto na taxa de cambio real,
decorrente de mudancgas no fluxo de capital na economia brasileira, ou sga,
elevacdo de 10% no fluxo de capital elevaria a taxa de cambio real em apenas
0,2%, tudo 0 mais permanecendo constante.

O valor positivo dessa elasticidade néo esta de acordo com o esperado, ja
gue o0 modelo pressupde relacéo inversa entre o fluxo de capital e a taxa de
cambio real. Conforme ROCHA (2000), a razéo inversa entre fluxo de capital e
taxa de cambio real se deve, basicamente, a dois fatores: a) Entrada de divisas
externas na economia, seja no setor privado seja no publico, com vistas no
financiamento do consumo interno, que favorece a elevacéo dos pregos internos
e, consequentemente, promove a queda da taxa de cambio real; e b) Aumento das
reservas de divisas externas, mediante fluxo de capital, que proporciona ao
governo maior margem para administragdo da cotacdo do cambio nominal, no
caso de uma taxa de cambio administrada pelo governo. Portanto, se uma
desvalorizacdo no cambio nominal fosse menor que o diferencial da taxa interna
de inflacBo em relagdo a externa, haveria valorizagdo da taxa de cambio real.
Entretanto, de acordo com estimativas obtidas, relacdo ndo ficou explicita, o
que dificultou uma andlise mais pormenorizada do comportamento desse
coeficiente, ao longo do periodo estudado.

No modelo foi incluida uma variavel para detectar a influéncia da
politica comercial na taxa de cambio real. Instrumentos de politica comercial,
como restricdes quantitativas, tarifas as importacdes e tarifas ou subsidios as
exportagoes, influem no volume de comercio internacional e sGo conhecidas
como distor¢cBes comerciais. As restricdes quantitativas sdo dificeis de serem
mensuradas, por isso, neste estudo, a politica comercial é representada pela
relacdo entre as tarifas a exportacdo e aimportacdo (1-t,)/(1+t,,). O coeficiente de

distorcdo no comércio teve valor de 0,28, sendo significativo a 10%. O sinal
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positivo apresentado por essa variavel esta de acordo com o esperado, ja que um
aumento, por exemplo, nas tarifas de importacdo elevaria as distorcbes e
reduziria o comércio, mediante elevagdo dos pregos de importagdo, que, por
conseguinte, aumentaria os precos domesticos, fazendo com que a taxa de
cambio real caisse e tornasse a economia menos competitiva. O valor absoluto
dessa variavel indica que uma queda de 10% nessa relagéo reduziria a taxa de
cambio real em 2,8%, tudo 0 mais permanecendo constante. Efeito oposto tendeu
a ocorrer com a queda dos impostos as exportagoes, a qual elevaria arelacéo (1-
t)/(1+t,), resultando em aumento na taxa de cambio real e ganho de
competitividade. A Lei Kandir, que desonerou as exportacdes dos produtos
agricolas e semi-manufaturados, € um exemplo caracteristico desse efeito, ao
produzir resultados favoravels, em relacdo a competitividade internacional, para
0 setor agroindustrial brasileiro.

Os resultados empiricos do modelo de determinacéo da taxa de cambio
real, no Brasil, mostraram que 0s precos externos, o nivel de renda combinado
com a abertura comercial, a politica fiscal e a politica comercial afetaram,
significativamente, a taxa de cambio real, enquanto a politica monetéria teve seus
efeitos minimizados pelo sistema de cambio fixo, adotado no Brasil, em grande
parte do periodo analisado. A proxima parte do capitulo investiga as ligacfes
entre a taxa de cambio real e os pregos setorials, possibilitando, a seguir, analisar

e simular ainfluéncia das politicas adotadas nos setores e na economia.

3.2. Precos setoriais e abertura econémica

A analise anterior dividiu a economia em setores comercializavels e ndo-
comercializaveis, para verificar a taxa de cambio real e seus determinantes.
Agora, faz-se necessario dividi-la em setores para identificar, precisamente, quais
estdo sendo impactados. Para isso, dividiu-se a economia em trés setores
agregados: o agricola (setor j = 1); 0 ndo-agricola (setor | = 2); e 0 governo (setor
j=3).
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A idéa central desta secdo € mostrar COmo 0S pregos internacionais, as
taxacbes no comércio internacional e a taxa de cambio real influenciam a
determinagéo dos precos domesticos nos setores agricola e ndo-agricola, P; e P»,
respectivamente, em relacdo ao prego dos bens e servigos do setor governo, Ps.

Normalmente, os setores da economia produzem bens comercializaveis e
ndo-comercializavels, mas 0 governo €, aqui, considerado como
predominantemente produtor de bens ndo-comercializaveis. Os demais setores,
produtores de comercializavels e ndo-comercializavels, sdo heterogéneos, fato
gue sera considerado na composi ¢ao dos precos domesticos de cada setor.

Usando uma agregacdo geomeétrica, pode-se formar um indice de precos
agregados para cada setor, composto pelos precos dos bens produzidos
domesticamente e ndo-comercializados (P,), dos bens produzidos
domesticamente e exportados (P,), e dos bens produzidos domesticamente e
importados (P,):

Pj = bel pnqz Prsl_ by- bz)’ (18)

em que j = 1, 2 e 3 representam 0 setor agricola, 0 ndo-agricola e 0 governo,
respectivamente; b, e b, sdo proporcdes das quantidades em questéo.

Os precos dos bens comercidizéaveis foram definidos, anteriormente,
como funcdo dos precos internacionais, da taxa de cambio nominal e das

distorcdes no comeércio internacional, expressdes (3) e (4), reproduzidas abaixo:

I:)x = P;e(l' tx) € I:)m = ;16(1+tm)-

Para o setor agricola, a proporcdo dos bens importados é uma pequena
parte da producdo agricola, e 0 setor pode ser considerado como de bens

exportados e de bens ndo-comercializaveis. Portanto, seu preco é dado por

—_pb 1- b - p*
R=PMRI P e B =Rel-t,), (19)
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em que Pyt € 0 preco dos bens comercializaveis (exportados) do setor agricola,
em moeda doméstica; Py, preco dos bens ndo-comercializaveis do setor agricola;
e by, parcela comercializada no total produzido pelo setor agricola.

Para o setor ndo-agricola brasileiro, € possivel escrever seu indice de

precos por
* b * b
P2 = PZIE')I'2 Pz(ﬁ b2) € I:)2T = [Px e(l' tx)] ’ [Pme(l"'tm)] * ) (20)

em que P,r € 0 preco dos bens comercializaveis do setor ndo-agricola, em moeda
doméstica; Py, prego dos bens ndo-comerciaizaveis do setor ndo-agricola; e b,
parcela comercializada no total produzido do setor ndo-agricola. O prego P, €
composto pelos precos dos bens exportados e importados do setor 2, conforme as
parcelas das quantidades exportada (bs) e importada (b,) no total produzido do
setor 2. Observa-se que b, é asoma de bs e b,, da equacéo (20).
Reescrevendo as expressoes (19) e (20), tem-se:
b,

b
R :85917 0" o P :3@27 0 21
Ph~ & /Pho Poh & /Pnp )

Os precos setoriais dos bens ndo-comercializaveis (P, € P,n) dependem
em boa parte, dos precos do setor governo (Ps). A analise considera que arelacéo
entre Py, e P, sgainfluenciada pelas decisdes do governo sobre sal&rios e que a
relacdo depende das politicas macroecondmicas monetaria, fiscal e comercial que
alteram a demanda de bens domésticos (MUNDLAK et a., 1989). Assim, o0s
precos setoriais dos bens ndo-comercializavels podem ser expressos por uma

funcdo de P; e de um vetor das varidveis macroecondmicas (MPI):
Pin = f(Ps, MPI), (22)

utilizando-se de uma especificagdo em termos de logaritmos, tem-se:
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Ing /._H In(MPI), (23)

em que H; € um vetor de coeficientes das variaveis macroeconomicas.
Substituindo a expressdo (23) em (21), obtém-se a expressdo geral do

preco setorial relativo ao prego do setor governo, como uma fungdo do preco do

bem comercializavel de cada setor, em relacéo ao preco do setor governo e das

variavels macroecondémicas;

Ing/f—b Ing 1/_+1 b, JH,In(MPI),  j=12. (24)
3 3

As parcelas do produto comercializavel de cada setor (b;), bem como o
vetor de coeficientes das variaveis macroecondmicas (H;), dependem do grau de
abertura comercial do setor (ACj), como pode ser exemplificado pelo coeficiente

do consumo do governo:
(1—bj)HjC = HjO + Hj1| nAC, (25)

Pelo exposto, o grau de abertura comercia torna-se uma variavel
fundamental na determinacdo dos precos setoriais, bem como da taxa de cambio
real. Entretanto, essa determinacdo do grau de abertura comercia depende de
variaveis macroecondmicas (gastos do governo, déficits fiscais, fluxo
internacional de capitais, oferta real de moeda) e comerciais (taxacbes sobre o
comeércio internacional).

Pode-se expressar 0 grau de abertura comercia por uma funcéo da
politica comercial, do grau de abertura financeira (AF) e de variaves

macroecondmicas (MPI):
AC = f(politica comercial, AF, MPI), (26)

em que a politica comercial pode ser expressa pelo quociente entre as distor¢oes

comerciais de exportagdo e importagéo, (1-t,)/(1+t,); AF pode ser expressa pelo
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guociente da taxa de cambio oficial pelataxa de cambio no mercado paralelo. As
variaveis macroecondémicas foram definidas anteriormente, similarmente ao caso
dataxa de cambio real. Portanto,

6(1- 1,)0 :

InAC =| °+'l'”emg+' ,InCg+1,Ind+1,InF +I . Inf+| . InAF,  (27)

é ]

m

em que o acento circunflexo simboliza taxa de crescimento; Cg, parcela dos
gastos do governo na renda nacional; d, déficit fiscal financiado por
empréstimos, como fragdo da renda nacional; F, fragdo do fluxo de capitais na
renda nacional; m parcela da oferta real de moeda na renda nacional; e AF,

aberturafinanceira.
3.2.1. Estimativas do modelo de precos setoriais e abertura comercial

Como no caso das estimativas da taxa de cambio real, quando muitos
termos da expressdo resultam de produtos cruzados de variaveis comuns
incluidas na regresséo, um problema de multicolineariedade é gerado. Portanto,
as regressdoes estimadas por Minimos Quadrados Ordinarios, reportadas na
Tabela 3, para o setor agricola, e na Tabela 4, para o setor ndo-agricola, foram
obtidas de um menor nimero de varidveis. Por tratar-se de dados de séries
temporais, foi readizado teste de raiz unitéria (ADF) e de co-integracdo (EG),
para contornar problemas de regressdo espuria. Conforme os resultados que
constam no Apéndice B, todas as séries sd0 ndo-estacionarias, 1(1) e ndo co-
integradas, razdes pelas quais 0 modelo foi reestimado em primeira diferenca.

As equacoes estimadas, em diferenca, para os precos setoriais foram:

a) preco relativo do setor agricola
DIn(P4/P3) = ¢ + biDIn(P17/P3) + (1 - b;)HDINCy +
+ (1 - by)HuppDINMDP + (1 - by)HDInF +
+ (1- by)HaciDINAC, + g (28)
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b) preco relativo do setor ndo-agricola
DIn(P,/P3) = ¢ + b,DIN(P,1/P3) + (1 - by)HeyDINC, +
+ (1 - by)HyppDINMDP + (1 - by)H.DInF +
+ (1 - bo)Hac2DINAC; + & (29)

em gue D € o operador de diferenca; e; e e,, termos erros aeatorios. Os demais

termos foram definidos anteriormente.

Tabela 3 - Estimativas dos coeficientes da funcdo de pregos dos produtos do setor
agricola, em relacéo aos precos do setor governo, 1960 a 2001

Variavel Coeficiente Estimativas
Constante C 0,01 (0,37)
DIn(P11/Ps) b, 0,36 (5,22)***
DIn(Cy) (- by)Hg, 0,43 (1,48)
DIn(MDP) @- b)H 0 0,22 (1,77)*
DIn(F) 1- b))H, 0,01 (1,23)
DIn(AC,) 1- b)H AC, 0,24 (1,90)**
R? 0,59
R2 0,53
F 10,14*+
DW 1,72

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A variavel dependente é o prego relativo do setor agricola, DIn(P4/P3); P1/Ps = preco
relativo dos produtos transacionaveis do setor agricola; Cy = consumo do governo;, MDP = monetizagéo
do déficit publico; F = fluxo de capital; e AC, = abertura comercial do setor agricola. Estatisticat entre
parénteses.

***ggnificativo a 1%; ** significativo a5%; * significativo a 10%.
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Tabela 4 - Estimativa dos coeficientes da fun¢éo de precos do setor ndo-agricola,
em relac&o aos precos do setor governo, 1960 a 2001

Variave Coeficiente Estimativas
Constante C 0,01 (0,04)
DI n(PZT/F)g) b2 0,74 (11,69)***
DIN(Cy) (- b,)H, 0,09 (0,76)
DIn(MDP) (1- b,)H,0p -0,03 (-0551)
DIn(F) (1- b,)H, -0,01 (-043)
DIN(AC,) (1- b,)H 0,10 (1,61)*
R 0,81
R2 0,79
F 30,24+
DW 1,32

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A varidvel dependente € o prego relativo do setor ndo-agricola, DIn(P,/P3); Px/Ps =
prego relativo dos produtos transacionaveis do setor nao-agricola; Cy = consumo do governo; MDP =
monetizagdo do déficit plblico; F = fluxo de capital; AC, = abertura comercial do setor ndo-agricola

Estatisticat entre parénteses.
*** ggnificativo a 1%; ** significativo a 5%; * significativo a 10%.

Os resultados das estimativas mostraram gjustamento apenas razoavel
dos dados a0 modelo de precos do setor agricola, com um coeficiente de
determinacdo, R?, igua a 0,59, portanto, apenas 59% das variaghes nos pregos
agricolas foram determinadas pelas variavels independentes. Ja os resultados das
estimativas do modelo de pregos ndo-agricola apresentaram bom gjustamento,
visto que o coeficiente de determinacdo, R?, foi igual a 0,81, o que significa que
81% das variagdes do indice de pregos do setor ndo-agricola foram explicadas
pelas variaveis independentes. Em ambas as estimativas, o valor da estatistica F
foi significativo a 1%, o que indica que a0 menos uma das variaves

independentes explicou 0 comportamento da variavel dependente. Quanto a

a7



presenca de auto-correlacdo serial nos residuos, o teste de Durbin-Watson (DW)
n&o foi conclusivo em ambas as regressoes.

Os coeficientes do indice de pregos de produtos transacionados em
ambos 0s setores, agricola e ndo-agricola, foram significativos a 1% e tiveram
sinais positivos, como era esperado, tendo em vista que os pregos dos produtos
transacionados compunham o indice de pregos global dos setores.

Entretanto, apresentaram valores absolutos diferenciados, 0,36 para o
setor agricola e 0,74 para 0 ndo-agricola, 0 que mostra, na média do periodo
estudado, maior participacdo dos precos dos produtos transacionaveis na
formagdo dos pregos internos no setor ndo-agricola do que no agricola. Esses
valores sdo elasticidades que indicam que elevagdo de 10% nos precos dos
produtos transacionaveis do setor ndo-agricola elevaria o indice interno de precos
desse setor em 7,4%. No setor agricola, a resposta a um aumento de 10% nos
precos dos produtos transacionaveis seria elevacdo de 3,6% nos precos internos
dos produtos agricolas.

A maior dindmica do setor ndo-agricola no Brasil, em relacdo a
producdo, diversificacdo e agregacdo de valores na producdo, pode ser uma
justificativa razoavel para esses resultados, visto que o setor agricola, até meados
da década de 70, praticamente estava voltado para atender ao mercado interno,
mesmo levando em consideracdo a importancia do café como produto de
exportacdo no comeércio internacional brasileiro. Ao final da década de 80, aforte
politica voltada a maior abertura econdmica no Brasil teve efeitos mais
significativos na producéo industrial, que buscou se reestruturar para aumentar a
eficiéncia, a produtividade e a competitividade.

Os coeficientes da variavel abertura comercial, tanto no setor agricola
(ACy) guanto no ndo-agricola (AC,), que foram significativos a 10% e tiveram
sinal positivo, reforcam os resultados anteriores. A maior abertura comercial nos
setores resultou em maior exposicdo dos produtos internos no mercado
internacional e dos produtos externos no mercado doméstico, consegiientemente,
houve influéncia direta dos precos dos produtos transacionaveis na formagdo dos

precos internos.
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As demais variaveis independentes, ou sgja, consumo do governo (Cg),
monetizacdo do déficit publico (MDP) e fluxo de capital (FC), que, nos model os,
representam os vetores de politicas macroecondmicas, ndo foram estatisticamente
significantes, o que indica a baixa influéncia dessas politicas na determinagdo
dos precos dos setores agricolas e ndo-agricol as.

Na estimacdo da equacéo de abertura comercia utilizou-se 0 mesmo
tratamento econométrico de séries temporais usado nas séries e equagbes de
precos. Nesse modelo, as varidveis também se apresentaram integradas de ordem
1, I(1), e ndo co-integradas, razéo da necessidade de regredir as variaveis em
primeira diferenca. Com vistas em captar o efeito da abertura comercia em
maior detalhe, foi incluida umavariavel dummy, DM, que teve valor 1, nos anos

de maior abertura comercial, e 0, nos demais. O modelo de regresséo usado foi o

seguinte:

DIN(AC) = | o+ | {DIN(TL) + | ,DIN(Cy) + | sDIN(MDP) +
+ 1 ,DIN(F) + | sDIN(AF) + | DM + &, (30)

em que D é operador de diferenca; TL, tarifalegal de importagéo, que substitui a
relacdo entre tarifas a exportacéo e tarifas a importacdo, por melhor gjustar-se ao
modelo; C,, consumo do governo; MDP, monetizagdo do deficit publico; F,
fluxo de capital; AF, abertura financeira; DM, variavel binaria que representa os

periodos de maior abertura comercial; e e,, erro aeatério. Todas as variaveis

estdo descritas, com maiores detalhes, no Apéndice A.

Os resultados das estimativas, por Minimos Quadrados Ordinérios
(MQO), séo apresentados na Tabela 5 e discutidos a seguir.

O coeficiente de determinacdo, R?, de 0,43 mostra baixo nivel de
gustamento do modelo, o que indica que apenas 43% das variagdes na abertura
comercial brasileira, no periodo estudado, sdo explicadas pelas varidveis
independentes. Apesar do baixo grau de gustamento, a estatistica F foi

significativa a 1%, 0 gque mostra que a0 menos uma das variaveis independentes

49



explica a abertura comercia. O teste de Durbin-Watson (DW), conforme

apresentado na Tabela 5, resulta em auséncia de correlagdo serial nos residuos.

Tabela 5 - Estimativa dos coeficientes da equacéo de abertura comercial no Bra-
sil, 1960 a 2001

Variavel Coeficiente Estimativas
Constante l -0,03 (0,19)
DIn(TL) [, -0,42 (-0,77)
DIn(Cy) |, -0,62 (-2,68)***
DIn(MDP) |, -0,21 (-1,90)**
DIn(F) I, 0,01 (-1,10)
DIn(AF) | 0,11 (1,00)
DM; | 6 0,09 (2,59)***
R® 0,43
R? 0,33
F 424"

DW 2,24

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A variavel dependente é a abertura comercial, DIn(AC); TL = tarifa legal de
importagao; Cy = consumo do governo; MDP = monetizagéo do déficit publico; F = fluxo de capital; AF
= abertura financeira; DM, = varidvel binéria representando os periodos de maior abertura comercial;

Estatisticat entre parénteses.
*** ggnificativo a 1%; ** significativo a5%; * significativo a 10%.

O coeficiente da variavel independente tarifa legal (TL) mostrou-se néo
significativamente diferente de 0, o que indica, nho modelo, a baixa influéncia
dessa variavel na determinacdo da abertura comercial brasileira. Esse resultado
ndo era esperado, tendo em vista que, em grande parte do periodo estudado, o
comeércio exterior brasileiro esteve sob a égide das politicas de substituicéo de
importacBes, em que a taxa de cambio nominal e as tarifas sobre importaces
foram largamente utilizadas como forma de proteger o mercado interno da
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concorréncia internacional. Somente a partir do final da década de 80, houve
reorientacdo na politica de desenvolvimento brasileiro, tendo na abertura da
economia um de seus principais pilares. Entretanto, o sinal negativo apresentado
por esse coeficiente esta de acordo com a teoria, visto que um aumento nas
tarifas de importacdo tenderia a restringir a participacdo do pais no comércio
internacional, reduzindo a abertura comercial.

O coeficiente da variavel independente monetizacdo do déficit puablico,
MDP, foi de -0,21, estatisticamente significativo a 5%. O sinal negativo desse
coeficiente indica a existéncia de relacdo inversa entre monetizacdo do déficit e
grau de abertura comercial, ndo estando de acordo com o esperado. O aumento
do nivel de consumo na economia, devido a uma politica monetaria
expansionista, tendeu a elevar as importactes, que, por sua vez, elevou o grau de
abertura comercial. Uma possivel explicaco para essa relacéo inversa € que a
economia brasileira, em grande parte do periodo do estudo, manteve elevadas
taxas de inflac&o, ja que as politicas monetaristas adotadas estavam voltadas para
reducdo da demanda agregada, que, aliada a forte restricdo no balanco de
pagamentos, principalmente no inicio dos anos 60 e a partir dos anos 80, afetou a
abertura comercia viaredugdo das importacoes.

A variavel independente consumo do governo (Cg) apresentou
coeficiente estimado de -0,62, sendo estatisticamente significante a 1%. O sinal
negativo indica relacdo inversa entre consumo do governo e abertura econdmica
no Brasil, no periodo estudado. Um aumento de 10% no consumo do governo
contribuiu para menor nivel de abertura econdmica, 6,2%. Esse resultado ndo
esta de acordo com o esperado, tendo em vista que as politicas que aumentam o
nivel de absorcdo da economia tendem a aumentar as importagoes e,
consequentemente, o grau de abertura econébmica. ROCHA (2000), em estudo
sobre politicas macroecondmicas e pregos relativos na economia brasileira,
obteve resultado semelhante e justificou-o pelo fato de que a metodologia do
calculo do consumo do governo ndo incluia as despesas com o servico da divida,
como neste trabalho. Portanto, admitindo-se que a propensdo do consumo do

setor publico por bens domésticos tenha sido superior ao do setor privado, o
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aumento no consumo do governo predominantemente de bens domesticos, ao
elevar seu prego, poderia estimular a transferéncia de recursos dos bens
comercializaveis para sua producdo, decrescendo as exportagbes e,
consequientemente, o grau de abertura econdmica.

A variavel dummy, DMy, foi incluida no modelo, com o objetivo de testar
se os periodos de maior abertura comercia diferiram efetivamente dos demais.
Dois periodos foram selecionados como caracteristicos dagueles em que a
economia brasileira passou por crescimento da abertura comercial e, portanto,
impds o valor um a variavel: o periodo do milagre econémico e os anos a partir
do inicio da década de 90. O primeiro periodo selecionado (1967 a 1974)
caracterizou-se pelas mais altas taxas de crescimento da economia brasileira, que
elevaram o nivel de absorcéo e que, para concretizar-se, hecessitou de grandes
investimentos em infra-estrutura, principalmente no setor industrial, tendo
relevante papel a importacdo de maguinas e de bens de capital, elevando, assim,
0 grau de abertura comercial. O segundo periodo (1990 a 2001) foi marcado pela
reorientacéo das politicas de desenvolvimento, com forte abertura econébmica que
determinou o fim das politicas voltadas para substituicdo de importacfes, as
quais levaram a economia brasileira a crescer depois da chamada década perdida.
Nos demais anos, impos-se o valor 0 a varidvel DM;. O coeficiente estimado
dessa variavel foi estatisticamente significativo a 1%, como esperado, 0 que
indica que os periodos selecionados, de maior abertura comercial, diferiram dos
demais estatisticamente e caracterizaram-se, efetivamente, por periodos de forte
abertura brasileira ao comércio internacional.

Os coeficientes das variaveis fluxo de capital (F) e abertura financeira
(AF) ndo foram estatisticamente significativos, razéo por que as variaveis citadas
ndo apresentaram poder de explicacdo da variavel dependente abertura comercial
brasileira (AC).
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4. PRODUCAO SETORIAL

Neste capitulo, 0 método de analise da funcéo de producdo agregada
adotada no estudo € discutido, bem como sua aplicacdo empirica no Brasil, no
periodo de 1960 a 2001.

A funcdo de producdo reflete a tecnologia disponivel, ou segja, a
tecnologia estéa implicita na maneira como transforma os fatores de produgdo em
produto (MANKIW, 1997). A mudanca tecnol 6gica, portanto, desempenha papel
fundamental na producéo, visto que altera arelagdo entre fatores e produto final.

A tecnologia de producéo tem papel de destaque nos diversos modelos
de crescimento econdmico desenvolvidos pelas diversas correntes de pensamento
econdmico. Até meados da década de 60, o crescimento, no longo prazo, era
fundamentalmente atribuido ao progresso tecnolégico exdgeno. As
possibilidades de as politicas econOmicas explicitas gerarem crescimento
econdmico no longo prazo eram limitadas, o que, segundo PEREIRA e ARAUJO
(1997), deriva do modelo neoclassico de crescimento, que ficou notorio a partir
dos trabalhos de Solow. Nesse modelo, as taxas de crescimento da renda e
consumo no longo prazo dependem da taxa de mudanca tecnoldgica, a qual é
determinada exogenamente. Da aplicagdo empirica desse modelo resulta o
chamado residuo de Solow, o qual mostra a influéncia dos fatores exégenos no

crescimento do produto no longo prazo. A critica fundamental a0 modelo
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neocléssico esta no fato de que o principal fator gerador do crescimento
econdmico — a tecnologia — ndo ser explicado pelo modelo, dando origem ao
chamado residuo.

Os modelos de crescimento endogeno, surgidos a partir de 1980, depois
de quase duas décadas de ostracismo nas pesquisas sobre crescimento
econdmico, em razéo da énfase dada aos problemas da inflagdo, € conhecido
como a Nova Teoria do Crescimento. O termo enddgeno refere-se ao fato de
esses model os serem capazes de explicar a taxa de crescimento no longo prazo,
como resultado de um equilibrio enddgeno, incorporando os elementos da
tecnologia da economia e as preferéncias dos consumidores, bem como 0s
instrumentos de politica econdmica. Essa nova teoria teve nos trabalhos de
Romer, Lucas e Rebelo os principais precursores (PEREIRA e ARAUJO, 1997)°.

O modelo de Mundlak, adotado no estudo e desenvolvido no inicio dos
anos 80, tem como pontos centrais a mudanca tecnoldgica endégena e seus
efeitos sobre a producdo. Esse modelo apresenta um arcabouco tedrico que
permite analisar os fatores determinantes da mudanca tecnologica. Sua adocéo,
portanto, deu-se pela facilidade de modelar, empiricamente, as variaveis de
politica econdmica, que, juntamente com variaveis de restri¢cdes econdmicas, séo
denominadas variaveis de estado e explicam a mudanca tecnol 6gica.

Na proxima secdo, discute-se, com detalhes, o modelo, seguido da
formulacdo empirica e da especificacdo econométrica, e apresentam-se 0s
resultados da aplicagdo do modelo na economia brasileira, no periodo de 1960 a
2001.

4.1. Funcao de producéo
Os conceitos de tecnologia, mudanca tecnologica e fungdes de producéo

apresentados nessa se¢do, bem como todo o desenvolvimento tedrico, sdo
baseados nos estudos de CAVALLO e MUNDLAK (1986), MUNDLAK (1983)

> PEREIRA e ARAUJO (1997) e CASTILHO (2003) apresentaram uma discussdo sumarizada dos
diversos model os desenvol vidos nos estudos da teoria do crescimento.
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e MUNDLAK (1988), bem como nas aplicagbes desse modelo na economia
argenting, feita por CAVALLO e MUNDLAK (1984), e na economia brasileira,
feitapor TEIXEIRA (1991) e GARCIA e TEIXEIRA (1991).

Segundo CAVALLO e MUNDLAK (1982), todas as firmas tém acesso
a um grupo de técnicas, cada uma identificada como uma funcéo de producéo,
gue constitui a tecnologia de producdo. Desse modo, a tecnologia € um conjunto
de técnicas que estdo disponiveis para serem implementadas.

Uma técnica particular é escolhida com base nas restrigdes das firmas e
no ambiente econdmico por elas vivenciadas. Esse procedimento na escolha de
técnicas € considerado enddgeno ao sistema econdmico, pois as firmas tomam
por base, para suas decisOes, varidveis exdgenas que captam os efeitos
econdmicos envolvidos no processo de escolha da técnica mais adequada ao
processo produtivo. GARCIA e TEIXEIRA (1991) citaram, como exemplo de
variaveis importantes nessa escolha, o volume do estoque de capita da
economia, 0 nivel do investimento, a taxa de retorno do capital investido e os
precos dos fatores e dos produtos. Essas variaveis refletem o ambiente
econdmico que influencia as decisdes sobre 0 produto e sobre 0 uso dos insumos.

Os agentes econdmicos, quando deparam com uma oportunidade de
investimento, preocupam-se com a rentabilidade do investimento, ou sgja, como
e onde aplicar seus recursos, com vistas em maximizar o retorno do capital
investido ao menor risco possivel. Portanto, maior taxa de retorno ao capital
investido, ligado a uma nova técnica de producdo, resulta em mudanca
tecnol 6gica naquele setor produtivo onde a nova técnica é adotada. O volume de
recursos destinado ao investimento no setor produtivo é reflexo das condicbes
favoraveis da economia, o que possibilita a promoc¢éo da mudanca tecnol 6gica.

O estogue de capital acumulado na economia é também importante para
promover o uso de atividades intensivas em capital, as quais contribuem para a
mudanca tecnoldgica. Logicamente, o inverso também € verdadeiro, dado que o
maior nivel de atividade intensiva em capital eleva a acumulacéo de capital na

economia
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A implementacdo de novas técnicas também depende da raz&o sal&rio-
preco do capital, que representa a relacdo entre a remuneracéo do trabalho e do
capital. Certamente, essa relagdo esta relacionada com a abundancia ou com a
limitagdo desses fatores produtivos. O preco do produto € também outra variavel
importante. Quando ndo € homogéneo, o produto de cada técnica recebe um
preco diferente. Um aumento nesses pregos, associado a nova técnica, aumenta a
taxa de retorno do investimento e, consegientemente, a velocidade da mudanca
tecnologica.

Portanto, o processo de escolha da técnica estd4 relacionado com o
progresso tecnol6gico, que relaciona 0 progresso com o investimento, com a
abundancia de capital e com um ambiente econdmico favoravel. Todos esses
elementos podem ser aproximados por variaveis econdmicas mensuraves,
denominadas, no modelo, como variaveis de estado, que tornam a escolha da
técnica endogena ao sistema econémico.

Segundo GARCIA e TEIXEIRA (1991), mudangas nas variaveis de
estado causam mudancas no conjunto de técnicas implementadas. Consideram-
se, portanto, mudancas continuas entre técnicas feitas pelas firmas, nas quais as
principais mudangas que ocorrem, no tempo, sdo nos fatores e na producéo,
geradas de movimentos por meio de fungdes, em vez de ao longo de uma funcdo
de producéo particular. A motivagdo para mudancas nas técnicas implementadas
depende das mudancas ndo apenas no preco do fator, mas também, e mais
importante, no nivel de acumulagdo de capital na economia. O estoque de capital
da economialimita a taxa de ado¢&o de novas técnicas.

TEIXEIRA (1991) analisou melhor o papel da acumulacéo de capital na
mudanca tecnolOgica, considerando uma sSituacdo em que duas técnicas
coexistem no setor agricola. Considerou atécnica“a” como tradicional, intensiva
em méao-de-obra, e a “b” como moderna e, portanto, intensiva em capital. As

duas técnicas sdo definidas por suas fungdes de producéo, representadas por

Ya= Fa(Ka La), (31)
Yo = Fup(Kp, L), (32)
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em gue Y; e funcéo de producéo agricola paraatécnicai (i = aeb); K; representa
o capital; e L;, trabalho. Admite-se que haja retorno constante a escala na

producéo por trabal hador, expressa por

Ya = lafaka, (33)
Yo = lbfoko, (34)

em que y; € producdo per capita para a i-ésima técnica; l;=L;/L, propor¢éo do
trabalho agricola empregado na técnica i; k=Ki/L;, razéo capital/trabalho na
técnica i; e fi(k), produtividade média do trabalho na técnica i. Admite-se que
cada funcdo segja cOncava e duas vezes diferenciaveis. As duas técnicas néo
necessitam ser empregadas simultaneamente. Para todos os valores da razéo
salario/preco do capital (w), supde-se que a técnica b sgja sempre mais intensiva

em capital do que atécnicaa.

Ka(W)< k(W) (35)

Supde-se que os produtores sgam maximizadores de lucro, em um
sistema competitivo no qual os pregos sdo dados. As condigbes de primeira

ordem, com respeito ao capital e ao trabalho dafuncéo lucro setorial, sio:

pfi(k) £, (36)
plfilk) —fi(k)] Ew, i=ab (37)

em que p é preco do bem agricola homogéneo, em relagcdo a algum bem
composto ndo-agricola; w e r, sal&rio rural e taxa de rendimento do capital,
respectivamente. Para cada técnica, as expressoes (36) e (37), em conjunto,

implicam que

pfi(k) £ w + rk. i=ab (38)
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Como consequéncia das suposicoes de retorno constante a escala e
competicdo perfeita, a equacdo (38) representa uma condicdo de lucro zero,
gquando umatécnica € usada. A igualdade nessa expressdo significa que a receita
unitéria € igual ao custo unitério. Quando o custo de producéo for maior que a
receita, a técnica ndo serd usada; este € o caso de uma desigualdade restrita em
(38). Quando (38) representar uma igualdade para ambas as técnicas, estas seréo
usadas simultaneamente.

Danin e Mundlak (1979), citados por GARCIA e TEIXEIRA (1991),
afirmaram gue técnicas coexistem quando a economia tem mais capital do que o
necess&rio para implementagdo de uma técnica intensiva em trabalho ou
tradicional sozinha, mas néo dispde de capital suficiente para implementacéo de
umatécnicaintensiva em capital ou moderna sozinha.

A presente discussdo € graficamente ilustrada na Figura 4. As isoquantas
unitérias das duas técnicas disponiveis tangenciam a linha de isocusto, cuja
inclinacdo é igual arazéo salario/preco do capital (W) . As razfes capital/trabal ho,
requeridas pelas técnicas a e b, sdo k, e k,, respectivamente, e k é a razéo
capital/trabalho disponivel. Observa-se que, quando w?! w, a escolha de uma
técnica € determinada pela razéo salario/prego do capital, mas quando w=w, a
escol ha de uma técnica depende da razdo capital/trabalho disponivel.

Quando k&, , o fator trabalho serd abundante; se atécnica a for intensiva

em trabalho, sera mais barato usar técnica sozinha na producéo agricola. Da

mesma forma, quando krk,, sera mais barato usar a técnica b. Portanto, quando

um fator for encontrado em abundancia, sera mais eficiente usar uma técnica
intensiva nesse fator. Observa-se também que, quando k,&é&,, as técnicas
coexistirdo, isto &, ter-se-a mais capital do que o0 necessario para se adotar a
técnica a sozinha, mas ndo havera capital em quantidade suficiente para se adotar
a técnica b sozinha, ficando a mudanca de técnicas na dependéncia da
acumulacdo de capital. As linhas, cujas inclinagdes sdo iguais as inclinagdes dos
raios k, e ky e que se originam no ponto onde o raio k intercepta a linha de
isocusto, indicam a contribuicdo relativa de cada técnica para a producéo

agricola. Quanto mais intensivo em capital for o setor agricola, mais perto estara
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k de k, e maior sera a participacdo da técnica b na producéo agricola (como

indicam as flechas sobre osraios k, e ky).

Fonte: TEIXEIRA (1991).

Figura 4 - Coexisténcia de técnicas de producdo e mudanca tecnol dgica.

A situacdo de coexisténcia de técnicas de producdo também é ilustrada
na Figura 5. A produtividade média do trabalho das duas técnicas, isto €,
f (k) tradiciona e f, (k,)moderna, € mostrada como fungbes da razéo
capital/trabalho. A linha pontilhada, cujainclinacéo éigual ar/p, indica ataxade
retorno do capital agricola. Para uma razdo agregada capital/trabalho entre k, e
ko, esta linha tangente as fungdes de producéo reflete a produtividade média do

trabalho na agricultura, como uma combinacéo convexa das duas técnicas.
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— kb k

Fonte: TEIXEIRA (1991).

Figura 5 - Funcéo de producéo com diferentes técnicas.

Para sumarizar, este capitulo se baseou na pressuposicdo que o setor
produtivo da economia seja formado por variadas técnicas de producéo. Cada
técnica é identificada com uma funcéo de producdo. O produto da economia é
obtido pela implementac&o de um subconjunto de técnicas disponiveis, o qual é
determinado pelas varias restricdes deparadas pelas firmas e pelo ambiente
econdmico, denominadas no modelo de varidveis de estado. Essas varidveis de
estado, que sdo definidas juntamente com o modelo empirico, garantem gue a

mudanca tecnol 6gica sgja determinada endogenamente.

4.2. Formulagdo do modelo

Na formulagdo metodolégica desenvolvida por MUNDLAK (1988), o
ponto central da analise origina-se do fato de que mais de uma técnica € usada no
sistema produtivo. A decisdo dos produtores, portanto, envolve o processo de
escolha das técnicas produtivas a serem empregadas e que serdo feitas com base
em restri¢cOes da economia e da empresa, que, no modelo, séo representadas pelas

variaveis de estado (s) e pelos fatores de producao.
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Os dados apresentados nos estudos das fungdes de producédo de uma
economia sdo agregados, e examinam-se as relagbes entre o produto agregado e
os fatores de producdo agregados. Para simplificar a discusséo, MUNDLAK
(1988) admitiu que todas as técnicas produzam o mesmo produto. Visto que X
representa 0 vetor de insumos e x* = X (S) — 0 nivel 6timo de utilizacdo dos

fatores, entdo o produto total 6timo é dado por

F(x,9)=8Y(9). (39)
J

Pode-se notar que a fungéo de producéo (39) é condicionada as variaveis
de estado (s). Variagdes em s causam um conjunto de mudancas em x*, bem
como na fungdo F(x',s). Segundo MUNDLAK (1988), esta é a principal
diferenca da analise convencional das fungbes de producéo agregadas. Nesta
Gltima, mudancas nos precos dos produtos e dos fatores geram expansdo do
conjunto de pontos sobre determinada fun¢éo de producéo e sdo importantes na
sua identificacdo. No modelo, mudancas nos precos geram nao apenas mudancgas
nas quantidades de fatores e de produtos, mas também um novo conjunto de
diferentes funcdes de producao.

A funcdo de producéo agregada pode ser vista como uma aproximacao
da equacéo (39), em forma especifica. Para que a equacdo (39) se torne uma
funcdo de producdo, x* deve ser desconectado do vetor de variaveis de estado ().
Isso pode permitir uma discrepancia entre o vetor de fatores de producéo

observados (X) e 0 6timo (x*), que gera
ayj @ (x9). (40)

Segundo MUNDLAK (1988), F(x,8) ndo necessariamente precisa ser
uma fungdo, dado que x pode ser alocado em vérias técnicas, em um uso
arbitrério. Somente quando uma forma de alocacdo conduzir ao nivel 6timo dos
fatores (x*), uma Unica técnica sera acancada. Entretanto, quando for mantido o

vetor de variaveis de estado (S) constante, a tecnologia implementada sera
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determinada. Conseguientemente, a diferenca entre x e x* produzira informagoes
sobre atecnologia.

Fuss, MacFadden e Mundlak (1978), citados por MUNDLAK (1988),
mostraram que F(x,s) pode ser expressa por uma funcdo aproximada,

representada por

a(x,s) = G(x*,s) + B(x*,X,9), (41)

em que G(x*, s) e B(x*, X, S) S&0, respectivamente, o intercepto e ainclinagéo da
funcéo de producéo.

Observa-se que g(x,s) pode ser vista como uma funcéo do tipo Cobb-
Douglas (se as variaveis forem origina mente logaritmizadas), com a diferenca de
que os coeficientes sdo funcdes, e ndo constantes. A medida que X ou s variam,
também variam Ge B.

Como expds MUNDLAK (1988), a discrepancia entre os valores
observados e os valores 6timos das quantidades é relevante na estimacdo da
funcdo g(x, s). Esse erro poderé ocorrer quando as firmas determinarem x (s), ou,
ainda, pelo fato de o modelo simplificar a realidade. A discrepancia pode ser
vista estatisticamente como um ruido branco, e a estimacéo de g(x,s) requerera a
estimacdo de G(x , 9), 0 intercepto, e B(X , X, S), ainclinagdo da funcdo, que sdo
funcbesemsex .

O procedimento sugerido por MUNDLAK (1988) é considerar G e B
como funcdes das variaveis de estado. Para ilustrar a especificacdo da aplicacéo
empirica do modelo, MUNDLAK (1988) sugeriu que se considerasse a funcéo de

producdo Cobb-Douglas com retorno constante a escala:

Inx= Q) + B(s) Ink+ u, (42)

em que X € produtividade média do trabalho; k, razéo capital/trabalho; (s),
intercepto; e B(s), elasticidade da producdo em relacdo ao capital. A dependéncia
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de G e B das varidveis de estado (s) é também descrita na forma linear nos

parametros:
G=po + Po1S1 + Wo, (43)
B = pio+ PuSt + Wy (44)

Combinando a equacéo (42) com a (44), tem-se:

INX = Ppgo+ ProINk+ p1S INKk+ pysS: + € (45)

em que e=u+w,+w Ink. Entdo, pode-se facilmente observar que, quando
s, =0, aequagdo (45) tornar-se-a uma fungdo Cobb-Douglas. Se s, for igual aln
k, uma funcdo semelhante a translog sera obtida. A diferenca entre as duas
formulagdes esta na presenca e na natureza das variaveis de estado (S).

Segundo CAVALLO e MUNDLAK (1982), quando a funcdo de
producdo apresentar muitos insumos e muitas variaveis de estado, € provavel que
a equacdo (45) contera um desconfortavel grande nimero de variaveis para uma
estimacéo direta. Alternativamente na estimacdo da equagéo (44), pode-se
regredir a parcela de capital sobre as varidveis de estado. Na estimacdo dos
coeficientes do intercepto (G utiliza-se a diferenca Inx- Blnk. As estimativas
de Ge B podem ser feitas simultaneamente.

O problema da estimagdo indireta, em que se usam as condicOes de
primeira ordem, é gue as estimativas sdo tendenciosas, ou sgja, a elasticidade de
producdo (B) e a participacdo dos fatores sdo sempre iguais no ponto 6timo
econdmico, enquanto, na realidade, isso pode ndo ocorrer. Esse problema pode
ser evitado se adicionar In k na equagéo (44) como uma variavel amais, com um
coeficiente pyx (CAVALLO e MUNDLAK, 1982). Portanto, se S for a

participacdo do capital na producéo total, obter-se-&:

S = Pt pusS + punk+ wi. (46)
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Portanto, o intercepto e ainclinagéo sdo obtidos da seguinte forma:

B=S-punk, (47)
Inx= G(s) + S(s) Ink + u. (48)

O modelo agora consiste em trés equacdes: equacdo do intercepto (43),
equacdo da parcela de participacéo do capital na producdo (46) e equacéo de
produtividade média do trabalho (48).

A principal caracteristica do modelo, aqui adotado, € ter a producdo
como fung&o n&o so dos insumos, mas também das varidveis de estado. O efeito
liquido das variaveis de estado sobre a produtividade do trabalho € obtido pelo
computo da elasticidade da produtividade media de trabalho, com respeito as
variaveis de estado. Espera-se que um crescimento na produtividade média do
trabalho estgja positivamente relacionado com todas as variaveis de estado e com
fatores de producéo.

As varidveis de estado, conforme apresentadas por MUNDLAK et al.
(1989), sdo definidas em quatro categorias maiores. restricbes, incentivos,
tecnologia disponivel e ambiente (fisico e institucional). As varidveis de estado,
do tipo restrigdes, referem-se, principamente, as que envolvem o volume e a
composicao do estoque de capital. O volume desse estoque determina a escolha
de técnicas mais (ou menos) intensivas em capital, para maior (menor) razéo
capital-trabalho. Espera-se que paises com volume mais elevado do estoque de
capital adotem técnicas mais produtivas em relacéo ao trabalho; a razéo capital-
trabalho € avariavel a ser utilizada para captar esse efeito sobre a producéo.

O estoque de capital humano também é uma variavel que determina a
producéo e esta relacionado com a tecnologia disponivel. Admite-se que técnicas
mais modernas requerem maior qualificagdo da mao-de-obra. Para captar esse
efeito da tecnologia disponivel sobre a producdo, utiliza-se a variavel producéo
potencial, formada pelos valores passados da producdo agregada, que capta os
efeitos liquidos das varias formas de capital humano, instituicdes e organizacoes,

ou ainda mudangas tecnol 6gicas de dificil mensuragéo direta.
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Com relagdo a questéo das variaveis de estado, do tipo incentivos,
medidas diretamente relacionadas sdo dadas pelos precos setoriais. Os precos
seriam medidas mais eficientes, se expressos pela demanda de produto e pela
oferta de fatores. No entanto, como este estudo requer uma estrutura de
detalhamento mais especifica, ha possibilidade de se utilizarem pregos obtidos no
bloco de pregos, como fizeram MUNDLAK et al. (1989).

Para trabalhar a quest&o da inter-relacdo dos setores, embora este estudo
seja de elevado grau de agregacéo, introduziu-se a parcela de participagéo do
capital em cada setor, como varidvel de estado explicativa da tecnologia ou
producdo do outro setor, ndo explicitando a questdo dos insumos intermediarios.
Nas variaveis de estado, referentes a0 ambiente fisico ou institucional,
introduziram-se as que representam os efeitos das politicas macroecondmicas
adotadas e que evidenciam o pape institucional do governo no sistema
econdmico. Essas varidveis sd0 representadas pelos gastos do governo, pelo
déficit publico, pelo fluxo de capital e pela emissGo monetaria, os quais afetam,

diretamente, a demanda agregada e, indiretamente, o nivel da producéo.

4.3. Resultados empiricos

As equacles, estimadas para o intercepto e para inclinagéo da funcéo de
producao de cada setor, conforme expressoes (42) e (43), sdo as seguintes.

Para o setor agricola:

a) Inclinacéo da funcéo de producdo do setor agricola, medida pela parcela de
participacao do capital no setor

B1 = ¢(1) + c(2)Ink; + c(3)In(P1/P3) + ¢c(4)InCy +
+ ¢(5)B, + c(6)InMDP+ ¢(7)INAC, + €. (49)

b) Intercepto da funcdo de producdo do setor agricola
G = ¢(8) + c(9)Ink; + c(10)In(P+/P3) + c(11)InCy +
+ ¢(12) G, + ¢(13)InMDP+ ¢(14)InAC, + e,. (50)
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c)ldentidade que indica a funcéo de producéo do setor agricola na forma de uma
funcdo Coob-Douglas

Yi=exp[G + (1-By) InL; + By InKF{], (51)

em gue B; € inclinacdo da funcéo de producdo agricola, que pode ser medida pela
parcela de capital no produto setorial agricola; ki, razéo capital-trabalho agricolg;
P.1/P3, preco do setor agricola em relacdo ao prego do setor governo; Cg,
consumo do governo como percentual do PIB; B,, inclinagdo da funcdo de
producdo ndo-agricola, que pode ser medida pela parcela de capital no produto
setorial ndo-agricola; MDP, monetizagdo de déficit publico;, AC,, abertura
comercial do setor agricola; Gy, intercepto da funcdo de producéo agricola, que
pode ser medida pelo residuo da identidade da funcéo de producdo adotada; G,
intercepto da funcdo de producéo ndo-agricola, medido similarmente ao agricola;
c(i)’s, parametros a serem estimados, e €'s, erros aeatérios. A produtividade
média do trabalho é Yy, e L; e KF; sdo as dotacbes de trabalho e capital no setor
agricola, respectivamente.
Para o setor ndo-agricola

a) Inclinacédo da funcdo de producéo do setor ndo-agricola
B, = ¢(15) + c(16)Ink; + ¢(17)In(P2/P3) + c(18)InCy +
+ ¢(19)B; + c(20)InAC+ es. (52)

b) Intercepto da funcdo de producéo do setor ndo-agricola
G = ¢(21) + c(22)Ink; + ¢(23)In(P2/P3) + c(24)InCy +
+ ¢(25) G, + ¢(26)InAC+ e,. (53)

c) ldentidade que indica a funcéo de producédo do setor ndo-agricola, na forma
de uma fungéo Coob-Douglas

Y2:eXp[G2+(1—Bz)|nL2+ BzInKFz], (54)
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em que k, é a razdo capital-trabalho n&o-agricola; P,/P3, prego do setor ndo-
agricola, em relacdo ao preco do setor governo; AC, abertura comercial; Y,
produtividade meédia do trabalho do setor néo-agricola; e L, e KF,, dotagbes de
trabalho e capital no setor ndo-agricola, respectivamente. As demais variaveis
foram definidas anteriormente.

Como os dados que se referem a cada variavel do modelo séo relativos a
séries de tempo no periodo de 1960 a 2001 da economia brasileira, faz-se
necessario realizar testes de raiz unitaria (ADF) e de co-integragdo (EG), da
mesma forma como foi feito no capitulo anterior, para 0 modelo de taxa de
cambio real. Os resultados desses testes evidenciaram que todas as séries
envolvidas nesse modelo eram ndo-estacionarias e integradas de ordem um, ou
sgja, conforme notacdo economeétrica (1) (Apéndice B). Entretanto, de acordo
com o teste EG (Engle-Granger), aplicado a cada uma das equagoes, as séries
eram co-integradas, isto é, havia relacdes de longo prazo entre elas. Conforme
explicitado em GUJARATI (2000), se as sé&ies fossem co-integradas, os
resultados da regressao poderiam ndo ser espurios, e os testes t e F usuais seriam
validos para as variaveis em nivel. Conforme observado por Granger, citado por
GUJARATI (2000), “um teste para co-integracéo pode ser pensado como um
pré-teste para evitar situacfes de ‘regressao espuria’”.

O modelo estimado, como visto, € formado por quatro equacbes
estocésticas, sendo duas para o setor agricola e duas para 0 ndo-agricola. Em
virtude da presenca de varidveis endogenas explicativas nas equagdes, ele exibe
um cardter simultaneo, em gue na estimacdo dos pardmetros de uma equacao
devem-se levar em consideracdo as informagdes fornecidas pelas outras equactes
do modelo, formando um model o de equagbes simultaneas.

Segundo KMENTA (1988), essas varidveis endogenas explicativas,
geralmente, estdo correlacionadas com o termo erro da equacdo na qual elas
aparecem, o que inviabiliza a utilizacdo do Méodo dos Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO). A aplicacéo desse método em uma equagdo, ou no Sistema,
leva a estimativas ndo apenas viesadas, mas também inconsistentes (GUJARATI,
2000; KMENTA, 1988).
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Ao utilizar um modelo de equagdes simultaneas, deve-se estar atento ao
problema de identificacdo. Dessa forma, aplicou-se a condicdo de ordem na
identificagdo, conforme sugerido por GUJATATI (2000) e KMENTA (1988), e
concluiu-se que as equacdes eram sobreidentificadas.

Portanto, com vistas em equacionar os problemas relativos a correlacéo
entre as variaveis endogenas explicativas, ao termo erro e a sobreidentificagcéo
das equacles, adotou-se 0 método sistémico de estimagdo de Minimos
Quadrados de Trés Estagios (MQ3E), conforme sugerido por KMENTA (1988).
Esse método, na primeira fase, estima todos os parametros do modelo por
Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), em cada equacdo. Na segunda fase,
reestima os parametros por MQO em cada equacdo, mas utiliza as estimativas da
variavel endogena explicativa. Na terceira e Ultima fase, aplica-se o Método dos
Minimos Quadrados Generalizados (MQG) no sistema de equacdes, utilizando a
matriz de variancia-covariancia dos erros como ponderacdo, de forma a
considerar a correlagdo entre os erros das diferentes equacdes, obtidos na
segunda fase.

Devido a presenca de extensivo nimero de variaveis explicativas nas
equagbes, um problema de multicolineariedade é observado, o qual foi
contornado pela exclusdo das variaveis com elevado nivel de correlacdo e que
também ndo se mostraram significativas.

Os resultados da estimacdo indireta dos parémetros da funcdo de
producdo para o setor agricola e para o ndo-agricola, feitas por MQ3E, séo

apresentados na Tabela 6.
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Tabela 6 - Parametros estimados das func¢des de producdo dos setores agricola e
ndo-agricolabrasileiro, 1960 a 2001

» Setor agricola Setor ndo-agricola
Variave
B1 G B2 G
9,22 17,10 0,41 8,31
Constante (-5,21)*** (1,84)* (1,38) (-3,40)
0,15 -0,76
In(P,/Ps) (3,14) (-1,71) .
-0,01 0,37
I n(P2/P3) ----*** o * %k % (_1’35) * % (2’73)
0,79 -4.13 -0,06 0,46
! n(Cg) (6,55) (-5,91) (-2,31) (1,43)
-0’21*** 2’27*** L L
In(MDP) (-3,96) (4,32)
0,53 242"
In(ACl) (3'59) (_2'44) * ok k * %k K
-0,06 0,99
In(AC) (-3,20) (4,21)
0,04 -0,07%
In(ka) (0.62) (-1,74) e
0,09 -0,12
In(kz) (4,92) (-9,91)
0,03
By - o (0,97)
4,76
B (4,10)
0,18
G (4,50)
0,15
G (0,52)
R 0,84 0,90 0,65 0,94
R2 0,81 0,88 0,60 0,92
DW 1,53 1,30 1,32 1,36

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: B; = parcela de capital no produto do setor agricola; B, = parcela de capital no produto
do setor ndo-agricola; G, = intercepto da funcéo de produgdo do setor agricola; G, = intercepto da fungdo
de produgdo do setor ndo-agricola; P1/Ps; = preco relativo dos produtos do setor agricola; P,/P; = prego
relativo dos produtos do setor ndo-agricola; C, = consumo do governo; MDP = monetizacéo do déficit
publico; AC, = abertura comercial do setor agricola; AC = abertura comercial da economia; k; = razdo
capital trabalho do setor agricola; k, = razéo capital trabalho do setor ndo-agricola. Estatistica t entre
parénteses.

3Refere-se ao coeficiente de (In k)%

P Refere-se ao coeficiente de (In k)%

*** ggnificativo a1%; ** significativo a5%; * significativo a 10%.
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Observa-se que os coeficientes de determinacgo (RF), nas equactes de
parcela de capital e intercepto do setor agricola, foram 0,84 e 0,90,
respectivamente, o que indica que o modelo proposto explica, satisfatoriamente,
as variagbes na participacdo do capital e no intercepto da funcéo de producéo do
setor agricola. Entretanto, no setor nédo-agricola, o coeficiente de determinacdo
(RP) foi relativamente baixo, na equacdo de parcela de capital, com um valor de
0,65, 0 que indica um gustamento apenas razoavel, ja que apenas 65% das
variagbes na participagdo do capital foram explicadas pelas variaves
independentes do modelo. A equacdo do intercepto do setor ndo-agricola
apresentou um coeficiente de determinacdo de 0,94, o que indica bom
gjustamento.

Os testes t, de Student, dos coeficientes das variaveis foram, de modo
geral, estatisticamente significativos a 1%, 5% e 10% de probabilidade, conforme
pode ser observado na Tabela 6.

A estatistica de Durbin-Watson (DW), referente a autocorrelacdo seria
nos residuos, foi inconclusiva nas equacdes de parcela de capital e intercepto do
setor agricola e na equacéo de parcela de capital do setor ndo-agricola.

Os sinais dos coeficientes, estimados para a equacdo da parcela de
participacdo do capital no setor agricola, estdo de acordo com 0 que preconiza a
teoria do modelo econdmico, com excecdo do efeito da monetizagdo do deficit
publico (MDP), que foi negativo.

Observa-se que niveis mais elevados de precos dos produtos agricolas
aumentaram a participacéo do capital nesse setor, como esperado. Maiores niveis
de preco aumentaram a lucratividade e, por conseguinte, a capitalizacdo do setor,
0 que favoreceu a maior utilizagdo do capital na agricultura. O consumo do
governo estava diretamente relacionado com a participagéo do capital no setor
agricola, pois 0 aumento nos gastos do governo elevou a demanda agregada da
economia, com efeitos que se transferiram para o setor agricola, pela elevacdo
dos pregos e da lucratividade. A maior abertura econémica do setor agricola
(AC,) também impactou positivamente a participacdo do capital no setor, ao

aumentar as exportagbes de commodities agricolas e permitir maior acesso a
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novas tecnologias, maguinas e equipamentos e insumos modernos, o que foi
consistente com o gque ocorreu na modernizagao da agricultura brasileira a partir
da década de 70. Os fatores de producdo, representados no modelo pela razéo
capital-trabalho (K4/L,), estavam relacionados positivamente com a participacao
do capital, o que condiz com uma elasticidade de substituicdo maior que um,
conforme demonstrado por GARCIA e TEIXEIRA (1991) e TEIXEIRA (1991).
Segundo esses autores, aumento na razéo salario-preco do capital gerou aumento
mais que proporcional na razdo capital-trabalho; desse modo, aumento na
participacdo do capital deu-se por meio da substituicéo de trabalho por capital. O
coeficiente da varidvel parcela de capital do setor n&o-agricola (B,), incluida no
modelo do setor agricola para mensurar as inter-relagdes dos setores, mostrou
gue maior participacdo do capital no setor ndo-agricola tendeu a influenciar,
positivamente, a utilizagdo do capital no setor agricola. O elevado valor desse
coeficiente (4,76), conforme pode ser observado na Tabela 6, destacou a
magnitude desse efeito, que se transferiu do setor ndo-agricola para o agricola.

Na equacdo de parcela de participacéo do capital no setor ndo-agricola, o
sinal dos coeficientes estimados das variaveis mostrou pouco aderente ateoria do
modelo. Os coeficientes das variaveis preco agregado do produto desse setor
(P,/P3) e abertura comercial apresentaram sinais negativos, o que indica que
essas variaveis de estado tenderam a influenciar negativamente a parcela do
capital desse setor, ou sgja, reduziu a participacdo do capital na producdo. O sina
contrario apresentado pelo prego do setor ndo-agricola pode estar ligado as fortes
distorcdes causadas pelo elevado nivel de inflac8o, as quais estiveram presentes
em praticamente todo o periodo do estudo e tenderam a ndo sindizar
corretamente 0s setores mais atrativos, por meio do sistema de precos, 0 que
inibiu o investimento em bens de capital. Quanto a abertura da economia (AC),
que, em boa parte do periodo, esteve fechada ao comércio com o resto do mundo,
s6 foi mais ampla a partir da década de 90. O sinal negativo dessa variavel pode,
em parte, ser justificado pela baixa concorréncia com produtos tecnol ogicamente

mais avangados e que requerem maior participacéo do fator capital.
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Os coeficientes das demalis variavels, presentes na equagdo de
participacdo do capital na producdo do setor ndo-agricola, apresentaram sinais
coerentes com 0 esperado. O sina positivo do coeficiente de consumo do
governo (Cg) foi justificado pela importéncia dessa variavel na composi¢éo da
demanda agregada da economia, com efeitos positivos na producéo e, por
conseguinte, na participagdo do capital na producéo do setor. O coeficiente da
variavel razéo capital-trabalho (K,/L,), que representa os insumos produtivos no
modelo, indicou que ocorreu substitui¢cdo no processo produtivo de trabalho por
capital, no setor ndo-agricola. Ao comparé&lo com o agricola, foi possivel
verificar que a substituicdo de trabalho por capital ocorreu, de forma mais
significativa, no ndo-agricola, tendo em vista o resultado do teste de significancia
t, de Student, e a magnitude apresentada pelos coeficientes da variavel razéo
capital/trabalho, em ambas as equagbes. A variavel participagdo do capital do
setor agricola (B,) foi incluida nessa equacéo para mensurar as inter-relactes dos
setores, 0 que indica relacdo direta entre participacdo do capital no setor agricola
e participacéo do capital no ndo-agricola. Entretanto, diferentemente da equacdo
do setor agricola, essarelacdo do capital entre os setores ndo foi significante para
0 ndo-agricola, o que pode ser justificado pelo tamanho do agricola
(relativamente menor), em relacdo ao ndo-agricola. Outra explicacéo é que o ndo-
agricola, especificamente o subsetor de maguinas e equipamentos, fornece bens
de capital para os demais setores da economia, razao por que relacéo tende a
ser mais significativa na diregéo da participacdo do capital do setor ndo-agricola,
influenciando a participacdo do capital no setor agricola, embora o inverso néo
necessariamente possa acontecer.

A equacéo de participacéo do capital foi usada, no modelo, para estimar
os valores anuais da participagdo do capital nos dois setores, agricola e ndo-
agricola (B, e B,). Esses valores foram introduzidos na equagdo da funcéo de
producdo dos setores para obter, como residuo, os valores dos interceptos (G, e
G), que constituem as variaveis dependentes nessas equacbes. Portanto, as
equacdes do intercepto mostraram apenas como as variavels de estado afetaram

os interceptos das funcbes de producéo, e os resultados das estimativas dos
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coeficientes dessas equagles, apresentados na Tabela 6, ndo tiveram maiores
significados, uma vez que se referiam aos efeitos das variaveis de estado sobre os
termos constantes das funcdes de producéo.

Entretanto, as variaveis de estado estdo presentes nas duas equacdes, na
gue se refere ainclinacdo e na que se refere ao intercepto da funcéo de producéo,
e, mais importante, podem ndo ser independentes. A mudanca de umavariavel de
estado podera afetar o valor de outras variaveis de estado, o valor da razéo
capital-trabalho e, principalmente, contribuir para a mudanga tecnoldgica,
conforme discutido anteriormente.

Portanto, o efeito da variavel de estado sobre a produtividade média do
trabalho indica o impacto usado para mensurar a mudanga na tecnologia, que é
feito por meio do calculo da elasticidade da produtividade do trabalho, com
respeito a cada uma dessas variaveis. Esses efeitos ocorrem no longo prazo e
mostram como as firmas se deslocam entre fungdes de producéo que co-existem
e que permitem um processo de mudanca tecnolégica. O caculo da elasticidade
da produtividade média do trabalho, com relacdo a determinada variavel de
estado (s), foi obtido da seguinte forma:

TInYy/Ts = 1G/Ts + (1B/TIns)In ks (55)

Os valores caculados para as elasticidades da produtividade média do
trabalho, com respeito a cada variavel presente nas fungbes de producdo dos
setores agricola e néo-agricola, sGo apresentados na Tabela 7. Optou-se por
apresentar as elasticidades que levam em consideragcdo 0 valor minimo, maximo
e médio da variavel capital fisico por trabalhador (In k), em cada setor, 0 que
permite observar melhor a magnitude das el asticidades no periodo do estudo.

As elasticidades médias das variaveis presentes na fungéo de producéo
do setor agricola foram condizentes com o esperado. Todas as variaveis de
estado, que, no modelo, contribuiram para a mudanca tecnologica, foram
positivamente relacionadas com a produtividade média do trabalho, o que indica

presenca de mudanca tecnol dgica do tipo poupadora de méo-de-obra.
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Tabela 7 - Sumario das elasticidades da produtividade média do trabalho nos se-
tores agricola e ndo-agricola, Brasil, 1960 a 2001

. Setor agricola Setor ndo-agricola
Variavel
Minima Média Maxima Minima Média Maxima
P1/Ps3 0,516 0,558 0,587
P,/P3 -0,107 -0,104 -0,100
Cy 0,316 0,529 0,675 1,001 1,021 1,033
MDP 0,077 0,127 0,198
AC, 0,652 0,772 0,854
AC -0,007 0,003 0,012
Ky 0,118 0,133 0,154
ko 1,461 1,489 1,506

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: Elasticidades calculadas a partir dos coeficientes estimados das func¢bes de producéo dos
setores agricola e ndo-agricola apresentados na Tabela 6. P1/P; = preco relativo dos produtos do setor
agricola; P,/P; = prego relativo dos produtos do setor ndo-agricola; C, = consumo do governo; MDP =

monetizacdo do déficit publico; AC, = abertura comercia do setor agricola; AC = abertura comercial da
economia; k; = raz&o capital trabalho do setor agricola; k, = razdo capital trabalho do setor ndo-agricola.

Ja no setor ndo-agricola, o preco agregado dos produtos desse setor
apresentou elasticidade média com sinal negativo, o que indica relagdo inversa
entre precos e produtividade média do trabalho, resultado estranhamente obtido,
pelo fato de o setor ndo-agricola ser mais dindmico e de responder mais
prontamente a estimulos de pregos. Entretanto, da mesma forma como discutido
na andlise dos coeficientes estimados da equacéo de participacdo do capital no
setor ndo-agricola, o coeficiente dessa varidvel ndo foi estatisticamente
significante, e as elevadas taxas de inflagdo, observadas em grande parte do
periodo, criaram distorcdes no mecanismo de gjuste por meio dos precos que
podem ter distorcido os resultados. Com relagdo as demais elasticidades
cal culadas para esse setor, €las apresentaram sinais positivos, como esperado.

A magnitude dessas elasticidades indica, por exemplo, que aumentos de
1% nos pregos dos produtos agricolas, em media, elevaram em 0,558% a

produtividade média do trabalho no setor agricola. Portanto, destaca-se no setor
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agricola a influéncia da abertura comercial do setor (AC;), com uma elasticidade
média de 0,772, o que indica que uma elevacdo de 10% no nivel de abertura
comercial aumentaria a produtividade média do trabalho em 7,2%, o que
demonstra a importancia do setor externo para a mudanca tecnolégica da
agricultura brasileira. A soja € um exemplo claro de produto agricola que se
beneficiou do mercado externo e que obteve avangos tecnol 6gicos, a tal ponto de
o Brasil ser 0 segundo maior produtor mundial e, também, de ter uma das mais
elevadas producdes por hectare cultivado.

A elasticidade média da variavel consumo do governo (Cgy), para o setor
agricola e, mais fortemente, para o setor ndo-agricola, apresentou-se como fator
de mudanca tecnol6gica, em razéo da importante participacdo dessa variavel na
composi¢ao da demanda agregada.

A variavel razdo capital/trabaho (k; e ky) representa os fatores de
producdo. De acordo com o modelo adotado, o coeficiente estimado representa a
inclinagéo da fun¢éo de producéo, sendo, portanto, responsavel pelas mudancgas
ao longo da funcdo. A easticidade média dos setores agricola e ndo-agricola
foram de 0,133 e 1,489, respectivamente, 0 que demonstra a importancia do
capital na determinacdo da produtividade do trabalho, principalmente no setor
ndo-agricola.

O setor ndo-agricola tem o subsetor da industria como um de seus
principais componentes e utiliza o capital de forma mais intensiva, razéo pela
qual é poupador de méo-de-obra.

Ja o setor agricola brasileiro pode ser dividido em dois subsetores: de
produtos de exportacdo e de mercado domeéstico. O primeiro pratica uma
agricultura moderna e mais intensiva em capital, enquanto o segundo, uma
agricultura considerada tradicional e intensiva em mao-de-obra. GARCIA e
TEIXEIRA (1991) e TEIXEIRA (1991), ao realizarem estudo sobre a economia
brasileira, constataram que a elasticidade da produtividade média do trabalho foi
calculada para ambos os subsetores da agricultura, exportacdo e domestico, sendo
as elasticidades da produtividade média do trabalho da agricultura de exportacdo

mais elevadas que as da agricultura domestica.
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As Figuras 6 e 7 ilustram bem o desempenho da elasticidade da
produtividade média do trabalho, com relacdo a razdo capital-trabalho, dos
setores agricola (?) e ndo-agricola (?x), respectivamente, no periodo de
estudo.

Observa-se que, no setor agricola, a elasticidade média do trabalho, com
relacdo a razéo capital-trabalho (?,), foi positiva, mas decrescente até a década
de 90, quando houve pequena retomada ao crescimento (Figura 6). Entretanto, a
variagao no periodo foi pegquena, visto que o valor maximo dessa el asticidade foi
de 0,15 e 0 minimo, de 0,12. O comportamento decrescente dessa el asticidade,
até a década de 90, pode ser explicado pela crescente utilizacdo de novas terras
agricultaveis (expansdo da fronteira agricola), durante as décadas de 60 e 70, e
pela estagnacéo e queda no produto do setor agricola nos fins dos anos 80 e
inicio dos anos 90. A descapitalizacdo da agricultura, com menores
investimentos em capital, nesse Ultimo periodo, contribuiu para o desempenho
decrescente na elasticidade da produtividade média do trabalho, com relagéo a

razdo capital-trabalho no setor agricola, como observado nesse periodo.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 6 - Elasticidade da produtividade média do trabalho, com relagcdo a razéo
capital/trabalho do setor agricola, Brasil, 1960 a 2001.
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Figura 7 - Elasticidade da produtividade média do trabalho, com relagdo a razéo
capital/trabalho do setor ndo-agricola, Brasil, 1960 a 2001.

No setor ndo-agricola, nas duas décadas em que a economia brasileira
apresentou taxas de crescimento mais elevadas, ou segja, as décadas de 60 e 70, a
elasticidade apresentou desempenho crescente, 0 que indica que sempre houve
maior resposta da produtividade do trabalho a elevacdo da raz&o capital/trabal ho.
Os dltos investimentos realizados, nesse periodo, em infra-estrutura e bens de
capital na economia brasileira justificam o crescimento desse periodo. Entretanto,
nas décadas consideradas perdidas, ou de baixissimo crescimento econémico (80
e 90), o desempenho da elasticidade foi bastante irregular, com ciclos de baixos e
altos, contudo, com tendéncia de longo prazo de estagnacdo, conforme pode ser
observado na Figura 7. Esse desempenho, nessas duas décadas, pode ser

explicado pelos desequilibrios apresentados pela economia brasileira, como as

78



elevadas taxas de inflagdo, principalmente na década de 80, e os planos
macroecondmicos mal sucedidos implementados para controla-la. O problema da
divida externa, no inicio da década de 80, e a perda de confianca nas economias
emergentes e portanto na brasileira, ap0s as crises externas enfrentados por
Meéxico (1995), pelos paises asiéticos (1997) e pela Russia (1998), e a crescente
divida interna brasileira, ao longo de toda a década de 90, afetaram o nivel do
investimento na economia brasileira e também explicaram a estagnacdo da
produtividade média do trabalho nas décadas de 80 e 90.
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5. CONSUMO, INVESTIMENTO E EXPORTACOES LIQUIDAS

A proposta deste capitulo € mostrar como 0s componentes da renda
nacional, pelo lado do dispéndio - consumo, investimento e exportacdes liquidas,
s80 modelados com o objetivo de obter as estimativas dos parametros necessarios
asimulacéo da economia brasileira, feitano capitulo 7.

De acordo com a tradiciona identidade contébil da renda nacional, o
valor do produto da economia é alocado em trés componentes. consumo (privado
e pubico), investimento (privado e publico) e saldo liquido das transacdes com o
exterior. Admite-se que 0 consumo e o0 investimento do governo sejam exogenos.
Portanto, o consumo privado e o investimento privado séo modelados, e o saldo
das transagbes com o exterior € obtido pela diferenca entre o produto e a somado
conNsumo mais o investimento. As exportacoes e importacdes podem ser obtidas,
separadamente, por meio da equacdo que explica o grau de abertura comercial,
discutida no capitulo 3. Nesse capitulo definiu-se a especificagdo desses
modelos, bem como a aplicacdo empirica na economia brasileira, no periodo de
1960 a 2001.
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5.1. Consumo privado

Nos estudos sobre crescimento econdmico, as decisdes de consumo e
poupanca sdo fundamentais para analise no longo prazo. A importancia do
consumo pode ser destacada pela sua participacdo na composicdo da renda.
Segundo MANKIW (1998), em grande parte das economias, dois tergos da renda
sd0 alocados para 0 consumo, e as suas variagbes sdo elementos-chave para
explicar os picos de crescimento e as recessoes.

A moderna andlise de consumo e poupanca foi iniciada por Keynes, que
deu a funcdo consumo um lugar de destaque na sua teoria das flutuagOes
econdmicas. Segundo SACHS e LARRAIN (1995), a fungdo consumo foi a
primeira tentativa formal de desenvolver um modelo que relacionava o consumo
atual das familias com a renda atual. Esse relacionamento pode ser expresso da

seguinte forma:

CP=a+cY, (56)

em que CP é consumo; Y, renda; e a e ¢, constantes que representam o consumo
auténomo e a propensdo marginal a consumir, respectivamente.

Essa funcdo consumo contém as trés propriedades postuladas por
KEYNES (1982), quais sgjam, a propensdo marginal a consumir (c) situa-se
entre 0 e 1, de modo que uma renda mais ata determina um consumo e também
uma poupanca maior; a propensdo media a consumir é decrescente, ou sgja, a
medida que Y cresce, C/Y diminui; ataxa de juros ndo exerce papel importante na
determinagdo do consumo e, portanto, ndo esta incluida no modelo.

A andlise keynesiana foi complementada pela abordagem intertemporal
a0 consumo e a poupanca, desenvolvida por Irving Fischer. Nessa abordagem,
afirma-se que as familias dividem sua renda entre consumo e poupanca, com o
objetivo de atingir o maximo de utilidade possivel. A escolha entre consumo e
poupanca € influenciada ndo apenas pela renda atual, como no modelo

keynesiano, mas também pela renda futura esperada e pela taxa de juros.
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A aplicagéo especifica do modelo intertemporal de consumo e poupanca,
de Fischer, originou o modelo do ciclo de vida, de Modigliani. Segundo SACHS
e LARRAIN (1995), a caracteristica especial deste modelo é a énfase no padréo
regular de renda, no decorrer da vida da maioria das familias. Como as familias
guerem manter um padréo de consumo nivelado, despoupam quando jovens
(quando a renda € mais baixa ou zero), poupam durante os anos produtivos (paga
dividas contraidas anteriormente e acumula riqueza), e despoupam quando ficam
idosas. Nesse modelo, o consumo agregado depende tanto da renda quanto da
riqueza. Na aplicacdo empirica do modelo de ciclo de vida, feita por Ando e
Modigliani (1963), citados por SACHS e LARRAIN (1985), utilizou-se a

seguinte formulagao:
C P= Cle + k]_W, (57)

em que Yy € renda disponivel; W, riqueza financeira das familias;, ¢, e ki,
propensdo marginal aconsumir arenda e ariqueza das familias, respectivamente.

Segundo SACHS e LARRAIN (1995), as evidéncias empiricas apGiam
vérias implicagdes basicas do modelo do ciclo de vida, como, por exemplo, o
fato de gque a propensdo margina a consumir varia durante o ciclo de vida;
entretanto, apresentam também algumas incoeréncias. As familias realmente
poupam mais nos anos produtivos do que quando sdo muito jovens ou velhas. Ao
mesmo tempo, as pessoas idosas ndo despoupam muito, mantendo seus ativos
intactos e, eventual mente, transferindo esses ativos aos seus herdeiros, em vez de
consumi-los em vida. Portanto, ndo consumir completamente a riqueza € uma das
incoeréncias da l6gica do modelo de ciclo de vida.

O modelo da renda permanente, desenvolvido por Milton Friedman,
também é uma aplicacéo da abordagem intertemporal (MANKIW, 1998). Baseia-
se na observacéo de que as familias preferem um padrdo estavel de consumo;
como a renda pode sofrer flutuagbes de um periodo para outro, néo € a renda
atual gue determina 0 consumo, mas sim a permanente, sendo esta um tipo de

media darenda atual e da renda futura esperada. Caso hagja reducéo temporaria de
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renda, a permanente alterar-se-4 pouco e 0 consumo ndo caira muito. Como o
consumo diminuira pouco, por causa de um declinio na renda atual, a poupanca
cara. No caso de reducdo permanente na renda, O consumo cara
aproximadamente no mesmo valor da reducéo, e a poupanca ndo mudara no
mesmo valor. Como n&o se pode prever, com certeza, o valor da renda futura, a
determinacdo das expectativas é uma questéo crucial na aplicacdo do modelo de
renda permanente.

Na breve referéncia aos trabalhos de Keynes, Fisher, Modigliani e
Friedman, observa-se a progressdo de concepgdes sobre o comportamento das
familias em relagcdo ao consumo privado. Keynes postulou que o consumo
depende, principalmente, da renda atual. Os demais, a partir do trabalho de
Fisher, argumentaram que as familias entendem que enfrentam uma deciséo
intertemporal. Portanto, a fungdo consumo privado torna-se mais complexa do
gue a proposta por Keynes. Conforme citado por SIMONSEN e CYSNE (1995) e
MANKIW (1995), trabalhos mais recentes sugerem que a fungcdo consumo
privado sgja funcdo da renda disponivel, da taxa de juros real e da riqueza.
Assim, a expressdo da fungdo consumo, na forma de uma funcgdo implicita, é

dada por
CP=CP(Yy, 1, W), (58)

em que CP é consumo privado; Yy, renda disponivel; r, taxa de juros real, e W,
riqueza (ativos do setor privado).

A literatura econdmica ainda ndo apresentou resultados conclusivos
sobre a relagcéo entre consumo e taxa de juros, o que reforca a hipotese de que o
consumo nao seja essencialmente uma funcéo da taxa de juros, similarmente ao
observado por Keynes, mas sobretudo uma funcéo da renda.®

Em relacdo a riqueza, espera-se que 0 CONSUMO Segja crescente com esta,

0 que reflete a idéia de que as familias desgardo consumir sua riqueza com o

® Discussdo mais detalhada sobre a fungdo consumo pode ser obtida em SIMONSEN e CY SNE (1995),
MANKIW (1995), ARGY (1994), KEYNES (1982), DORNBUSCH e FISCHER (1982) e BRANSON
(1972).
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passar dos anos, conforme modelo de Ando e Modigliani, citados por SACHS e
LARRAIN (1998). Embora existam argumentos de que hga diferencas no
comportamento relacionado com consumo conforme a idade, em que as pessoas
mais idosas despoupam menos com a intencéo, por exemplo, de transferir
herancas aos herdeiros, o raciocinio comum dos textos macroeconémicos €

dirigido para arelagdo positiva entre riqueza e consumo privado.

5.2. Investimento privado

O investimento € o componente mais instavel da identidade da renda
nacional, visto que flutua bem mais do que o consumo. De acordo com o0s
modelos que o explicam, vistos na secdo anterior, as familias que procuram a
otimizagdo da satisfagdo nivelam o consumo no tempo. Entretanto, as empresas,
a0 buscarem a otimizacdo, tém menos motivos para nivelar os gastos com
investimentos. KEYNES (1982), na Teoria Geral, afirmou que as grandes
flutuacdes dos gastos com investimentos é que geram o ciclo de negocios.

A instabilidade do investimento, ainda segundo 0 pensamento
keynesiano, é fruto das incertezas que provém das mudangas de expectativas.
Essas mudancas estédo baseadas em evidéncias sobre as condi¢cdes do negocio e
sua taxa de retorno esperada, alteragbes tecnoldgicas, mudangas no
comportamento do consumidor, ambiente macroecondmico e institucional ou,
simplesmente, devido a uma onda de otimismo ou pessimiSmo na economia, sem
nenhum motivo aparente. Portanto, quanto maior e melhor forem as expectativas
de retorno ao investimento, maior tendera a ser o nivel de investimento privado.

A definicdo classica de investimento, conforme DORNBUSCH e
FISCHER (1991), é que este € o gasto destinado ao aumento ou a manutencéo do
estoque de capital. Nas contas nacionais, 0S gastos com investimento s&o
divididos em trés categorias. A primeira € o investimento em capital fixo das
empresas, gque consiste em gastos das empresas em maguinas, equipamentos e

estrutura fisica e contribui para a maior parte do investimento. A segunda é o



investimento residencial, que consiste, na sua maioria, em investimento
habitacional. A terceira € o investimento em estoques feito pelas empresas.

Para cada uma dessas categorias ha diferentes modelos desenvolvidos
que as explicam’. Entretanto, as teorias séo essencialmente similares, dividindo
uma visdo comum da interacdo entre estogue de capital desgjado e taxaa qua a
economia se gusta (DORNBUSCH e FISCHER, 1991). Assim, neste estudo, 0
investimento privado €, de forma agregada, aquele realizado pelas empresas para
ampliacéo ou manutencdo do estoque de capital fixo.

Uma diferenca que se aplica a todos os tipos de investimento é entre o
investimento bruto e o liquido. A maioria dos tipos de capital tende a sofrer um
desgaste com o correr do tempo, processo conhecido como depreciacdo do
capital. Para determinado investimento total na economia, uma parte serve para
repor o capital em depreciacdo e o0 resto, para aumentar 0 estoque de capital. O
total de investimento € o bruto, e a parte do investimento que aumenta o estoque
de capital é o liquido. Portanto, o investimento bruto € igual ao liquido mais a
depreciacao do capital.

A abordagem neoclassica desenvolvida para explicar o investimento em
capital fixo pelas empresas parte do principio de que as empresas usam capital,
juntamente com trabalho, para produzir bens e servigos, com o objetivo de
maximizar o lucro. Na decisdo de quanto capital usar na producéo, as empresas
tém de balancear a contribuicdo que mais capital traria aos seus retornos em
relacdo ao custo de utilizagdo deste. Portanto, segundo essa abordagem, o
produto marginal do capital € definido como o0 aumento na producéo pelo uso de
uma unidade a mais de capital na producdo. O custo de utilizagdo do capital € o
custo de utilizagdo de uma unidade a mais de capital na producéo.

Para derivar o custo do capital, deve-se pensar na empresa que obtém um
financiamento para a compra do capital e, assim, paga um custo por isso, que
corresponde ao juro sobre o capital. Para obter os servicos de uma unidade extra

de capital, em cada periodo, a empresa deve pagar 0 juro para cada unidade

" Esses modelos podem ser vistos, com detalhes, en DORNBUSCH e FISCHER (1991), MANKIW
(1995) e SACHS e LARRAIN (1995).
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monetaria de capital que for comprada. Portanto, a medida basica do custo de uso
do capital é ataxade juros.

Ao decidir sobre o volume de capital a ser utilizado na producéo, as
empresas comparam o valor do produto marginal do capital com o custo de
utilizagcdo ou uso do capital. Para uma empresa competitiva, o valor do produto
marginal do capital é igual ao pregco da producdo vezes o produto marginal do
capital. Quando o valor do produto marginal do capital estiver acima do custo de
utilizacdo, a empresa aumentara seu estoque de capital. Portanto, continuara
investindo até que o valor da producdo, por meio do aumento de uma unidade a
mais de capital, sga igual ao custo de utilizagdo deste capital. Em equilibrio,
tem-se que o vaor do produto marginal do capital sera igual ao custo de
utilizacdo do capital, o qual, por suavez, serdigual ataxadejuros.

Esse modelo ssimples mostra porque o investimento depende da taxa de
juros. Um aumento na taxa de juros real aumentara o custo do capital; portanto,
reduzird tanto o lucro decorrente da posse do capital como o incentivo para
aumentar o estoque de capital. De forma andloga, reducéo na taxa de juros real
implicara redugdo no custo do capital eincentivo ao investimento.

Além dos efeitos das expectativas de retorno ao investimento e da taxa
de juros, a literatura econémica aponta outras fontes de influéncia na decisdo de
investir, como a aceleracdo da mudanca na producdo, 0 investimento do setor
publico e os impostos.

O efeito da aceleracdo da mudanca na producéo € derivado do modelo do
acelerador do investimento, que, segundo SACHS e LARRAIN (1995), baseia-se
na idéa de que harelagéo estavel entre o estoque desegjado de capital e o nivel de
producdo. Nessa hipodtese, 0 investimento é proporciona a alteragéo da producéo;
portanto, 0 investimento aumentara quando a producdo estiver acelerada. Essa
relacdo pode ser expressa por uma forma algébrica bastante simples, em que o

investimento € dado por

I” = h(Y; = Yea), (59)
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em que I? é investimento, igua ao aumento do estoque de capital, e Y, - Y, ,,
variagdo no produto. Portanto, o investimento € proporcional a alteracdo na
producéo.

O investimento do setor publico também é fator determinante do
investimento privado, a medida que o investimento publico, principamente em
infrarestrutura e pesquisa, provocar efeito positivo na produtividade do
investimento privado. O investimento publico gera, portanto, externalidade
positiva sobre o investimento privado; assim, espera-se relagdo direta entre o
investimento publico e o privado (TEIXEIRA e MARTIN, 1988; GARCIA e
TEIXEIRA, 1991; TEIXEIRA, 1991).

As empresas estdo sujeitas a varios impostos que afetam a decisdo 6tima
de investir. Estudo classico de JORGENSON e HALL (1967) mostrou o efeito
dos impostos sobre a decisdo de investir, indicando que maior carga de impostos
tende a reduzir o investimento. Entretanto, esses mesmos impostos poderéo,
indiretamente, dar origem a investimentos privados, se forem usados para
financiar gastos pubicos que aumentem a produtividade do investimento.

Pode-se expressar algebricamente, na forma de uma fungéo genérica, a
funcdo investimento de acordo com os fatores determinantes deste, na seguinte

forma:

I”=1°(r, r,%, DY, 19), (60)

em que 1° e |9 sdo investimentos privados e do governo, respectivamente; r, taxa
de juros real; r®, taxa de retorno esperada ao capita privado; e DY, variagdo no

produto da economia.

5.3. Exportacdes liquidas

Conforme citado na introducéo deste capitulo, o produto da economia,
pela Otica da despesa, é formado por trés componentes. consumo (privado e

pubico), investimento (privado e publico) e saldo liquido das transagdes com o
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exterior, sendo 0 consumo e o investimento do governo determinados fora do
modelo. Portanto, pode-se representar a despesa da economia pela seguinte

identidade basica darendanacional:
Y=CP+C'+ 1P+ 19+ X-M, (61)

em que Y é produto de bens e servigos da economia; CP, consumo privado; C°,
consumo do governo; 1P, investimento privado; 19, investimento do governo; X,
exportacao de bens e servicos, e M, importacdo de bens e servicos.

A soma dos quatro primeiros componentes, do lado direito da identidade
(61), é a despesa interna em bens e servigos e os dois Ultimos, exportagdes
liquidas (NX=X - M).

A identidade contébil da renda nacional (61) mostra como se relacionam
as despesas com 0 produto da economia, a despesa interna e as exportacoes

liquidas. Portanto, ao rearranjar os termos dessa identidade, tem-se:
NX=Y—-(CP+ Co+ P+ 19, (62)

Se 0 produto exceder a despesa interna, a diferenca serd exportada, sendo
as exportacoes liquidas positivas. Se o produto for inferior a despesa interna, a
diferenca seraimportada, e as exportacoes liquidas terdo valor negativo.

No modelo adotado, as exportacdes liquidas séo obtidas do residuo da
identidade da renda nacional, como dado pela expressao (62), sendo o consumo e
o investimento do governo obtidos exogenamente. A determinagéo do consumo
privado e do investimento privado sera feita conforme discutido nas secbes
anteriores deste capitulo.

Para decompor as exportages liguidas em seus componentes
(exportacdes e importagbes), a equacdo que determina o0 grau de abertura
comercial (AC) € escrita da seguinte forma:

(X +M)/2
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Portanto, as exportagdes e importagbes sdo obtidas pelas seguintes

relacoes:

X = NX/2 + ACX. (64)
M = X —NX. (65)

5.4. Aplicagéo empirica

O modelo proposto para estudar a renda nacional da economia brasileira,
pelo lado do dispéndio, no periodo de 1960 a 2001, segue o0 padréo keynesiano e
e formado pela funcdo consumo privado (58), pela funcdo investimento privado
(60) e pela identidade bésica da renda (61). O modelo, portanto, consiste de trés
equacles, sendo duas estocésticas e uma identidade, com trés variaveis
enddgenas — 0 consumo privado, o investimento privado e a renda. As demais
S80 exogenas.

Na definicdo do formato explicito das funcBes estimadas, foram
realizados testes de estacionariedade e de co-integracdo, como nos capitulos
anteriores. O resultado do teste de raiz unitaria (ADF) indica que todas as
variaveis presentes no modelo sdo integradas de ordem um, ou sga, 1(1). Ja o
teste de co-integracdo (EG), realizado no residuo das equagtes estimadas, indica
gue ha equilibrio de longo prazo entre as variaveis dessas equacOes. Os
resultados desses testes sdo apresentados nos Apéndices B e C.

Entretanto, a presenca de co-integracdo, que indica um equilibrio de
longo prazo entre as variaveis endogenas e predeterminadas, nada revela sobre o
comportamento de curto prazo entre as variaveis, podendo haver desequilibrios.
Portanto, um mecanismo de correcdo de erro (MCE) € usado para ligar o
comportamento de curto prazo com o de longo prazo. Esse procedimento, usado
na equacdo de consumo privado e na de investimento privado, segue a
metodol ogia de Engle-Granger, conforme descrito em GUJARATI (1999).

A presenca da renda, como variavel enddgena explicativa, podera causar

um viés de simultaneidade quando o modelo for estimado por Minimos
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Quadrados Ordinarios (MQO). Isso ocorre porque a variavel endogena
explicativa pode estar correlacionada com o termo erro nessa equacao, o que leva
a estimadores inconsistentes. O teste de especificacdo de simultaneidade de
Hausman, conforme indicado por GUJARATI (2000), realizado nas duas fungdes
estocasticas do modelo, indicou auséncia de simultaneidade. Portanto, o0 método
de estimagdo usado foi o dos minimos quadrados ordinarios (MQOQO), aplicados
em cada equacao, o qual produziu estimadores consistentes e eficientes.

O modelo proposto, pelo qual a funcdo consumo privado e a fungéo

investimento privado foram estimadas, € o seguinte:

D(CPIN) = ag + ayD(Y/N) + a,D(Y/N*S) + asD(Y/N*C,) +
+ a4D(r) + asD(TrD/N) + agMCE; + ey, (66)

D(I PIN) = by + byD(r%.2) + baD(r1y) + bs(YIN) +
+ byD(I1%N1)) + bsD(TrT/N) + bMCE; + &, (67)

em que D é operador de diferenca; C°/N, consumo privado per capita; Y/N, renda
per capita; S, parcela do trabalho na renda; C,, parcela do consumo do governo
narenda; r, taxa de juros real; TrD/N, tributo direto per capita; I°/N, investimento
privado per capita; ry.», taxa de retorno do investimento privado, defasado em
dois anos; r.4), taxa de juros real, defasada em um ano; Ig/N(_l), investimento do
governo per capita, defasado em um ano; TrT/N, tributo total (tributos diretos
mais indiretos) per capita;, MCE,; e MCE,, erros defasados, em um ano, das
estimativas das equagbes de consumo privado e investimento privado,
respectivamente, conforme mecanismo de correcdo de erros, a's e b's,
parametros estimados; e, e e, erros aeatorios. As variaveis sdo descritas, em
detalhes, no Apéndice A.

O resultado da estimacdo dos parametros da funcdo consumo €
apresentado na Tabela 8. Como pode ser observado, o0 modelo apresenta bom
ajustamento aos dados. O coeficiente de determinacdo (R?), no valor de 0,75,
indica que 75% das variagdes no consumo per capita no Brasil, no periodo do
estudo, sdo explicadas pelas variaveis predeterminadas incluidas no modelo. A
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estatistica F foi significativa a 1%, o0 que demonstra que ao menos uma das
variaveis predeterminadas foi estatisticamente diferente de zero, e o teste de
Durbin-Watson (DW) n&o foi conclusivo quanto a presenca ou auséncia de
correlacdo serial nos residuos.

Na funcdo consumo, optou-se por modelar a influéncia da renda no
CoNsuMo, Ou sgja, a propensdo marginal a consumir, levando em consideracéo a
influéncia da participacdo do consumo do governo na renda e a participacdo do
trabalho na renda, como feito por MUNDLAK et a. (1989). Nessa modelagem,
havera variacdo na propensdo margina a consumir da renda per capita, caso se
alterem as parcelas do consumo do governo e do trabalho na renda total. Ja a
variavel que representa a riqueza, medida pelo estoque de capital per capita da
economia, ndo foi significativa, além de apresentar correlacdo elevada com a
variavel renda per capita, razéo por que ndo foi incluida na funcéo.

Conforme Tabela 8, os resultados empiricos da funcdo consumo
mostram que a propensd0 marginal a consumir da renda per capita variarg,
positivamente, com a parcela do trabalho narenda (Y/N*S) e, inversamente, com
a parcela do consumo do governo na renda (Y/N*Cy). A parcela da renda do
trabalho na renda per capita, ou segja, 0 saario per capita, elevara a propenséo
marginal a consumir, devido, principalmente, a baixa renda per capita de grande
parte da populacdo brasileira. Portanto, a elevacdo na renda per capita sera quase
totalmente direcionada ao consumo, e parcela menor, a poupanca. O consumo do
governo tendera a elevar-se a partir de maiores niveis de impostos, ou de maiores
taxas de juros, devido a necessidade do governo de financiar seus gastos, com
efeitos significativos na reducdo do consumo. A significancia estatistica dos

coeficientes estimados dessas variaveis confirma essa hipotese.
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Tabela 8 - Estimativa dos coeficientes da fun¢do consumo privado no Brasil,

1960 a 2001

Variavel Coeficiente Estimativa
Constante ao 6,95 (0,37)
D(Y/N) a 0,63 (6,43)***
D(Y/N*Cy) a -1,34 (-3,40)***
D(YIN*S) as 0,47 (2,10)**
D(r) a -3,73 (-2,97)***
D(TrD/N) as 0,65 (1,62)
MCE; as -0,72 (-4,25)**
PMgC Média a;+an Eg +%§L 0,56
R 0,75
R? 0,70
F 16,66***
DW 1,38

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A varidvel dependente é o consumo privado per capita, D(C’/N); Y/N*C, = consumo do
governo per capita; YIN*S = salario real per capita; r = taxa de juros real; TrD/N = tributo direto per
capita;, MCE; = mecanismo de correcdo de erro; PMgC = propensdo marginal a consumir. Estatistica t

entre parénteses.
*** ggnificativo a1%; ** significativo a’5%,; * significativo a 10%.

O valor médio da propensdo margina a consumir (PMgC), de 0,56, foi
obtido a partir dos valores médios das variavels parcela de trabalho e parcela do
consumo do governo narenda (0,223 e 0,134, respectivamente), o que indica que
aumento de R$ 1,00 na renda per capita, no Brasil, elevaria 0 consumo privado
em R$ 0,56 (Tabela 8). O desempenho da propensdo marginal a consumir da
renda per capita no Brasil, no periodo estudado, pode ser observado na Figura 8.
Nota-se que o0 valor da propensdo a consumir teve tendéncia constante em torno
de 0,62, até o inicio da década de 80, periodo caracterizado pelo crescimento
econdmico no Brasil. E bom destacar que a propensio marginal a consumir,
semelhante ao consumo privado, tendeu a ter certa estabilidade ao longo do

tempo, em virtude de ele se aterar somente devido a mudancas expressivas no
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comportamento do consumidor, ao destinar parcela de sua renda para o consumo

presente ou para o consumo futuro, ou seja, para poupar.

PMgC
.64

.60

.56

.52

A48 ]

44
LU LA LA NS LA UL LA
1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 ANO

Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 8 - Propensdo marginal a consumir da renda per capita no Brasil, 1960 a
2001.

A queda acentuada na PMgC na década de 80, portanto, é reflexo de uma
combinagéo de fatores econdmicos que, certamente, afetaram a decisdo do
consumidor, como queda na renda em virtude da forte recessdo, da crise cambial
e da divida externa, que levaram a desvalorizagbes no cambio, e, principa mente,
elevadas taxas de inflagdo, em um processo claramente hiperinflacionério, que,
conjuntamente com os diversos planos e congelamentos de precos mal sucedidos,

fizeram com que as familias buscassem nas operacdes de curto prazo, como troca
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da moeda nacional por dolares americanos, aplicacbes diarias em fundos de
curtissimo prazo e outras, objetivando proteger arendareal.

Cabe destacar que o valor mais baixo da propensédo marginal a consumir
da renda per capita, estimada pela fungéo consumo, ocorreu com o confisco de
liguidez na economia brasileira, realizado no Plano Collor I, no ano de 1990
(Figura 8). Um crescimento nessa propensdo foi observado no inicio da década
de 90, o qual pode ser explicado pelo fim do confisco de liquidez, entretanto, ndo
foi sustentado, caindo em seguida e elevando-se novamente apds a estabilizacdo
dos precos obtida com o Plano Real em 1994, mas sem retornar aos patamares
dos anos 70. Com a estabilizagdo dos pregos, o imposto inflacionério deixou de
exigtir, permitindo elevacdo da renda e, por conseguinte, o consumo da classe de
renda mais baixa. Entretanto, a partir de 1997, a propensdo marginal a consumir
voltou novamente a decrescer, 0 que pode ser justificado pelo aumento da carga
tributaria, como necessidade de gjuste fiscal nas contas do governo.

O coeficiente estimado da variavel taxa de jurosreal (r) foi significativo
a 1% e apresentou sinal negativo coerente com a teoria. A significancia
estatistica mostra a importancia da taxa de juros real na determinacéo do
consumo agregado na economia brasileira, 0 que corrobora com o pensamento
neocléssico para a fungdo consumo. A elevacdo da taxa de juros real encareceu 0
crédito ao consumidor, com impactos no consumo, e elevou o rendimento das
aplicacdes financeiras, desviando recursos do consumo e do setor produtivo para
0 sistema financeiro da economia

O coeficiente da varidvel tributo direto per capita (TrD/N) né&o
apresentou sinal coerente com o esperado, 0 que indica relacdo direta entre esse
tributo e o consumo privado per capita. Entretanto, esse coeficiente ndo foi
significativo, conforme teste t (Tabela 8), sendo, portanto, estatisticamente igual
a zero.

O mecanismo de correcdo de erro foi incluido na fungdo, com vistas em
corrigir os desequilibrios de curto prazo, de acordo com a metodologia de séries
temporais, de Engle-Granger. O termo de correcdo de ero (MCE;) foi
estatisticamente significativo a 1% e apresentou sinal negativo (Tabela 8). O
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sinal negativo, associado ao termo de correcdo de erro (MCE,), sugere que, se 0
valor do consumo privado per capita ultrapassar seu nivel de equilibrio de longo
prazo (no periodo anterior), deveria cair em direcéo a esse nivel de equilibrio no
periodo corrente. 1sso quer dizer que o consumo privado per capita convergiu
para 0 equilibrio de longo prazo apds a ocorréncia de um choque, a uma
velocidade média de 0,72 por ano, ou sgja, a correcao anual causada no consumo
privado per capita em direcdo ao equilibrio de longo prazo foi de,
aproximadamente, 72% por periodo.

Com base em Castro e Cavalcante (1997), citados por ALMEIDA e
BACHA (1998), pode-se ainda ter a seguinte interpretacdo para o coeficiente
associado ao termo de correcdo de erro: um desvio de 10%, em determinado
periodo, em relacdo aos valores de equilibrio de longo prazo das variaveis
consumo privado per capita, renda per capita, taxa de juros real e tributos diretos
per capita, produziria (no periodo seguinte) uma variacdo compensatoria no valor
do consumo privado per capita de, aproximadamente, 7,2%. Portanto, percebe-se
gue as variaveis predeterminadas na funcdo consumo privado poderiam ainda
produzir efeitos sobre o consumo privado per capita no curto prazo, embora de
formaindireta, por meio do mecanismo de corre¢édo de erros.

O resultado da estimacdo dos parametros da funcdo investimento privado
per capita € apresentado na Tabela 9. Como pode ser observado, o modelo
apresenta bom ajustamento aos dados. O coeficiente de determinacdo (R%), no
valor de 0,70, indicou que 70% das variagbes no investimento privado per capita
no Brasil, no periodo em estudo, foram explicadas pelas variaveis
predeterminadas incluidas no modelo. A estatistica F foi significativa a 1%, o
gue demonstra que a0 menos uma dessas variaveis foi estatisticamente diferente
de zero, e o teste de Durbin-Watson (DW), que nédo existia correlacdo serial nos

residuos.
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Tabela 9 - Estimativa dos coeficientes da fungdo investimento privado no Brasil,

1960 a 2001

Variavel Cosficiente Estimativa
Constante bo -2,82 (-0,20)
D(r2) by 17,74 (1,62)
D(r(1) b -2,33 (-2,58)***
D(Y/N) bs 0,35 (4,96)***
D(1%N¢.1) b4 0,82 (1,89)*
D(TrT/N) bs -0,13 (-0,94)
MCE, be 0,29 (2,10)**
R 0,70
R? 0,64
F 11,90
DW 2,14

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A varidvel dependente é o investimento privado per capita, D(I”/N); ry., = taxa de
retorno ao capital do setor privado defasado em dois periodos; r(.;) = taxa real de juros defasada em um
periodo; Y/N = renda per capita; 1%N.4) = investimento do governo per capita defasado em um periodo;

MCE, = mecanismo de correcdo de erro. Estatisticat entre parénteses.
* gignificativo a 1%; ** significativo a’5%; *** significativo a 10%.

A varidvel taxa rea de juros (r), que apresentou melhor gustamento
quando foi defasada em um ano, apresentou coeficiente com sinal negativo, 0
gue indica relacdo inversa com o investimento privado per capita, como
esperado. Como descrito no desenvolvimento do modelo tedrico, a taxa de juros
foi a principal variavel na determinagdo do investimento; no equilibrio, o seu
valor representou o produto marginal do capital igual ao custo do capital. O
resultado empirico confirma a importancia da taxa de juros na determinagéo do
investimento, tendo em vista a significancia do parametro estimado (Tabela 9).

A variagcdo na renda per capita que determinou o efeito acelerador do
investimento, conforme descrito na sessdo anterior, ndo foi significativa na
determinacéo do investimento privado. Portanto, com vistas em analisar o efeito

da renda sobre o investimento, utilizou-se a variavel renda per capita
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contemporanea como variavel endogena explicativa. O coeficiente dessa variavel
apresentou sinal condizente com ateoria, 0 que indicarelacéo diretaentre rendae
Investimento privado. Esse coeficiente foi estatisticamente significativo a 1%.

O efeito do investimento do governo (1%N.y) na determinagdo do
investimento privado, que gera externalidades positivas e que €eleva a
produtividade na economia, foi incluido na fungdo investimento privado
defasado em um ano. Essa defasagem indica que o investimento publico em
obras de infraestrutura (estradas, portos, energia e outros) impactou o
investimento privado um ano ap0s a sua realizacdo, ou sga, 0 incentivo ao
investimento privado, devido a essa externalidade, ocorreu um ano apos a
realizacdo do investimento publico. Conforme Tabela 9, o coeficiente estimado
dessa varidvel apresentou sinal positivo, 0 que indica relacdo direta entre
investimento do governo e investimento privado, e foi significativamente
diferente de 0, a 10% de significancia.

A varidvel taxa de retorno esperada (r°y.)) ao investimento privado total
(setor agricola mais setor ndo-agricola) ficou defasada em dois anos, em virtude
do melhor gjustamento apresentado por essa defasagem. Portanto, o agente
econdmico optou por redizar o investimento baseado no conhecimento da taxa
de retorno ao investimento privado, formada com dois anos de antecedéncia.
Apesar de 0 modelo gjustar-se melhor a essa defasagem, o coeficiente estimado
dessavariavel foi significativo somente a 15% (estatisticat igual a 1,62).

O coeficiente da variavel tributo total (impostos diretos e indiretos) per
capita (TRT/N) n&o se mostrou estatisticamente significante na determinacdo do
investimento privado per capita no Brasil, no periodo estudado. Entretanto,
apresentou sinal negativo, o que indica relacdo inversa entre impostos e
Investimento, como preconiza ateoria.

O coeficiente estimado do termo de corregdo de erro (MCE) foi
significativo a 5%, e 0 seu valor de 0,29 indicou que o desvio do equilibrio do
investimento privado per capita, no curto prazo, foi corrigido em 29%, a cada

ano. Portanto, o investimento privado per capita, ao sofrer um choque que desvie
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de sua trgjetoria de equilibrio, levard no minimo trés anos para retornar ao seu
nivel de equilibrio no longo prazo.

Em uma avaliagdo geral, a funcdo investimento privado apresentou bom
gjustamento tanto econometrico quanto em resposta a0 modelo tedrico, 0 que
certamente permitird maior precisdo no exercicio de simulacéo, a ser apresentado

posteriormente.
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6. ALOCACAO E DINAMICA DOSRECURSOS PRODUTIVOS

Nos capitulos precedentes, verificou-se como pregcos e quantidades séo
determinados no tempo t. Neste capitulo, analisa-se 0 processo de crescimento
dos fatores e sua alocagdo setorial, com vistas em determinar como a economia
se moveu do tempo t para o tempo t+1. O modelo inclui uma funcdo emprego e
uma funcdo que explica os fatores determinantes da migracdo setorial do
trabalho. O emprego total foi aocado entre os setores, em resposta a diferenca
intersetorial na renda, e a acumulacdo do capital foi obtida pela adicdo do

investimento liquido ao estoque de capital do periodo anterior.

6.1. Dindmica do emprego setorial

Supondo que ndo exista desemprego no setor agricola, a forca de
trabalho neste setor sera obtida, no ano t, a partir da forca de trabalho em t-1,
acrescida da taxa de crescimento da populacéo e decrescida da taxa de migracéo
do setor agricola para o ndo-agricola. Pode-se expressar a forca de trabalho

agricola da seguinte forma:

Lyt = Lygp[l+ ni—my, (68)
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em que L; denota a forga de trabalho agricola no ano t; n, taxa de crescimento da
populacdo; e m, taxa de migragao intersetorial.

Supondo que a forca de trabaho do setor publico (L) sga
exogenamente determinada, aforca de trabalho do setor ndo-agricola (L) podera
ser determinada pela diferenca entre o total daforca de trabalho (L;) e as parcelas

alocadas nos demai's setores, ou sgja,

Lo = Li—La—La, (69)

em gue L, € forga de trabalho néo-agricola, no ano't, e L, forcatotal.
Como pode ser observado em (68) e (69), a alocacéo setorial daforga de
trabalho foi perfeitamente identificada, apés tratadas as questbes do emprego e

da migracéo da mé&o-de-obra.

6.1.1. Migracao setorial da mao-de-obra

O crescimento econdmico leva a mudangas na composi ¢ao dos setores da
economia e na alocagdo de recursos produtivos, como, por exemplo, a méo-de-
obra, gerando uma “migracdo ocupaciona”, uma vez que os trabahadores
procurardo aproveitar melhores oportunidades de trabal ho.

A presente secdo toma por base o trabalho de MUNDLAK (1979), no
qual se fez uma formulagéo de um modelo explicativo da migracéo setorial em
nivel macro®. A postulacdo bésica deste estudo indica que a taxa de migracéo
intersetorial esta ligada ao diferencial existente nos rendimentos entre os setores,
alucratividade da atividade e ainda a probabilidade de conseguir emprego.

Maiores rendimentos no setor ndo-agricola, comparado com o agricola,
elevariam a migracdo da méao-de-obra para fora da agricultura. A taxa de
migracdo da médo-de-obra € medida como uma porcentagem da forcga de trabalho

agricola que migra para o setor ndo-agricola, em determinado ano. Nesse sentido,

8 Este modelo também foi utilizado em CAVALLO e MUNDLAK (1982), e MUNDLAK et al. (1989),
ambos para a Argentina; em COEYMANS e MUNDLAK (1993) para o Chile; e en LARSON e
MUNDLAK (1997), para 98 paises.
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MUNDLAK (1979) mostrou que outro fator explicativo da taxa de migragéo € o
tamanho relativo de ambas as forcas de trabalho (agricola e nédo-agricola). O
maior tamanho relativo da forca de trabalho néo-agricola eleva a taxa de
migragéo gerada por dado diferencia de renda entre os setores. Pode-se expressar

amigracao setorial por

m= f(d, 2RL¥*(1 + n)®, (70)

em que m é a migracéo setorial como proporcao da forca de trabalho agricola; d,
diferencial entre as rendas agricola e ndo-agricola; z, vetor de variaveis exdgenas,
RL, relacdo entre a forca de trabalho néo-agricola e agricola (RL=L,/L,); J's,
pardmetros; n, taxa de crescimento daforca de trabal ho.

CAVALLO e MUNDLAK (1986) mostraram que a forma basica da
equacdo da migracdo é do tipo apresentado em (70), podendo ser linearizada e

expressa como uma funcéo tipo Cobb-Douglas |ogaritmizada:

Inm=qy+ g Ind+ g INnRL+ gzIn(1+n)+ qulnz+ z, (72)

em que z € um disturbio aeatodrio, tal que z ~ N(0,s?). Os demais termos foram
definidos anteriormente.

Uma importante definicdo que aqui se coloca € a medida da migracéo
setorial como proporcéo da forca de trabalho agricola (m). ALVES (1995)
buscou evidenciar o éxodo rural ou migracédo rural-urbana, no Brasil, por meio
do calculo da dimensdo dessa migracéo a cada década, a partir da década de 50.
A partir de algumas pressuposicfes basicas, esse autor obteve a seguinte

expressao gue utilizou nos célculos:

MIR = Ao(€? - 1)(b—a)/a, (72)
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sendo MIR a quantidade de pessoas que migraram na década; A,, populacdo no
inicio da década; a e b, taxas de crescimento da populacéo rural e do Brasil,
respectivamente; er, igual a 10, em todas as décadas.

Nesse estudo, ALVES (1995) observou que a migragdo rural-urbana
cresceu, extraordinariamente, a partir da década de 50, atingindo o climax na
década de 70, com mais de 12 milhGes de migrantes e com arrefecimento da
migracdo a partir da década de 80. Em outro estudo, ALVES et a. (1999)
concluiram que a migragdo no Brasil vem decrescendo nas regides (Centro-Sul),
visto que 80% da populacdo reside nas areas urbanas, e acelerou-se nas regioes
mais ruricolas (Norte-Nordeste), ja que nestas ainda ha grande estoque de
potenciais migrantes.

O céculo da quantidade de migrantes, neste estudo, baseou-se na
expressao (72), apresentada por ALVES (1995). A quantidade de migrantes foi
obtida anualmente para o periodo de 1960 a 2001. Cabe ressaltar que esses dados
s80 coerentes e compativeis com os utilizados por ALVES (1995), em seu
estudo.

Na Figura 9, pode-se observar 0 comportamento da migracéo rural-
urbana (MIR) no Brasil, no periodo de estudo (1960 a 2001). Notase o
crescimento na quantidade de migrantes até meados da década de 70, tendo o
dpice ocorrido nos anos 77/78. Portanto, a década de 70 foi marcada pela maior
guantidade de migrantes, em que aproximadamente 12 milhGes de pessoas
deixaram o meio rural em direcdo aos centros urbanos. Ha sinais claros de
arrefecimento da migracéo rural-urbana a partir dessa década, em conseguéncia
da reducdo do estoque de migraveis, da boa performance da agricultura e,
sobretudo, da depressio que assolou os complexos urbanos industriais, como, por
exemplo, 0 desemprego e a violéncia. Entretanto, em termos absolutos, a
quantidade de migrantes ainda € elevada, ja que aproximadamente 10 milhdes de

pessoas deixaram o0 meio rural na década de 90.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 9 - Migracéo rural-urbana no Brasil (em 1.000 pessoas), 1960 a 2001.

A migragdo, como proporcdo da forca de trabalho agricola, foi obtida

pela seguinte razao:

m= MUR. (73)
Ly

A melhor estimativa para a expressdo (71) e reproduzida na Tabela 10.
As edtimativas obtidas foram feitas pelo Método dos Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO). Todas as variaveis envolvidas séo integradas de ordem 1 (11)
(conforme teste ADF, que pode ser observado no Apéndice B) e co-integradas
(conforme teste EG, realizado nos residuos da equacdo estimada, Apéndice C).

Haja visto que a fun¢éo de migragéo quando estimada com um termo de corregéo
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de erro, conforme metodologia de Engle e Granger, ndo apresentou bom
gjustamento, pressupds-se auséncia de regressdo espuria. Essa pressuposicao
pode ser justificada pela presenca de co-integracéo entre as variave's, que indicou
presenca de relagéo de longo prazo entre as variaveis. Portanto, as estimativas

foram feitas com as variaveis em nivel.

Tabela 10 - Estimativa dos coeficientes da equacdo de migragdo no Brasil, 1960 a

2001

Variavel Coeficiente Estimativas
Constante do -3,72 (-8,05)***
In(W,) (o]} 0,01 (0,25)
INn(W,) (o) 0,13 (2,15)**
In(RL) O 0,14 (6,92)**
In(U) Qs -0,06 (-2,61)***
Ln(PA) Os -0,05 (-359)***
R? 0,85
|_? 2 0,82
F 32,30+
DW 1,43

Fonte: Dados da pesquisa.
Nota: A varidvel dependente é a migracdo como proporg¢do do trabaho agricola, In(m). W, =
salério do setor agricola; W, = sal&rio do setor ndo-agricola; RL = composi¢éo da forga de trabalho; U =

taxa de desemprego; PA = preco daterra. Estatisticat entre parénteses.
*** ggnificativo a 1%; ** significativo a 5%; * significativo a 10%.

O modelo que explica a migragéo setorial como proporgéo da forga de
trabalho agricola no Brasil apresentou bom ajustamento, como pode ser
observado pelo coeficiente de determinago (R?), no valor de 0,85. Portanto, 85%
das variagbes na taxa de migracdo sdo explicadas pelas variaveis independentes

do modelo. A estatistica F foi significativa a 1%, como esperado, e o teste de
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Durbin-Watson (DW), inconclusivo quanto a presenca ou auséncia de correlagéo
seria nosresiduos.

No modelo adotado, optou-se por analisar separadamente os efeitos dos
salarios no setor agricola e no setor ndo-agricola sobre a migracéo rural-urbana,
diferentemente do que foi proposto inicialmente e usado por MUNDLAK (1979).
Isso foi feito tendo em vista 0 melhor gustamento do modelo e a presenca de
correlacdo serial nos residuos, quando da utilizacdo da razéo entre rendimento
agricola e ndo-agricola. O salario pago no setor agricola (W,) apresentou sinal
positivo, mas nao foi estatisticamente diferente de zero (Tabela 10). No modelo
adotado, apesar de os rendimentos setoriais serem importantes na determinagéo
da migracdo da méo-de-obra, outros fatores ndo considerados no estudo podem
ter distorcido a influéncia do salério pago na agricultura sobre a migracdo. Os
atrativos que os centros urbanos proporcionam, como, por exemplo, melhores
condi¢Bes de educacdo, salde, lazer, comunicacdo, servigos, presenca do poder
publico e seus investimentos e outros, podem ter minimizado o poder de
explicacdo que os salérios agricolas exercem sobre a decisdo de migrar, ou néo,
para 0s centros urbanos.

Por outro lado, o coeficiente que se refere ao salario pago no setor néo-
agricola (W,) apresentou sinal positivo e foi significativo a 5%, conforme teste t,
de Student (Tabela 10), o que indica que um aumento dos salarios nesse setor
poderia exercer forte atracdo sobre a mao-de-obra agricola, levando a uma
migracdo da méo-de-obra do setor agricola para o ndo-agricola.

O coeficiente da varidvel RL, composicdo da forca de trabalho, que
indica a influéncia do tamanho relativo das forgas de trabalho agricola e néo-
agricola na migragéo setorial, apresentou sinal positivo e foi significativo a 1%,
como esperado. A composicao da forca de trabalho foi dada pela razéo entre a
forca de trabalho néo-agricola e a de trabalho agricola (L,/L,). O tamanho do
mercado de trabalho também determinou a migracdo, raz&o por que aumento na
forca de trabalho néo-agricola, em relacdo a forca de trabalho agricola,
aumentaria a probabilidade de o migrante conseguir emprego no setor nao-

agricola, elevando a migragéo da méo-de-obra no sentido rural-urbano.
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Outras duas variaveis foram incluidas no modelo, a fim de melhor
explicar a migragao rural-urbana da méo-de-obra, a taxa de desemprego no setor
ndo-agricola (U) e o preco da terra (PA). Os coeficientes dessas variaveis foram
significativos a 1% e apresentaram sinais coerentes com o esperado. O sina
negativo do coeficiente referente a taxa de desemprego indica que elevada taxa
de desemprego no setor ndo-agricola tende a diminuir o impeto da migracéo da
mao-de-obra do campo para as cidades, tendo em vista a menor probabilidade de
0 migrante conseguir emprego nesse setor. Esse resultado é compativel com o
obtido por TODARO (1969), em estudo sobre migracdo e desemprego em paises
menos desenvolvidos. O preco da terra foi incluido para captar o efeito da
lucratividade do setor agricola sobre a taxa de migragdo da méo-de-obra rural-
urbana. Maior lucratividade no setor agricola tende a elevar o preco da terra e,
por conseguinte, reduzir a taxa de migracdo. Portanto, 0 sinal negativo do
coeficiente referente a variavel mostrou-se coerente, o que indica o efeito
negativo exercido pelo preco daterra sobre a taxa de migracéo.

A extraordinaria migracéo do meio rural para o0 meio urbano no Brasil,
ocorrida de forma acelerada e em periodo relativamente curto de tempo, gerou (e
gera) grandes desequilibrios tanto econdmicos quanto sociais. NoO inicio do
processo de industrializacdo brasileira, o setor ndo-agricola beneficiou-se da
maior oferta de trabalho nas industrias nascentes, com menor presséo sobre os
salarios e impactos no nivel da inflagdo brasileira. Apesar da liberacdo da méo-
de-obra, 0 setor agricola brasileiro cresceu, de forma consistente, tanto no sentido
de atender a demanda de alimentos e matéria-prima doméstica crescente quanto
na geragdo de divisas e maior nivel de renda, fruto principalmente de
desenvolvimento tecnol6gico. Apesar desse bom desempenho, o crescimento do
setor agricola ocorreu de forma desigual, dada a sua composicdo, ou sgja, um
setor dindmico ligado as grandes cadeias agroindustriais e exportadoras, que
correspondem aos grandes e médios produtores, e outro grupo de produtores,
denominados de agricultores familiares, que corresponde a maioria dos
estabel ecimentos agricolas e que apresentam baixo nivel de renda em funcéo do

nivel tecnolgico. Em termos sociais, a migragdo contribuiu sobremaneira para o

106



inchaco populacional da periferia dos grandes centros urbanos, com efeitos
diretos nas altas taxas de desemprego, na pobreza da periferia desses centros e

crescimento das favel as e na escalada da viol éncia observada nos dias de hoje.
6.1.2. Emprego

O nivel do emprego é determinado pela oferta e demanda de trabalho e,
possivelmente, por alguns arranjos institucionais (politicas publicas voltadas para
elevar o emprego). Ao adotar 0 mesmo raciocinio desenvolvido em MUNDLAK
et a. (1989), postulou-se que a oferta de trabalho segja positivamente relacionada
com o nivel de salario real e com o tamanho da populagdo economicamente
ativa. Admitiu-se, também, que a oferta de trabalho dependa do custo para obter
emprego, em relagdo inversa, ou sgja, quanto maior O custo para encontrar
emprego, menor a oferta de trabalho. Essa relacéo pode ser expressa da seguinte

forma:

L=L(wP,P"U), (74)

em que L denota oferta de trabalho; WP, salé&rio real ponderado pelos setores
agricola e ndo-agricola; P', propor¢éo da populagdo economicamente ativa; e U,
medida do desemprego.

Espera-se que o salério real e a propor¢éo da populacdo economicamente
ativa tenham relacéo direta com a oferta de trabalho total na economia. Assim,
maiores salarios no setor privado e maior participacdo da populagdo
economicamente ativa tenderéo a elevar a oferta de trabalho total. Ja a variavel
gue mede o desemprego (U) deveria ter comportamento inverso a oferta de
trabalho, pois atuaria como medida da probabilidade de encontrar emprego.
Maiores taxas de desemprego elevariam o0 custo de obter emprego pelo
trabalhador e, portanto, reduziria a oferta de trabal ho.

Na andlise empirica da funcdo emprego, por meio do método de

regressdo dos Minimos Quadrados Ordinarios, admitiu-se dependéncia linear do
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emprego total normalizado pelo total da populacdo (L/N), em relacdo as variavels
independentes apresentadas em (74). A obtencdo dessas variaveis € descrita, com
detalhes, no Apéndice A.

O modelo proposto pode ser formal mente apresentado da seguinte forma:

L/N:r0+ r1VVp+ r2Pr+ r3U_1+ r4DM2+ (S (75)

Em virtude do melhor gustamento do modelo estimado, optou-se por
utilizar a varidvel desemprego (U) defasada em um periodo e a variavel
proporcdo da populacdo economicamente ativa no total da populagdo (P'),
composta da populacdo no grupo de idade entre 20 e 49 anos de idade. Além
disso, incluiu-se uma variavel dummy (DM,), com vistas em testar a diferenca
estatistica, no nivel do emprego, entre o periodo em que a economia brasileira
apresentou taxas de crescimento do PIB mais elevadas, que corresponde ao
periodo de 1960 a 1980, e o posterior, em que a economia brasileira esteve
estagnada.

Foi realizado teste de raiz unitaria (ADF) nas variaveis, sendo todas elas
estacionarias em primeira diferenca (Apéndice B). O teste de co-integracdo de
Engle-Granger (EG), realizado no residuo da equagéo estimada, indica que houve
equilibrio de longo prazo entre as variaveis desse modelo (Apéndice C), ou sga,
as variaveis co-integraram. Tendo em vista que a inclusdo de um mecanismo de
correcéo de erro ndo possibilitou bom gustamento a0 modelo, em termos de
coeficiente de determinacdo e significancia estatistica das variaveis, optou-se
pela estimagdo desse modelo com as variaveis em nivel.

O resultado da estimac&o da funcéo emprego € apresentado na Tabela 11.
O coeficiente de determinacdo (R?) indicou bom ajustamento dos dados e das
variaveis a forma funcional proposta. A estatistica F foi significativa a 1%, e o
teste de Durbin-Watson (DW) indicou auséncia de correlacéo serial nos residuos,

a1% de significancia.
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Tabela 11 - Estimativa dos coeficientes da funcdo emprego no Brasil, 1960 a

2001

Variave Coeficiente Estimativa
Constante o -0,125 (-2,500)**
wP r 0,001 (1,317)
P’ ro 1,358 (9,620)***
Ua rs -0,93 (-6,725)***
DM rg 0,030 (8,717)***
R* 0,95
B2 0,94
F 175,17+
DW 1,69

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A varidvel dependente € a populagéo economicamente ativa normalizada pela populagéo
total, L/N; wP = saario ponderado; P = proporcdo da populagio economicamente ativa com idade entre
20 e 49 anos; U._; = taxa de desemprego defasada em um periodo; DM, = varidvel dummy. Estatisticat
entre parénteses.

*** ggnificativo a 1%; ** significativo a 5%; * significativo a 10%.

A expectativa do modelo era de influéncia dos salérios no nivel do
emprego na economia, 0 que ndo se confirmou, conforme coeficiente estimado
da varidvel sal&rio ponderado (W°), observado na Tabela 11. Esse coeficiente,
apesar de sinal coerente com 0 esperado, foi estatisticamente igual a zero. A
forma de agregacdo dessa varidvel, tendo como base os sal&rios da construcéo
civil, do setor ndo-agricola e do trabalhador eventual, no setor agricola, sendo
estas as remuneragbes ao trabalho menos qualificado na economia brasileira,
pode ter contribuido para a baixa influéncia dos salarios no nivel geral do
emprego. Além disso, o salario pago no setor publico, que poderia ter alguma
influéncia no emprego, néo foi computado na construcéo dessa variavel.

O coeficiente da variavel proporcdo da populagdo economicamente ativa
com idade de 20 a 49 anos (P"), com sina positivo, indicou relacdo direta desta

com o nivel de emprego na economia brasileira, no periodo do estudo. Esse
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coeficiente foi estatisticamente significativo a 1%. A faixa de idade de 20 e 49
anos de idade correspondeu a mais produtiva do trabalhador, razéo pela qual
contribuiu para elevagéo no nivel geral do emprego.

O coeficiente da variavel taxa de desemprego defasada (U_.;), que foi
incluido no modelo como uma proxy do custo do trabalhador para conseguir
emprego, teve sinal negativo e foi significativa a 1%. O maior custo na busca de
ocupacao tendeu a retrair a oferta de trabalho. No Brasil, a taxa de desemprego
manteve-se relativamente estavel, durante o periodo de 1960 a 1990; a partir do
inicio da década de 90, passou a crescer de forma continua, aumentando de 3,7%,
no ano de 1990, para 9,1%, no ano de 2001, conforme dados da Pesquisa Mensal
do Emprego do IBGE. Pode-se observar, na Figura 10, que esse crescimento foi
relativamente elevado, em curto periodo de tempo, e o efeito dessa varidvel no
nivel de emprego € intuitivamente claro.

A inclusdo da variavel dummy (DM,), que representa os periodos de
crescimento (1960 a 1979) e estagnacéo da economia brasileira (1980 a 2001),
possibilitou melhor agustamento do modelo, permitindo também inferir que
houve diferenca significativa nesses periodos, com relagcdo ao nivel geral de
emprego na economia brasileira, sendo este significativamente maior no periodo
de crescimento do PIB e menor no periodo em que a economia brasileira esteve
estagnada.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 10 - Taxa de desemprego no Brasil, 1960 a 2001.

6.2. Investimento setorial

A guestdo da evolucdo do estoque de capital no tempo, entre 0s setores
produtivos, relaciona-se com a alocagdo do investimento setorial e envolve
aspectos da formacdo do investimento total e da distribuicdo deste total nos
setores (COEYMANS e MUNDLAK, 1993). Portanto, o capital setorial variou
do tempo t para o tempo t + 1, de acordo com a adi¢éo do investimento que foi
alocado para 0 setor depois de descontada a depreciacdo. Essa relagdo pode ser

expressa da seguinte forma:

KFip = KFie.y(1-yo + 1, (76)
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em que KF; é estoque de capital setorial (i=1, 2); y , taxa de depreciacéo; e |;,
investimento setorial. Portanto, para obter completa descricdo da dinamica da
acumulacdo do capital, € necessario discutir como 0 investimento foi
determinado nos setores agricola e ndo-agricola.

O investimento € dividido em publico e privado, como ja discutido no
capitulo 5. Com a finalidade de determinar a alocacéo setorial do investimento,
divide-se aqui o privado em agricola (1) e ndo-agricola (1)). O publico é
considerado exdgeno, bem como ataxa de depreciacdo (?).

A participagdo do investimento setorial no produto do setor agricola
(1°17Y,) e do ndo-agricola (1. /Y,) no Brasil, no periodo em estudo, é plotada na
Figura 11. Observa-se grande volatilidade dessas varidveis, principalmente do
investimento no setor agricola, que ndo apresentou tendéncia definida.

A participacdo do investimento no setor ndo-agricola apresentou
tendéncia de crescimento, apesar da volatilidade apresentada no curto prazo, que
vai dos anos 60 ao inicio da década de 80, periodo caracterizado pelo forte
crescimento do PIB no Brasil. A década de 80 e o inicio dos anos 90 séo
marcados por ciclos de queda e crescimento da participacéo do investimento do
setor ndo-agricola no produto desse setor, os quais refletiram a instabilidade
econdmica desse periodo, devido as altas taxas de inflagdo e aos choques
econdmicos advindos das diversas politicas heterodoxas praticadas. Observa-se
gue o nivel do investimento do setor ndo-agricola somente se estabilizou a partir
da segunda metade da década de 90, com o advento do Plano Real (Figura 11).
Apesar da estabilizagdo, esse desempenho néo refletiu na elevacéo da taxa de

crescimento do PIB no Brasil.
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Figura 11 - Participacéo percentual do investimento setorial no PIB dos setores
agricola e ndo-agricola no Brasil, 1960 a 2001.

No modelo de determinacdo da acumulagcdo do capital setorid,
pressupds-se que a alocacdo do investimento seja resultante da competitividade,
entre os setores, pelos recursos. Portanto, a taxa de retorno ao capital fisico, em
cada setor, € um componente importante no investimento setorial. Essa variavel
tem um componente de expectativa que pode ser incluida no modelo por um
processo auto-regressivo (AR). O montante do estoque de capital em cada setor,
como percentual do PIB setoria, também é uma variavel determinante do
investimento, pois quanto maior o0 estoque de capital, maior a necessidade de
investimento para sua manutencdo e ampliacdo. Outra variavel que pode exercer
efeitos na determinacdo do investimento € a taxa de juros da economia. Taxas de

juros mais baixas tendem a incentivar o investimento privado, ao permitir
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melhores condig¢des de financiamento ao investimento em capital. Dessaforma, o
modelo empirico de determinagdo do investimento setorial tem a seguinte

EXressao:

IN(i’7Y}) = s+ 51 In(r®) + 5 IN(KF/Y) + s3In(r) + e, (77)

em que |;”/Y; é investimento no setor i, como proporcdo do PIB desse setor; r;°,
taxa de retorno esperada, obtida por um processo auto-regressivo; KFi/Y;, estoque
de capital fisico do setor i; r, taxade jurosreal; e e, erro aeatorio.

O modelo estimado para 0 setor agricola ndo apresentou bom
gustamento, o0 que pode ser explicado pela grande volatilidade do investimento
nesse setor, conforme foi citado anteriormente e visto na Figura 11. Essa
volatilidade ndo permitiu relacdo estatistica do investimento agricola com
nenhuma variavel do modelo, por isso, optou-se por ndo apresentar Seus
resultados e por considerar que o investimento agricola tenha sido determinado
exogenamente.

No setor ndo-agricola, o resultado da estimagdo do modelo de
investimento, como proporcéo do PIB, é apresentado na Tabela 12. Tendo em
vista que as variaveis incluidas no modelo sdo integradas de ordem um, ou sga,
estacionarias em primeira diferenca e co-integrem, conforme testes de raiz
unitaria e de co-integracdo (ADF e EG, respectivamente) aplicados a cada
variavel e no modelo em nivel, aplicou-se um Mecanismo de Correcéo de Erro
(MCE3), conforme metodologia de Engle-Granjer (GUJARATI, 2000).
Considerou-se que a taxa de retorno ao investimento no setor ndo-agricola (r,°)
tenha um componente de expectativa que deva ser levado em consideracdo, razéo
pela qual se usou um processo auto-regressivo de primeira ordem, AR(1), em que
a ordem foi determinada pelo critério de Schwarz. Além disso, incluiu-se a
variavel dependente proporcdo do investimento do setor ndo-agricola no PIB
desse setor (1,°/Y,), defasada em um periodo, conforme Modelo de Expectativa,
de Koyck (GUJARATI, 2000).
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Tabela 12 - Estimativa dos coeficientes da fungdo investimento do setor n&o-agri-
colano Brasil, 1960 a 2001

Variavel Coeficiente Estimativa
Constante S -0,001 (-0,214)
DIn(r,%) St 0,330 (2,302)**
DIn(KF,/Y,) S 0,053 (5,547)**
D In(r) S3 -0,001 (-1,340)
DIn(1;7Y,) , S 0,688 (8,919)***
MCE3 S5 -0,005 (-0,410)
R? 0,75
R?2 0,72
F 20,92x+
h -0,55

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: A varidvel dependente é a participacdo do investimento privado do setor ndo-agricola no
produto desse setor, DIn( 1,°/Y,); r,° taxa de retorno esperada do setor ndo-agricola; KF,/Y, = estoque de
capital do setor ndo-agricola; r = taxa de juros; MCE; = mecanismo de correcdo de erro. Estatisticat entre

parénteses.
*** ggnificativo a1%; ** significativo a 5%; * significativo a 10%.

Essa regresséo, pelo Méodo dos Minimos Quadrados Ordinérios,
apresentou ajustamento razoavel, com coeficiente de determinacgo (R?) de 0,75,
0 gue indica que 75% das variacBes na variavel dependente foram explicadas
pelas variavels independentes incluidas no modelo. A estatistica F, significativaa
1%, indicou que a0 menos uma das variaveis independentes foi estatisticamente
diferente de zero e o teste h, de Durbin, auséncia de auto-correlacéo serial nos
residuos, a 5% de significancia.

Os resultados mais importantes da estimativa foram a influéncia positiva

da expectativa de taxa de retorno do setor ndo-agricola (r,°) no nivel de

investimento desse setor e a forte participagcéo do estoque de capital, como

proporcdo do PIB ndo-agricola (1% de significancia, conforme Tabela 12), o que
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influenciou positivamente o nivel de investimento nesse setor e 0 baixo poder de
explicacdo dataxadejurosreal.

A expectativa de taxa de retorno ao capital no setor ndo-agricolarefletiu
0 aumento da lucratividade nesse setor, que proporcionou incentivos ao
investimento. O volume de capital fixo, presente no setor, representa maior
escala na participacdo do capital, 0 que, certamente, exige maiores investimentos

no setor ndo-agricola.
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7. SIMULACAO DE POLITICASMACROECONOMICAS
ALTERNATIVAS

Nos capitulos anteriores, analisaram-se 0s conceitos de taxa de cambio
real, precos setoriais, producdo, precos dos fatores, consumo, investimento,
alocacdo e dinamica dos recursos produtivos, e estimaram-se 0S parametros
fundamentais que relacionam as diversas varidveis agregadas na economia
brasileira no periodo 1960-2001. Neste capitulo, sdo feitas ssmulacgbes a partir
das funcdes estimadas e das identidades que representam a economia brasileira,
com vistas em mensurar os impactos de mudangas nas politicas monetérias,
fiscais e de abertura externa na economia brasileira

O modelo € baseado em MUNDLAK et al. (1989), adaptado a economia
brasileira, e vem subdividido em blocos que abrangem identidades e expressbes
estimadas, podendo o modelo geral ser representado por blocos de equacdes de
precos, producdo, dispéndio e alocagdo dos recursos produtivos. Na primeira
parte, sd0 apresentados os blocos de equacdes e as identidades basicas que
compdem o modelo; em seguida, € descrito o exercicio ssmulado, o qual envolve
as variaveis basicas de politica econbmica; finamente, sdo analisados os

impactos das simulagbes na economia brasileira.
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7.1. Sintese do modelo

7.1.1. Taxa de cambio, precos e abertura comer cial

Este bloco inclui quatro equacfes estocasticas e trés identidades que
permitem determinar a taxa de cambio rea, os precos setoriais relativos e
absolutos, e o grau de abertura comercial na economia brasileira, que podem ser
definidos por:

1. Equacdo que explica ataxa de cambio real (expressao 17).
Equacéo para o preco relativo do setor agricola (expressao 28).
Equacéo para o preco relativo do setor ndo-agricola (expressao 29).

Equacéo para o grau de abertura comercial (expresséo 30).

o~ w DN

| dentidade para obter o preco absoluto do setor governo (setor 3):

_ PY
Yz +Yy(PL/P3) +Yo (P / Py)

P

6. ldentidade para obter o prego absoluto do setor agricola:
Py = (P1/P3)Ps.

7. ldentidade para obter o prego absoluto do setor ndo-agricola:
P, = (Po/P3)Ps.

7.1.2. Producéao e precos dos fatores

Este bloco € composto por quatro fungdes estocasticas e oito identidades,
em que sdo computados o total do produto e sua composicao setorial, os salarios
e ataxa de retorno setoria. Portanto, incluem:

8. Equacéo para a parcela de capital no setor agricola, B, (expressao 49).
9. Equacéo para o intercepto da funcdo de producdo do setor agricola, G,
(expresséo 50).
10. ldentidade para computar o produto do setor agricola (expressao 51).

11. Equacéo para a parcela de capital no setor ndo-agricola, B, (expresséo 52).
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12.

13.
14.

15.

16.

17.

18.

19.

Equacdo para o intercepto da funcdo de producdo do setor ndo-agricola, G,
(expressao 53).

| dentidade para computar o produto do setor ndo-agricola (expressao 54).

| dentidade para computar o produto total da economia:

Y =Y;+ Y, + Yz sendo Y; produto do setor governo, considerado exdgeno.

| dentidade que determina os salarios do setor agricola

Wi = (1-By) X(Yi/Ly).

| dentidade que determina os salarios do setor ndo-agricola

W, = (1-By) X(Y2Lo).

| dentidade que determina a taxa de retorno sobre o capital do setor agricola
r{ = (Yy—W; XL,)/KF;.

Identidade que determina a taxa de retorno sobre o capital do setor néo-
agricola

ro = (Yo — W, XL,)/KFs.

| dentidade que determina a taxa de retorno sobre o capital no setor privado:

o= (Yl + Y2—W1 xLl —W2 XLQ)/KFl + KF2

7.1.3. Dispéndio

Este bloco determina os componentes da renda nacional, pelo lado do

dispéndio, formado pelo consumo, pelo investimento e pelas exportagcOes

liquidas. As equacbes que formam esse bloco so as seguintes:

20.
21.
22.

23.

24,

25.
26.

Func&o que explica o consumo privado (expresséo 66).

Funcéo que explica o investimento privado (expressao 67).

| dentidade que determina o investimento total:

I'= 1P+ IS,

| dentidade que determina o investimento do setor agricola:

Iy = 1P—1,.

| dentidade que determina as exportacdes liquidas (expressdo 62).
| dentidade que determina as exportaces (expressao 64).

| dentidade que determina as importacdes (expressao 65).
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7.1.4. Fatores de producao

Neste bloco incluem-se funcdes e identidades que permitem determinar a

alocacdo setorial dos fatores de producéo trabalho e capital.
27. Funcdo que explicaamigracdo setorial da méo-de-obra (expressao 71).
28. Fung&o que explica 0 emprego (expresséo 75).
29. |dentidade que determina o emprego no setor agricola (expressao 68).
30. Identidade que determina o emprego no setor ndo-agricola (expresséo 69).
31. Funcéo que explica o investimento no setor ndo-agricola (expressao 77).
32. ldentidade que determina o investimento no setor agricola

L= 1" =1,—1s.
33. Identidade que determina o estoque de capital no setor ndo-agricola:

KF; 1) = KF2([1- d] + 1.
34. |dentidade que determina o estoque de capital fisico da economia:

KF = KF; + KF, + KFs.

7.2. Simulacdes

O exercicio de simulagéo foi realizado com o objetivo de analisar como
politicas econdmicas alternativas, em substituicdo as implementadas em diversos
periodos, poderiam alterar 0 desempenho do crescimento do produto da
economiabrasileira a partir da década de 70.

As politicas econdmicas simuladas sdo congtituidas pela politica
monetéria, pela politicafiscal e pela politica de abertura da economia. A variéavel
do modelo que representa a politica monetaria é€ o grau de monetizacdo do déficit
publico (MDP), que é a proporcdo do déficit publico que € financiado pela
emissdo monetéria. A politica fiscal é representada pelo consumo do governo
(CY), pelo investimento do governo (1°) e pelos tributos diretos e indiretos (TrD e
Trl). A abertura da economia ao exterior € representada pelas variaveis. abertura

comercial (AC), abertura financeira (AF), tarifa legal de importacédo (TL) e a
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relacdo entre as tarifas verdadeiras sobre exportagdo e sobre importagéo
(1-t,)/(1+t,).

Para efeito de ssmulagéo, a economia foi dividida em dois periodos
especificos, nos quais foram feitos diversos choques nas variaveis do modelo que
representam as diversas politicas.

O primeiro periodo corresponde aos anos de 1974 a 1983, no qual a
economia pés “milagre” continuou crescendo, entretanto, a taxas relativamente
menores do que no periodo anterior, em virtude da implantagdo do Il PND, que
caracterizou o crescimento forcado da economia brasileira. O resultado das
politicas expansionistas e dos choques externos (choques do petroleo e da taxa de
juros) foi uma grande recessdo no inicio dos anos 80, concomitantemente com
elevadas taxas de inflacdo. Nesse periodo, o choque simulado correspondeu a
uma antecipacdo do ajuste na economia brasileira, em que foram aplicados
choques e politicas restritivas, objetivando manter o equilibrio nos fundamentos
basicos da economia brasileira, como equilibrio externo (balanco de pagamentos)
e interno (controle inflacionério). O segundo periodo, 1984 a 2001, foi marcado
pelos diversos planos heterodoxos de combate a inflagdo, que culminou com a
implantacdo do Plano Real em 1994. Nesse periodo, partindo da hipétese de que
os problemas do inicio da década de 80 estavam equacionados, conforme
simulagdo anterior, foram simulados choques nas politicas econdmicas, com
vistas no crescimento para aeconomiabrasileira.

No modelo efetuou-se pré-teste, buscando observar a consisténcia e a
coeréncia dos resultados. Esse pré-teste consistiu em fazer uma avaliacdo entre
0s valores observados e o0s estimados e permitiu identificar problemas
principalmente relativos a equacdo de abertura comercial. Conforme resultados
apresentados no capitulo 3, essa equacdo teve baixo ajustamento aos dados e,
também, presenca de variaveis que representam as politicas monetaria e fiscal,
em que os sinais dos parametros eram ndo coerentes com a teoria. A presenca
dessa equacdo causou distorgbes em quase todas as variaveis do modelo,
elevando a discrepancia entre os valores observados e estimados. Portanto, na

simulagdo, a equagdo de abertura comercia foi excluida do modelo.

121



Além disso, no pré-teste foi possivel fazer uma avaliacdo geral do
modelo, com vistas em testar sua eficiéncia e, assim, verificar a capacidade de
fazer simulagOes e gerar informagOes coerentes e estatisticamente confidveis.
Com esse proposito, utilizou-se o coeficiente de desigualdade, elaborado por
THEIL (1961), o qual, segundo INTRELIGATOR et a. (1996), € uma medida
algébrica de precisdo global dos modelos de previsdo e smulacdo. Na média, os
resultados apresentados na avaliacdo geral do modelo e das variaveis
individualizadas foram satisfatorios. No Apéndice D, ha breve explicacdo sobre
formulas e relagdes que envolvem essa avaliacdo e na Tabela 1D, resultados da
avaliacéo.

A smulagdo, bem como todas as demais anadlises estatisticas e
econométricas envolvidas no estudo, foi feita pelo uso do programa EViews 4.1,

desenvolvido pela Quantitative Micro Software, LCC.

7.2.1. Periodo de 1974 a 1983

Nesse periodo, a economia brasileira, que apresentava extraordinario
nivel de crescimento no produto e menores niveis da taxa de inflagdo desde a
década de 50, como descrito no capitulo 1, deparou-se com o primeiro choque do
petroleo no final de 1973. A elevacdo do preco desse produto no mercado
internacional (quase quadruplicou) resultou em grandes déficits na balanca
comercia, haa vista que, nesse periodo, o Brasil importava mais de 80% do
petroleo que consumia. O total das importacBes do pais aumentou de US$ 6,2
bilhGes, em 1973, para US$ 12,6 bilhdes, em 1974, e o saldo da balanca
comercia passou de um leve superavit, em 1973, para um déficit de US$ 4,7
bilhdes, em 1974, e a conta corrente, de um déficit de US$ 1,7 bilhdo para US$
7,1 bilhdes (MDIC, 2003). A economia mundia passou por um periodo de
retracdo da atividade econbémica, e o Brasil reagiu a essa conjuntura
desfavoravel, optando por politicas de manutencdo do crescimento, a taxas

elevadas (crescimento forcado).
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Nos primeiros meses da administracdo Geisel (1974-1978), foram
ingtituidas politicas monetérias e fiscais restritivas, com o objetivo de manter a
demanda sob controle. Entretanto, essas politicas foram imediatamente
substituidas pela implantagdo do Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento
(I PND), que consistia de um imenso programa de investimento, cujos objetivos
eram exercer uma politica contraciclica, que mantinha a taxa de crescimento e 0
aumento da demanda e do emprego. Apesar de ndo manter 0 mesmo nivel de
crescimento no produto dos anos do “milagre’, a taxa média de crescimento
anual do produto foi de aproximadamente 7%, no restante da década de 70. No
ano de 1979, houve o segundo choque do petréleo, que contribuiu para o grande
declinio nas relagdes de trocas, que ja vinham caindo devido ao primeiro choque
e a fragilidade dos precos dos bens primarios exportados. Além disso,
aumentaram as taxas de juros mundiais, em virtude das rigidas politicas
monetérias internas nos Estados Unidos.

O inicio da década de 80 foi marcado pelas elevadas taxas de inflagdo na
economia brasileira e pelo desequilibrio no balangco de pagamentos, o que exigiu
uma forte politica econdmica de gjuste. Politicas contracionistas sdo adotadas,
principalmente, por meio de uma politica monetaria progressivamente restritiva e
de reducdo dos investimentos das empresas estatais. Esse programa, adotado no
governo Figueiredo (1979-1984), procurou gjustar a economia brasileira por
meio de um receituario ortodoxo proprio que evita uma saida via Fundo
Monetario Internacional (FMI) e seus programas de gjustes. Entretanto, essas
politicas ndo resolveram os problemas nas contas externas e nem corrigiram a
forte presséo sobre os precos internos, o que levou o Brasil arecorrer ao FMI e a
seus programas de austeridade, mediante uma politica monetéria restritiva no
final de 1982. A economia brasileira entrou em recesséo, e o PIB apresentou
taxas de crescimento de -4,25%, 0,83% e -2,93% nos anos de 1981, 1982 e 1983,
respectivamente (IBGE, 2002).

Em sintese, no periodo “pos-milagre”, a economia brasileira manteve
politicas destinadas ao crescimento do produto, apesar do primeiro choque do

petroleo e do processo de estagnacdo nas maiores economias do mundo. Em
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decorréncia do segundo choque do petréleo e da elevacdo das taxas
internacionais de juros, ndo restou outra alternativa sendo buscar o gjuste na
estrutura da economia. Esse gjuste ocorreu na forma de grandes sacrificios para a
economia e para a sociedade, dada a forte recesséo e dada a queda da renda per
capita no inicio da década de 80. Além disso, refletiu nas prioridades de politicas
dos anos posteriores, que culminaram nos diversos planos de combate a inflagéo,
em detrimento de politicas voltadas ao crescimento da renda e do emprego.

Tendo em vista esse quadro da economia brasileira no periodo de 1974 a
1983, é importante analisar o comportamento da economia, caso um conjunto de
politicas alternativas fosse adotado, com vistas em minimizar os problemas
enfrentados no inicio da década de 80 e orientar a economia para um Novo
periodo de crescimento. Portanto, em vez de politicas voltadas a manutencdo do
crescimento, a partir de 1974 foi ssimulado um novo conjunto aternativo de
politicas voltadas para maior controle das atividades econbmicas do governo,
reducdo da demanda interna e, por conseguinte, controle dos precos e maior
equilibrio nas contas externas.

Nessa simulagdo, propds-se uma politica monetéaria restritiva com
reducdo na monetizagcdo do déeficit publico (MDP) em 3%, de 1974 a 1983. A
reducdo dessa variavel ocorreria pelo menor crescimento da divida mobilidria
federal emitida (H) e do estoque de moeda (M1). Uma nova politica fisca
também foi ssmulada, com redugdo nos gastos do governo e nos investimentos do
governo em 1% ao ano, de 1974 a 1983, além de elevagéo da carga tributéria
(TrT), nesse periodo, de 2% ao ano. Em relacdo a politica de abertura da
economia, foi simulada, no periodo de 1974 a 1983, uma queda na abertura
comercia (AC, AC; e AC,) de 3% ao ano, tendo em vista 0 aumento na tarifa
legal sobre importagbes (TL) e a queda na relacdo entre as tarifas verdadeiras de
exportacdo e importagdo (1-t,)/(1+t,). Na abertura financeira também foi
simulada uma queda de 3% ao ano, no periodo de 1974 a 1983.

Mediante simulagdo nesse primeiro periodo (1974 a 1983), pretendeu-se
gustar a economia brasileira aos choques externos advindos da elevacdo dos

precos do petroleo e das taxas de juros internacionais, além de maior controle do

124



nivel da inflagdo no inicio da década de 80. Portanto, essa simulacéo gjustaria a
economia, evitando os graves problemas nas contas externas, equilibraria as
contas do governo e teria impacto na demanda agregada, reduzindo a presséo
sobre 0s pregos.

O resultado da ssimulacdo das politicas aternativas, de 1974 a 1983, €
apresentado na Tabela 13, na forma de meédias geométricas anuais de
crescimento. As Figuras 12, 13 e 14 mostram o comportamento do produto total
da economia, do setor agricola e do ndo-agricola, nesse periodo.

As politicas econdbmicas simuladas para o periodo de 1974 a 1983
tiveram cunho contracionista, e seus efeitos foram imediatamente observados nos
anos que seguiram.

A Figura 12 compara o comportamento do produto total da economia no
periodo em valores atuais, ou sgja, 0s que efetivamente ocorreram, e em valores
simulados. Pode-se observar que o produto manteve tendéncia de crescimento,
entretanto, a taxas menores que as observadas na readlidade. A taxa média
geométrica anual de crescimento do produto, apresentada no periodo, foi de
4,51%, enquanto essa mesma taxa calculada para o produto na simulagdo foi de
3,07% (Tabela 13).
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Tabela 13 - Efeitos das politicas macroeconémicas: fiscal, monetéria e de abertu-
racomercial, 1974 a 1983

Crescimento médio  Crescimento médio

Variaveis anual dosvalores  anual dos valores
atuais simulados

Setor Agricola
Preco Real (P1/P3) 4,09 0,01
Trabaho (L) 0,63 0,60
Produto (Y1) 3,25 -3,03
Salério (W) -1,11 -5,00
Taxade Retorno (r,) 10,46 -2,62
Produto Médio (Pmey) 2,62 -3,65
Parcela do Capital no Produto (B,) 12,32 551
Setor Ndo-Agricola
Preco Real (P,/Ps) 0,39 -3,29
Trabalho (L,) 4,42 4,81
Produto () 5,27 4,23
Salério (W) 0,78 -4,35
Taxa de Retorno (ry) -2,60 -3,03
Produto Médio (Pme,) 0,86 -0,58
Parcela do Capital no Produto (B,) 0,01 0,60
Economia Agregada
Produto (Y) 4,51 3,07
Trabalho (L) 3,04 3,27
Taxa de Cambio Real (P,/P5) 0,83 0,45
Consumo Privado (C) 3,80 2,58
Investimento Privado (17) 5,27 1,87
Exportacoes (X) 13,21 9,97
Importacdes (M) 6,70 3,45

Fonte: Dados da pesquisa.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 12 - Produto total atual e simulado da economia brasileira (bilhdes de
R$ de 2001), 1974 a 1983.

O menor nivel de investimento do governo e dos gastos do governo
simulados, que ndo foi condizente com os observados no periodo, principalmente
durante o governo Geisal, com o Il PND, bem como o aumento da carga
tributaria, teve efeitos marcantes sobre o nivel do consumo privado e do
investimento privado simulado, que apresentaram taxas médias anuais de
crescimento menores do que os efetivamente observados. O efeito sobre o
investimento privado foi muito mais forte, visto que passou de uma taxa média
anual de crescimento de 5,27% para 1,87%. O maior impacto nos investimentos
privados é explicado também pela queda na taxa de retorno ao investimento no

setor agricola e no ndo-agricola, sendo mais expressivo neste Ultimo, como
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resultado da queda no nivel real dos precos setoriais. O menor investimento
publico e privado na economia, devido a simulacdo, afetou, de forma marcante, a
participacdo do capital agricola no produto desse setor, cuja taxa média anual de
crescimento, no periodo de 1973 a 1974, atingiu o vaor de 12,32% e, com a
simulagdo, caiu para um crescimento de apenas 5,51% ao ano. No setor néo-
agricola, o pequeno efeito das politicas simuladas sobre a taxa interna de retorno
ao capital investido e sobre o produto desse setor explicou a pequena variagcdo na
participacdo do capital no produto desse setor.

O nivel de preco rea do setor ndo-agricola apresentou queda na taxa
media anual de crescimento, e 0s pregos do setor agricola, que apresentavam
crescimento médio anual no periodo de 4,09%, praticamente se estabilizaram
com a simulagéo (Tabela 13). Esse comportamento pode ser explicado pelos
fortes efeitos das politicas contracionistas, que se refletem em queda na demanda
agregada. Essa queda nos precos reais do setor ndo-agricola diminuiu os lucros
dos empresérios, a taxa de retorno do investimento e afetou, por conseguinte, 0
produto e o investimento do setor privado da economia. A menor pressao sobre o
nivel dos precos, exercida pela queda na demanda agregada, certamente refletiu
em queda nas taxas de inflagéo. 1sso ndo foi captado pelo modelo, entretanto,
pode-se inferir que as politicas simuladas tiveram impactos no nivel geral de
precos, eliminando os sérios problemas inflacionarios ocorridos na década de 80.

Apesar de pequeno impacto na oferta de trabalho, conforme pode ser
observado na Tabela 13, a remuneragéo do trabalho, ou sga, os saléarios, foi
fortemente afetada. Percebe-se que, no setor agricola, os saarios que
apresentaram trgjetoria de queda em sua taxa média anual de crescimento de
-1,11% passaram, com a simulagdo, a ter uma queda de -5,00%. Ja o setor ndo-
agricola, que apresentou crescimento dos sal&rios a uma taxa média anual de
0,78%, com a simulacdo, passou a ter uma queda nessa taxa de -4,35% ao ano.
Esses resultados refletem os efeitos das politicas simuladas sobre o nivel da
atividade produtiva nos setores, com particular atencdo ao maior nivel dos
impostos diretos e indiretos simulados na economia brasileira, no periodo de
1974 a1983.
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O produto do setor agricolafoi mais afetado pelas politicas simuladas do
gue o ndo-agricola (Figuras 13 e 14). Enquanto o setor agricola apresentou queda
de -3,03% na taxa anual de crescimento do produto simulado, o ndo-agricola
apresentou crescimento de 4,23% ao ano, taxa menor do que a efetivamente
observada (valores atuais) no periodo, que foi de 5,27% ao ano (Tabela 13). O
menor grau de abertura comercial e a elevacdo das tarifas a importagéo e a
exportacdo, conforme simulado, afetaram mais diretamente o setor agricola, por
ser este tradicionalmente dependente das exportacdes. O setor ndo-agricola foi
menos afetado por essa politica, devido a sua baixa inser¢cdo no comércio
internacional, dadas as politicas de substituicdo de importagOes praticadas no
Brasil ao longo das décadas anteriores. Adicionalmente, o setor ndo-agricola foi
mais dindmico e passou por um periodo anterior de forte crescimento no produto,
apresentando, portanto, melhores condigbes de absorver 0s impactos negativos
advindos das politicas restritivas continuamente simuladas no periodo de 1974 a
1983.

7.2.2. Periodo de 1980 a 2001

No Brasil, verificou-se significativo aumento da taxa de inflagdo a partir
de 1973. Esse processo esteve relacionado com 0s sucessivos choques externos e
internos na economia brasileira, como choques do petroleo (1973 e 1979), taxa
de juro internacional, desvalorizagdo cambial e politicas macroeconémicas
adotadas posteriormente ao periodo do “milagre” econdémico e sua propagacao,
devido aos mecanismos formais e informais de indexac&o existente na economia
(GREMAUD et al., 2002).
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Figura 13 - Produto do setor agricola atual e do setor agricola ssmulado da econo-
miabrasileira (bilhdes de R$ de 2001), 1974 a 1983.
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Figura 14 - Produto do setor ndo-agricola atual e do setor ndo-agricola simulado
da economia brasileira (bilhdes de R$ de 2001), 1974 a 1983.
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O inicio da década de 80 mostrou que a taxa de inflagdo na economia
brasileira ndo estava relacionada com o nivel de atividade econdmica, visto que
permanecia elevada mesmo em periodos de forte recessdo. Portanto, néo
verificava a Curva de Phillips, quando a inflagdo se manifestava quer na
expansdo, quer na recessdo. O quadro recessivo desse periodo contribuiu para
reverter os desequilibrios no balanco de pagamento e amenizar a crise externa,
entretanto, ndo teve efeito sobre ainflagdo.

Segundo GREMAUD et a. (2002), a partir de 1984, a situagdo da crise
externa estava praticamente equacionada, dados 0s amplos superavits comerciais,
em decorréncia da queda nas importagdes nos anos de recessao (81/83), e dada a
expansdo das exportacdes no ano de 1984, tanto em razdo da recuperacéo da
economia mundial como da resposta do setor exportador aos incentivos e a
desvalorizacdo cambial do ano anterior, além da maturagdo de uma série de
projetos do Il PND, que abriram novas frentes de exportacdo. A economia
brasileira apresentou um crescimento, nesse ano, de 5,4%, liderada
principal mente pelas exportacoes.

Esse novo periodo se iniciou com a economia em crescimento e o
balanco de pagamento equilibrado, apesar de a inflagdo superar 200% ao ano.
Portanto, o combate a inflacdo foi o principal objetivo das politicas econémicas
adotadas nos anos seguintes.

Varios planos econémicos foram implantados e visavam a queda abrupta
no nivel da inflagdo, intercalados por periodos de controle ortodoxos. Os planos
foram Cruzado (1986), Bresser (1987), Verao (1989), Collor 1 (1990), Collor Il
(1991) e Plano Real (1994). Percebe-se que, em todos os anos, houve planos de
combate a inflagdo que se caracterizavam por diversas mudancas na conducédo da
politica econdmica e nos seus resultados. Portanto, esse periodo foi marcado por
grandes oscilagOes nas taxas de crescimento do produto real e de inflagdo, que
acompanharam os periodos iniciais de sucesso e o fracasso posterior dos planos
econdmicos. Somente o Plano Real, em 1994, conseguiu definitivamente atingir,
com sucesso, 0 objetivo de controlar o processo inflacionario que atuava na

economia brasileira desde meados da década de 70, entretanto, sem conseguir dar
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dinamismo a atividade econdmica e levar ao crescimento de forma sustentavel,
OIS a economia se manteve estagnada.

A partir desse quadro da economia brasileira na segunda metade da
década de 80 e inicio da década de 90, e tendo como hipotese que a economia
brasileira, ap0s a redizagdo da primeira simulacdo, conseguiu atingir um
equilibrio monetério, em que a inflacéo foi controlada pelas diversas politicas
restritivas simuladas, é realizada a segunda simulagdo no modelo. Portanto,
parte-se do principio que a economia brasileira apresenta, a partir de 1984,
equilibrio tanto externo (balanco de pagamento equilibrado) quanto interno
(inflagdo sobre controle). Dessa forma, foi possivel ssmular politicas econdmicas
expansionistas que permitiram elevar a taxa de crescimento do produto da
economia e analisar os efeitos sobre as variaveis endégenas do model o.

A partir dos resultados da primeira simulacéo realizada no periodo de
1974 a 1983, um novo conjunto de politicas macroecondmicas expansionistas foi
simulado no periodo de 1984 a 1994. Em relacdo a politica monetéria, foi
simulado um aumento de 3% ao ano na base monetaria (M1) e na divida
mobilidria emitida pelo Tesouro (H). A politica fiscal foi menos restritiva, com
queda de 1% a0 ano na carga tributaria e crescimento continuo de 3% nos
investimentos e nos gastos do governo, de 1984 a 1994. Em relacéo a abertura da
economia, foi simulado aumento de 3% ao ano na abertura comercial (AC, AC, e
AC,), no periodo, queda de 3% ao ano natarifalegal sobre importagdes, aumento
de 3% ao ano na relagdo tarifa verdadeira sobre exportagdes e importagdes (1-
t,)/(1+t,) e aumento de 2% ao ano na abertura financeira, no periodo de 1984 a
1994. De 1994 a 2001, os valores das variaveis de chogque foram mantidos
constantes, em virtude das mudancas na economia advindas do Plano Real, que,
em virtude do equilibrio trazido na estrutura da economia, mediante controle do
processo inflacionario, permitiu elevagcdo da demanda agregada por meio do fim
do imposto inflacionério. Além disso, a economia brasileira passou a ter maior
integracdo no comércio internacional, em virtude do processo de abertura
econdmica iniciado no final da década de 80 e dos acordos comerciais com 0s

paises do Mercosul. Os impactos das rodadas de negociagdes da Organizagéo

133



Mundial do Comércio (OMC) também possibilitaram maior integracdo da
economia ao comercio internacional.

Da mesma forma gque no periodo anterior, os resultados da simulagéo
foram comparados aos valores atuais, ou sgja, 0s observados e os simulados.
Dessa forma, analisou-se melhor a magnitude dos efeitos das politicas simuladas
sobre as diversas variaveis envolvidas no modelo. Com vistas em permitir avisao
dos efeitos sobre as chamadas “décadas perdidas’, periodo gque corresponde as
décadas de 80 e 90, os resultados nesse periodo sdo apresentados para o intervalo
correspondente a essas décadas, portanto, de 1980 a 2001.

Na Tabela 14 sdo apresentadas as taxas anuais médias de crescimento
das varidveis enddgenas atuais e simuladas e, nas Figuras 15, 16 e 17, o
desempenho do produto total, do produto do setor agricola e do setor ndo-
agricola da economia brasileira no periodo de 1980 a 2001. A simulagéo foi feita
com base em politicas macroecondmicas expansionistas, como ja descrito, as
quais visam ao crescimento da economia apos um periodo de gjuste.

O produto total da economia respondeu as politicas simuladas, de forma
satisfatOria, visto que apresentou crescimento a niveis maiores do que os
observados. Entretanto, esse crescimento ndo ocorreu de forma continua, como
pode ser observado na Figura 15, comportamento que parece indicar que o
modelo apresentou comportamento ciclico dessa variavel. Outra explicagéo
podem ser as diversas politicas ortodoxas e heterodoxas adotadas principal mente
até 1994, dados os diversos planos de estabilizagdo implementados sem sucesso,
cujos efeitos, certamente, foram transmitidos ao modelo via base de dados. No
entanto, foi nitida a tendéncia de crescimento no produto da economia, o que foi
reforcado pela taxa anual média de crescimento do produto agregado simulado da
economia brasileira de 3,49%, portanto, maior que a taxa observada, que é de
2,23% (Tabela 14), o que corresponde a um crescimento, em pontos percentuais,
de mais de 1% ao ano em duas décadas.

Esse crescimento observado no produto ocorreu em razéo do conjunto de

politicas simuladas.
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Figura 15 - Produto total atual e smulado da economia brasileira (bilhdes de
R$ de 2001), 1980 a 2001.
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Tabela 14 - Efeitos das politicas macroeconémicas: fiscal, monetéria e de abertu-
racomercial, 1980 a 2001

Crescimento médio  Crescimento médio

Variaveis anual dos valores anual dos valores
atuais simulados

Setor Agricola
Preco Real (P1/P3) -0,45 0,61
Trabaho (L) -1,56 -1,56
Produto (Y,) 0,07 3,18
Salério (W) -2,70 -0,11
Taxade Retorno (r,) 5,60 11,29
Produto Médio (Pme,) 1,63 474
Parcela do Capital no Produto (B,) 4,27 6,85
Setor Néo-Agricola
Preco Real (P./P3) -3,42 -3,94
Trabaho (L,) 3,44 3,48
Produto (YY) 1,49 2,80
Salario (W,) -0,21 2,22
Taxade Retorno (r») -2,07 0,92
Produto Médio (Pme,) -1,95 -0,68
Parcelado Capital no Produto (B,) -0,41 -0,56
Economia Agregada
Produto (Y) 2,23 3,49
Renda Per Capita (Y/N) 0,59 1,85
Trabalho (L) 2,15 2,19
Taxade Cambio Real (P,/Ps) -0,66 0,45
Consumo Privado (C7) 1,85 2,77
Investimento Privado (17) 1,55 4,10
Exportagdes (X) 5,18 7,74
Importacdes (M) 7,07 9,62

Fonte: Dados da pesquisa.
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A politica fiscal simulada, menos restritiva que no periodo anterior,
elevou a renda agregada e o consumo privado, ao reduzir o nivel dos impostos
diretos e indiretos. A politica monetaria expansionista tambéem teve efeitos sobre
a demanda agregada, pressionando 0 consumo. Impactos, portanto, foram
observados no consumo privado, cuja taxa média de crescimento anual aumentou
de 1,85% paa 2,77% a0 ano. A reducdo no nivel dos impostos néo
necessariamente significou queda na arrecadacéo do governo. Os preceitos da
Curva de Laffer indicam que a arrecadacéo tributaria poderia até aumentar com a
gueda nas aliquotas dos impostos, hipotese que foi levada em consideracdo, em
virtude da elevagéo nos impostos simulados no periodo imediatamente anterior.
Assim, acredita-se que hgja margem para gueda nos impostos sem queda no nivel
de arrecadacdo tributéria do governo. O aumento simulado do consumo do
governo e do investimento do governo também propiciou ambiente favoravel ao
investimento privado, devido a melhoria na infra-estrutura do pais, a qual
possibilitou maior retorno ao investimento privado.

A taxa de retorno ao investimento tanto no setor agricola quanto no néo-
agricola apresentou crescimento em suas médias geométricas anuais. No
agricola, com maior intensidade, ela dobrou, em raz&o do aumento nos niveis de
precos reais (0,61% ao ano) e da maior abertura econémica simulada e do
aumento dos pregos das commodities no mercado internacional. O ndo-agricola
apresentou, no periodo de 1980 a 2001, queda na taxa de retorno ao investimento
(-2,07% a0 ano), a qual, com a simulagdo, passou a ter uma taxa de crescimento
positiva de 0,92% ao ano. Enquanto esses resultados do setor agricola
possibilitaram incremento de 4,4% para 6,85% ao ano na participacéo do capital
no produto desse setor, no ndo-agricola essa participacéo do capital no produto
praticamente ndo se alterou, mantendo-se decrescente a uma taxa média de
variagdo negativa de -0,56% ao ano (Tabela 14).

Ocorreu relativa melhoria nos sald&rios dos setores agricola e néo-
agricola. No agricola, apds a queda de -2,7% na taxa média anual observada, no
periodo, com a simulacdo, essa queda passou para apenas -0,11% a0 ano,

portanto, com impactos menores nos salarios agricolas, dadas as politicas
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simuladas. Ja no nédo-agricola, mediante politicas expansionistas que resultaram
em aumento da demanda agregada e do nivel da atividade econbmica, como
observado, houve aumento de 2,22% ao ano na taxa de crescimento médio dos
salarios desse setor, o qual reflete melhor condicdo social do trabalhador. O
trabalho foi pouco afetado pelas politicas simuladas, talvez em virtude da
estrutura do modelo, e manteve-se praticamente as mesmas taxas médias de
crescimento nos valores atuais e nos valores simulados, em ambos 0s setores e na
economia agregada.

O produto do setor agricola que se apresentou estagnado no periodo
(crescimento de apenas 0,07% ao ano), mediante a sSimulagdo, passou a crescer a
taxas médias anuais de 3,18%. O setor exportador, certamente, teve papel
decisivo nesse desempenho, bem como a elevacdo no nivel real dos precos
simulados (0,61% ao ano). O aumento do investimento do governo teve impactos
na pesquisa e no desenvolvimento de novas espécies e variedades, as quais
elevaram a produtividade agricola e a taxa de retorno ao investimento, com maior
participacdo do capital, que elevou o produto final do setor. Conforme pode ser
observado na Figura 16, o produto do setor agricola cresceu desde o ano de 1982
até 1990, com queda até 1992, seguindo a tendéncia do produto observado, e
voltando a crescer até 1994, quando caiu de forma abrupta até o final do periodo.
Esse comportamento de queda, na segunda metade da decada de 90, esta
relacionado com o fim das politicas expansionistas simuladas a partir de 1994, as
quais, conjugadas com a taxa de cambio sobrevalorizada, que prevaleceu apds 0

Plano Cruzado, afetou, de forma direta, o setor agricola exportador.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 16 - Produto do setor agricola atual e simulado da economia brasileira (bi-
Ihdes de R$ de 2001), 1980 a 2001.

O setor n&o-agricola, de acordo com a simulagdo, cresceu a uma média
geométrica anual de 2,80% no periodo, em detrimento de um crescimento de
apenas 1,49% ao ano nos valores atuais, e seu desempenho, conforme pode ser
observado na Figura 17, foi muito parecido com o da economia como um todo
(Figura 14), em virtude de sua maior participacdo no total produzido pela
economia brasileira. A queda observada na taxa anual média de crescimento dos
precos reais desse setor (-3,94%, Tabela 13) pode ser entendida como um
aumento na competitividade da industria, em virtude da maior abertura comercial

obtida da ssimulacao e da efetivamente observada a partir do final dos anos 80.
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Fonte: Dados da pesquisa.

Figura 17 - Produto do setor ndo-agricola atual e ssimulado da economia brasileira
(bilhdes de R$ de 2001), 1980 a 2001.

Esse aumento da competitividade também pode ser observado no
comportamento da taxa de cambio real. Observa-se que, nos valores atuais, essa
variavel apresentou taxa de crescimento media negativa de -0,66% ao ano,
enquanto a partir dos valores simulados passou a ser positiva, 0,45% ao ano. O
crescimento da taxa de cambio indica que 0s precos reais internos estavam
caindo em relagdo aos externos, o que elevaria a competitividade dos produtos

nacionais N0 COMErcio exterior.
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8. RESUMO E CONCLUSOES

Este estudo analisou 0 desempenho da economia brasileira na segunda
metade do século XX, com a preocupacdo central de entender o crescimento do
produto da economia nas quatro ultimas décadas.

A economia brasileira, até o final da década de 70, apresentou taxas de
crescimento do produto condizentes com as de economias desenvolvidas, em
razdo da mudanca na estrutura produtiva, ocorrida principalmente a partir do
processo de industrializacBo. Essa mudanca possibilitou, nesse periodo,
diversificar o parque industrial, modernizar a agricultura e elevar a produtividade
dos fatores de producéo nos diversos setores da economia.

Entretanto, a partir da década de 80, a economia apresentou baixo
crescimento do Produto Interno Bruto, de apenas 2,37% ao ano, de 1980 a 2001.
Nesse periodo, a taxa média de crescimento da populacéo brasileirafoi de 1,64%
a0 ano, 0 que permitiu um crescimento na renda per capita muito préximo de
zero.

O baixo nivel de crescimento do produto originou problemas na
economia, dado o menor nivel de investimento produtivo, que contribuiu para
alocagdo dos recursos ndo condizentes com a otimizagdo, gerando desemprego

dos fatores, principalmente trabalho, e reducéo da competitividade internacional.
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Mesmo em periodos de crises externas, a adogéo de politicas condizentes
gque permitam enfrentar os problemas para manter os indicadores
macroecondmicos equilibrados possibilita, a partir da superacdo da crise, manter
politicas sustentéveis de crescimento. Esse processo, quando ocorre devido a
politicas ndo apropriadas, como oportunismo politico, ideologias, ou mesmo
ignoréncia dos agentes formuladores, tem efeito negativo no austamento e na
realocacdo dos recursos. Gera desequilibrios no sistema econémico, como
inflacdo, desemprego, distorcbes no comeércio internacional e caréncia de
recursos para investimento na infra-estrutura e na pesquisa, que reduzem a taxa
de retorno ao investimento, gerando um ciclo vicioso, cuja reverséo €
extremamente penosa para a economia e para a sociedade.

No Brasil, a partir da segunda metade da década de 70, os choques
externos do petroleo, a forte recessdo nos mercados mundiais e a elevagéo das
taxas de juros internacionais, aliados a politicas ndo apropriadas de manutencéo
do crescimento econdmico a taxas elevadas, levaram a um quadro de grandes
desequilibrios no inicio dos anos 80. Esses desequilibrios podem ser resumidos
em elevadas taxas de inflagdo e forte crise no balanco de pagamentos, que
encaminharam o pais a uma sequéncia de planos e pacotes econdmicos que
visavam ao controle dos precos, sem sucesso, até o inicio dos anos 90, e uma
moratoria na divida externa no ano de 1986. Todo esse quadro de crise resultou
em sérios problemas na economia, como queda no fluxo internacional de
comeércio e de capital (menor abertura econdémica), desemprego do trabalho e de
outros fatores produtivos, e queda no investimento e no consumo, que culminou
no baixo crescimento do produto no periodo de 1980 a 2001.

As politicas econdmicas adotadas no Brasil n&o proporcionaram
adequado crescimento econdémico nesse periodo, o que leva a refletir se politicas
econdmicas aternativas, que se antecipariam as politicas de guste e que
pudessem ser gradativamente efetivadas a partir do primeiro chogue do petroleo
(periodo de 1974 a 1983), ndo trariam resultados mais adequados a economia
brasileira nos anos seguintes. Mesmo que essas politicas implicassem menores

nivels de crescimento do produto, do que o ocorrido inicialmente, possibilitariam

142



a retomada do crescimento de forma sustentada, a partir de meados da década de
80 até hoje, levando o pais a novos ciclos de crescimento virtuoso, ou seja,
maiores niveis de investimento, de emprego, de equilibrio nos precos e de maior
competitividade internacional .

O modelo econométrico desenvolvido para simular politicas econdmicas
alternativas no Brasil segue uma estrutura de trés setores: agricola, ndo-agricola e
governo. Esse modelo foi dividido em blocos agregados, formados pela taxa de
cambio real, precos e abertura comercial; dispéndio da economia; e emprego e
alocacao dos recursos produtivos. Nessa estrutura, buscou-se contemplar todos os
fatores determinantes do produto na economia brasileira. Portanto, o0 modelo
parte da concepcdo de que o ambiente macroecondémico, que envolve a relagéo
entre as diversas variaveis econdémicas, determina os precos, 0s investimentos e a
producéo.

A estimativa do bloco de equagbes, que corresponde a taxa de cambio
real, pregos setoriais e abertura comercial, buscou identificar as variaveis-chaves
gue influenciam a competitividade da economia brasileira. Os resultados
mostraram que o termo de troca € importante componente da taxa de cambio real,
e 0 parametro de incidéncia (w) indica que os pregos dos bens domésticos sofrem
mais influéncia dos precos dos bens importados do que dos precos dos bens
exportados pelo Brasil, no periodo do estudo. A importancia do petroleo na pauta
de importagcdo e nos custos internos de producdo, combinada com a maior
abertura comercia no periodo do “milagre” e a partir do final da década de 80, e
0 concomitante aumento das importacdes, nesses periodos, justificaram esse
resultado. Além disso, namaior parte do periodo, o setor exportador da economia
foi representado, basicamente, por produtos do setor primario. A taxa de cambio
real mostrou-se sensivel tanto as politicas comerciais, que afetam a abertura da
economia, quanto a politica fiscal praticada, representada no modelo pelo
consumo do governo. Entretanto, as politicas monetarias, dadas pela participacéo
do estoque monetario na renda e pela monetizacdo do déficit publico, néo
exerceram influéncia na taxa de cambio rea e, por conseguinte, no nivel de

competitividade da economia. 1sso ocorreu em virtude da politica de taxa de
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cambio fixa praticada na maior parte do periodo do estudo, o que tornou a
politica monetaria endogena.

Os precos dos bens dos setores agricola e ndo-agricola foram
influenciados pelos precos dos bens comercializavels, em ambos 0s setores,
sendo mais fortemente no preco do setor ndo-agricola, por ser este mais dindmico
e ter maior participacdo no total do produto da economia. A abertura comercial
corroborou esse resultado, ao apresentar influéncia significativa nos precos em
ambos 0s setores.

A funcéo de producdo adotada no modelo tem como ponto central a
mudanca tecnoldgica enddgena e seus efeitos sobre a producdo. Essa fungéo
representa um modelo em que o arcabouco tedrico permite analisar os fatores que
determinam a mudanca tecnol dgica, e sua adocéo facilita modelar as variaveis de
politica econbmica, que, juntamente com variaveis de restrices, S&0
denominadas variaveis de estado que explicam a mudanca tecnoldgica. O modelo
composto de quatro equacOes estocasticas e duas identidades, para os setores
agricola e nao-agricola, foi estimado pelo Método dos Minimos Quadrados, em
trés estagios, e apresentou bom gjustamento dos dados e variaveis ao modelo. A
estimacéo dos parametros béasicos das equactes permitiu calcular a elasticidade
da produtividade média do trabalho com relacdo as varidveis de estado,
possibilitando mensurar o impacto na mudanca tecnol 0gica nos setores agricola e
ndo-agricola.

No setor agricola, as variaveis de estado foram representadas pelo preco
composto do préprio setor, relativo ao preco do setor governo, pelo consumo do
governo, pela monetizacdo de déficit publico, pela abertura comercial do setor
agricola e pela razdo capita-trabalho desse mesmo setor. Essas variavels
mostraram-se positivamente relacionadas com a produtividade média do
trabalho, o que indica presenca de mudanca tecnologica poupadora da méo-de-
obra. Destacaram-se, em termos de magnitude da elasticidade, a abertura
comercial, o preco relativo do setor agricola e o consumo do governo, nessa
ordem, como maiores determinantes da mudanca tecnolégica no setor agricola.

Esse resultado evidencia o papel principal do setor externo, dentre outras
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variavels, para a mudanca tecnologica no setor agricola brasileiro. Além da
elasticidade da abertura comercial, o preco dos bens transacionaveis teve
influéncia na formag&o dos pregos agricolas, como ficou evidente no modelo de
determinagdo de pregos.

Em relacdo ao setor ndo-agricola, as varidveis de estado foram
representadas pela razéo capital-trabalho, consumo do governo, abertura
comercial e preco do setor ndo-agricola, relativo ao preco do setor publico. A
magnitude de suas elasticidades na determinacdo da mudanga tecnologica
ocorreu nessa ordem. Portanto, a elasticidade da razdo -capital-trabalho
apresentada (1,489) demonstra a importancia do capital na determinagéo da
produtividade do trabalho e sua capacidade de gerar mudanca tecnologica no
setor ndo-agricola. A utilizacdo do capital, de forma intensiva, na industria
explica essa importancia e demonstra, também, o papel do investimento no
aumento do estogque de capital no setor ndo-agricola e na geracéo de mudanca
tecnologica poupadora de mao-de-obra. O consumo do governo tambéem
apresentou elasticidade elevada, tendo em vista a influéncia na determinacéo da
demanda agregada, que, por sua vez, tem efeitos sobre a produtividade do
trabalho. A variavel preco do setor ndo-agricola, em relacéo ao preco do governo,
foi estatisticamente igual a zero, o que indica a fraca influéncia dos precos dos
bens n&o-agricolas na produtividade do trabalho desse setor. As elevadas taxas de
inflacdo no Brasil, no periodo em estudo, podem ter criado distorcdes no
mecanismo de gjuste através dos pregos, distorcendo, assim, os resultados.

A identidade bésica das contas nacionais, pelo lado do dispéndio, foi
modelada para determinar o papel desempenhado pelo consumo privado e pelo
investimento privado na formagdo do produto da economia brasileira, no periodo
do estudo. O modelo segue o padréo keynesiano e € formado pela funcéo
consumo, pela fungdo investimento e pela identidade da renda. O modelo
consiste, portanto, de trés equacdes, sendo duas estocasticas e uma identidade.
Admite-se que 0 consumo e o investimento do governo sejam exogenos e que as

exportacdes liquidas sejam obtidas por diferenca.
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A estimagdo da funcdo consumo permitiu estimar a propensao marginal a
consumir (PMgC), que, da forma como foi modelada, foi influenciada pela
parcela do trabalho e pela parcela do consumo do governo na renda. O valor
médio da PMgC foi de 0,56 e indicou que o aumento de R$ 1,00 na renda per
capita, no Brasil, elevou o consumo privado em R$ 0,56. O desempenho da
PMgC, no decorrer dos anos de estudo, indicou mudancga de comportamento das
familias a partir de meados da década de 80. O valor dessa propensdo manteve-se
estavel, com valores em torno de 0,62, até o inicio dessa década, e queda
vertiginosa até atingir novo patamar, em torno de 0,46, no inicio dos anos 90.
Portanto, percebe-se claramente uma mudanga no comportamento das familias,
em relagdo ao consumo, durante a segunda metade da década de 80. Essa
mudanca foi reflexo, principalmente, das taxas de inflagdo, em um processo
hiperinflacionario que, conjuntamente com os diversos planos e congelamentos
de precos mal sucedidos, durante a segunda metade da década de 80, fez com que
as familias buscassem proteger sua renda nas operagdes financeiras, no curto e
curtissimo prazo. Entretanto, com o fim do processo inflacionario, devido ao
Plano Real, a PMgC da renda no Brasil ndo voltou a crescer, o que indica que as
familias mantiveram 0 mesmo comportamento em relacdo ao consumo, ao longo
do restante do periodo.

A taxa de juros real, no Brasil, mostrou-se importante na determinagdo
do consumo privado, e o0 sinal negativo apresentado indicou que 0 aumento na
taxa de juros real encareceu o crédito e teve efeito de queda no consumo das
familias. Esse resultado é coerente com o pensamento neoclassico da funcéo
consumo. A varidvel participagdo do tributo direto na renda ndo foi
estatisticamente significativa, 0 que minimizou os efeitos da politica fiscal na
determinacéo do consumo privado no model o adotado.

Com relagéo a fungéo investimento privado per capita, a variavel taxade
juros real apresentou melhor gjustamento quando defasada em um periodo, em
gue o coeficiente estimado foi estatisticamente significativo e teve sina negativo,
COmOo preconiza a teoria, ou sgja, relacionou-se inversamente com o nivel de

investimento. De acordo com o modelo tedrico desenvolvido, a taxa de juros € o
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principal determinante do nivel do investimento privado, e o resultado da
estimacao confirmou hipétese, tendo em vista a significancia estatistica do
parametro dessa variavel. A renda per capita também foi significativa e coerente
com o esperado, relacionando-se diretamente com o nivel de investimento. O
investimento do governo, que foi considerado exdgeno e representou a politica
fiscal, gerou externalidade positiva que elevou a produtividade da economia. 1sso
ocorreu em virtude da melhoria na infra-estrutura do pais, a qual grande parte dos
recursos investidos pelo governo era destinada. Os resultados confirmaram essa
relacdo. O tributo total per capita, que representa também a politica fiscal,
apresentou relacdo inversa com o investimento privado per capita, entretanto, o
parametro dessa variavel ndo foi significativo, razéo por que tem pouco poder
para explicar o investimento privado.

A aocacdo dos recursos produtivos, trabalho e capital, na economia
brasileira foi analisada por meio da fungéo emprego e da funcéo investimento
setorial. Na andlise da funcéo emprego, foi levada em consideracdo a migragéo
da méo-de-obra do setor agricola para o setor ndo-agricola, que, no Brasil, foi
muito expressiva apos o inicio do processo de industrializagdo. Para isso, incluiu-
se a fungdo de migracdo, com vistas em determinar seus condicionantes. Em
relacdo ao capital, estimou-se a funcdo investimento do setor ndo-agricola,
entretanto, a funcdo investimento do setor agricola apresentou baixo g ustamento,
devido a grande dispersdo do investimento desse setor ao longo do periodo de
andlise, ndo sendo possivel definir nenhuma relagdo com as variaves, que,
portanto, foram excluidas do modelo, e o investimento do setor agricola
considerado exogeno.

O resultado da estimag&o da equagdo de migragao indicou que os salarios
do setor ndo-agricola, a composicdo da forca de trabalho, a taxa de desemprego e
0 preco da terra exercem influéncia na determinagéo da migragéo rural-urbana no
Brasil. O sdé&io do setor agricola ndo mostrou significancia estatistica na
determinagdo dessa migragao.

Em relacéo a funcdo emprego, os salarios da economia, ponderados pelo

salario do setor agricola e do setor ndo-agricola, ndo foram significantes na
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determinacd0 do emprego. Entretanto, a proporcdo da populagdo
economicamente ativa em idade mais produtiva, entre 20 e 49 anos de idade, foi
significativa na determinagéo do emprego, juntamente com a taxa de desemprego
defasada, que representou no modelo o custo de conseguir emprego.

No Brasil, o investimento no setor ndo-agricolafoi influenciado pelataxa
de retorno esperada e pelo volume do estogque de capital desse setor em relagéo
ao produto ndo-agricola. Ja a taxa de juros real, que, no modelo de investimento
privado (com maior agregagdo), demonstrou forte influéncia na determinagéo do
nivel do investimento, nesse caso desagregado para o setor ndo-agricola, ndo foi
determinante para o0 investimento do setor.

Na estimagdo das equacOes que compdem o modelo encontraram-se
resultados que sdo consistentes com 0 que preconiza a teoria macroecondmica
convencional. Como exemplos, tém-se resposta da competitividade da economia,
via taxa de cambio real, as alteracGes no termo de troca, conforme observado no
modelo de taxa de cambio real; consumo e investimento do governo sobre a
demanda agregada, observada indiretamente nas equacdes de producéo; e taxa de
juros e consumo e investimento privado agregados.

Mediante determinacéo de todas as relagbes funcionais que reproduzem
0 comportamento das variaveis macroeconémicas na economia brasileira do
periodo de 1960 a 2001, foi possivel modelar a relagdo conjunta de todas as
funcbes e observar 0 comportamento das variaveis endogenas, ao alterar os
valores das varidveis exdgenas. Assim, simularam-se mudangas nas politicas
econbmicas e analisaram-se seus efeitos sobre as principais variaveis
relacionadas com crescimento total e setorial do produto no Brasil.

As simulagcbes objetivaram avaliar 0s impactos no produto, no
investimento, no consumo, no emprego e nos salarios dos setores agricola e ndo-
agricola brasileiro, mediante a adocdo de politicas econ0micas restritivas que
antecipassem 0 guste econdmico do inicio dos anos 80 para apds o0 primeiro
choque do petroleo, sendo feita gradualmente a partir de 1974. Objetivaram

também avaliar esses mesmos impactos, mediante adocéo de politicas monetaria
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e fisca menos restritivas, e de politicas de maior abertura na economia,
gradualmente, a partir de 1984.

As politicas simuladas no periodo de 1974 a 1983 envolveram as
variaveis de politica monetéria, de politica fiscal e de abertura comercial, e os
choqgues foram no sentido contracionista. O resultado foi menor crescimento no
produto do que o observado na economia brasileirano periodo de 1974 a1983. A
politica fiscal restritiva simulada foi composta de menor investimento e do
consumo do governo, aumento da tributagdo, queda gradual na emisséo
monetaria e na divida mobiliaria do tesouro, que reduz a monetizacdo do déficit
publico, e menor abertura da economia. Em termos de economia agregada, essas
politicas tiveram impactos que levaram a menores taxas de crescimento do
consumo privado, do investimento privado, das exportacdes e das importacoes,
no periodo de 1974 a 1983.

Em termos setoriais, 0 setor agricola foi mais impactado nesse periodo,
com queda de -3,03% ao ano no produto; de —5% nos salérios; de —2,62% na taxa
de retorno ao investimento e -3,65% ao ano e no produto médio do trabalho. A
parcela do capital no produto que apresentou taxa de crescimento médio anual,
observado no periodo, foi de 12,32%; com a simulagdo, essa taxa caiu para
5,51% ao ano. O setor ndo-agricola também foi afetado negativamente, com
queda de -3,29% a0 ano na taxa anua media de crescimento dos pregos, de
-4,35% a0 ano nos salarios; de -3,03% ao ano na taxa de retorno; e de -0,58% ao
ano no produto médio do trabalho. Entretanto, o setor ndo-agricola continuou
crescendo, embora a taxas menores do que as observadas, 4,23% ao ano. O maior
impacto no setor agricola ocorreu em razéo de sua tradicional dependéncia
externa, ja que as exportagbes foram mais seriamente impactadas pelas politicas
de menor abertura comercial, e 0 subsetor exportador agricola teve importante
participacdo no produto desse setor. Ja o setor ndo-agricolafoi menos dependente
das exportacdes e também mais dinamico e, nas décadas anteriores, ja se
praticava uma politica de baixa abertura comercial marcada pela forte politica de

substituicdo de importacBes. Além disso, esse setor vinha de um periodo de
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grande crescimento no produto, periodo do “milagre econdmico”, 0 que O
possibilitou crescer, entretanto, a taxas ligeiramente menores.

A menor pressdo sobre a demanda agregada da economia, advinda
principalmente do aumento dos impostos, queda no consumo do governo e
politica monetaria restritiva, teve impactos marcantes sobre o nivel de pregos
reais. No setor agricola, o crescimento dos pregos praticamente ndo se alterou
entre os val ores observados e os simulados, no periodo de 1974 a 1983, enquanto
no setor ndo-agricola houve queda substancial. Esses efeitos foram sentidos no
cdmputo dainflacéo, o qual ndo foi captado pela estrutura do modelo. Entretanto,
pode-se inferir que as politicas adotadas poderiam ter impactos no nivel geral dos
precos, podendo até eliminar os graves problemas inflacionarios ocorridos nos
anos subsequentes. Grande parte dos problemas relativos ao baango de
pagamentos, que culminou com a crise da divida externa no inicio dos anos 80,
também seria contornada pelo menor crescimento da economia no periodo.

Com a simulagdo nesse primeiro periodo, um novo quadro se desenhou a
partir de 1984. Com o equacionamento dos principais desequilibrios da economia
brasileira (inflacéo e divida externa), apesar do sacrificio do setor agricola,
politicas expansionistas foram simuladas gradualmente, no sentido de levar a um
crescimento permanente e sustentavel da economia. Assim, no periodo de 1984 a
1994, politicas de menor restricdo monetéria e fiscal e de maior abertura
econdmica foram simuladas, e os resultados compreenderam o periodo de 1980 a
2001, permitindo comparagdes com as denominadas “ décadas perdidas’.

O produto total da economia respondeu as politicas simuladas de forma
satisfatoria, apresentando crescimento do produto a niveis maiores do que os
observados. Impactos foram percebidos nos seguintes agregados. na renda per
capita, que, no valor observado no periodo, foi praticamente nula e passou a uma
taxa de crescimento médio anual de 1,85% ao ano com a simulagdo; na taxa de
cambio real, que, com queda inicial da competitividade, passou a apresentar
aumento de competitividade com a simulagdo; aumento do consumo privado e do
investimento privado, esse Ultimo de forma mais significativa; e aumento das

exportacoes e importacoes.
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O setor agricola novamente respondeu, de forma mais contundente, as
politicas expansionistas simuladas do que o néo-agricola. Os precos agricolas
cresceram em virtude de maior abertura e dos melhores precos praticados no
mercado internacional. A taxa de retorno, que ja crescia positivamente a 5,60%
ao ano, com a simulagéo, passou a crescer 11,29% ao ano, como resultados das
politicas e dos efeitos indiretos advindos do aumento dos pregos reais, do maior
produto médio e da maior participacdo do capital no produto agricola. Os salarios
agricolas, que apresentavam taxas médias de crescimento de -2,70% ao ano,
continuaram acair, entretanto, a apenas -0,11% ao ano.

No setor ndo-agricola, 0os impactos dos choques expansionistas nas
politicas econdbmicas também foram positivos, entretanto em menor magnitude
do que no setor agricola. A maior queda na taxa anual de crescimento dos precos
reais, observada com a simulagdo, indicou maior competitividade da economia
brasileira no mercado internacional, hga vista a maior abertura da economia,
conforme simulado. A taxa média anual dos salérios aumentou, expressivamente,
na magnitude de 2,22% ao ano (os salarios observados tiveram taxa de
crescimento negativa de -0,21% ao ano). Tendo em vista a maior participagéo
desse setor na composicdo do trabalho, esse resultado indica que houve melhoria
das condicdes sociais do trabal hador no Brasil, com as politicas simuladas.

Pelos resultados da simulagcdo, foi possivel perceber que as politicas
macroecondmicas afetaram, com diferente intensidade, o setor agricola e o néo-
agricola. O fato de o setor agricola, no Brasil, ter nas exportagcbes uma grande
participacdo no produto desse setor, advindo da elevada produtividade e da
competitividade dos produtos no mercado internacional, certamente possibilitou
maior resposta quando da implementagdo de politicas que permitam, ou néo,
maior abertura comercial. O setor ndo-agricola no Brasil, até meados da década
de 90, sempre foi muito protegido da concorréncia internacional, que se traduziu
em baixa produtividade dos fatores e, por conseguinte, baixa competitividade.
Portanto, politicas que conduzam a uma maior abertura econdmica tendem a ter
efeitos menores nesse setor, quando comparado com o setor agricola, em virtude

de sua baixa inser¢do no mercado internacional .
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Os resultados permitem concluir que politicas econbmicas mal
conduzidas resultam em sérias consequéncias no sistema econdémico e na
sociedade, as quais podem perdurar por longo periodo de tempo até o guste
completo. A simulagdo mostrou que politicas voltadas para a consecugéo do
equilibrio em variaveis-chaves da politica econbmica, como orcamento do
governo, estoque de moeda, volume da divida emitida pelo governo e tarifas
sobre 0 comércio internacional, em momentos de crise externa (ou mesmo numa
crise politicainterna), em uma economia apenas parcialmente aberta ao comercio
internacional, sdo fundamentais para que a economia possa Mmanter Seus
indicadores de crescimento. O exemplo da politica expansionista adotada no ||
PND, que levou a economia brasileira a crescer forcadamente, mas sem o devido
controle sobre as varidveis citadas, culminou em sérios problemas inflacionarios
e de divida externa, que resultaram em duas décadas de baixo crescimento no
produto. Os impactos na sociedade podem ser mensurados pelo aumento da taxa

de desemprego e pela estagnacdo da economia.
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APENDICES



APENDICE A

GLOSSARIO DE VARIAVEISE SIMBOLOS
USADOSNA ANALISE EMPIRICA

Esse glossario de simbolos apresenta a definicdo e o detalhamento das
variaveis usadas na andlise empirica e, no caso de transformacédo das variaveis, as
formulas envolvidas. No detalhamento da variavel, sempre que possivel, seréo
apresentados a simbologia usada, 0 nome da variavel, o formato da variavel
(indice, unidade monetaria, variagéo percentual, etc.), a formulacéo para obté-la,
a fonte dos dados e a data de obtencdo dos dados. O periodo compreendido pelos
dados é de 1960 a 2001, e os indices, de 2001. Os vaores, em unidades
monetérias, foram deflacionados tendo como base 0 ano de 2001.

TCR = indice de taxa de cambio real, calculado pelaférmula: TCR = EP*/Pa.

E = taxa de cambio nominal. Délar Comercial - Cotacdo de Venda - Média
Mensal. Convertida para anual por meio da média, em R$USS$, obtida de
www.fgvdados.fgv.br, em 29.09.2002.

P5; = indice de pregos do setor governo. IPC — servicos setor puablico — RJ.
Média anual, obtida de www.ipeadata.gov.br, em 29.09.2002.

P" = indice de preco externo. Producer Price Index (PPl,s). Média anua (U.S.
Department of Labor), obtido de www.bls.gov/ppi, em 25.09.2002.
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TT = indice de termo de troca. Periodo de 1960 a 1985, obtido de
www.ipeadata.gov.br, em 25/09/2002. Periodo de 1974-2001, obtido de
www.fgvdados.fgv.br, em 25/09/2002. No periodo comum, foi calculada a
media aritmética simples, tendo em vista que, por inspecéo visual, as series
nao apresentaram grandes disparidades no comportamento.

Y = produto total. Produto Interno Bruto (PIB), corrigido para o ano de 2001,
pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ipeadata.gov.br, em
25.09.2002.

Y, = produto setorial agricola. PIB agropecudrio — valor adicionado — precos
basicos. Corrigido para o ano de 2001, pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido
de www.ipeadata.gov.br, em 25.09.2002.

Y, = produto setorial ndo-agricola, obtido por diferenca por meio da férmula:
Y=Y, —Ya.

Y5 = produto setorial do governo. PIB — servicos — administracéo publica —
valor adicionado — pregos basicos. Corrigido para o ano de 2001, pelo Deflator
Implicito do PIB.

AC = abertura comercial, calculada por meio daformula: AC = (X+M)/2/Y.
DM; = variavel dummy com valor igua a 1, nos anos de maior abertura
comercial (1967 a1974 e 1990 a 2001), e valor igua a0, nos demais.

DM, = variavel dummy com valor igual a 1, no periodo de 1960 a 1979, e com
valor 0, no periodo de 1980 a 2001.

X = total das exportagcdes de bens e servigos, corrigido para o ano de 2001,
pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ibge.gov.br, em 02.06.2003.

M = total das importacdes de bens e servicos, corrigido para o ano de 2001,
pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ibge.gov.br, em 02.03.2003.
Cy = participagdo do consumo do governo na renda, calculado por meio da
formula: Cy = CY/Y.

C? = consumo fina — administracdo publica. Corrigido para o ano de 2001,
pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ibge.gov.br, em 16.10.2003.

m = participagdo da oferta real de moeda na renda, calculada, conforme

ROCHA (2002), por meio daféormula: m=M1/(E+P" +Y).
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“A" denota a taxa de crescimento da variavel.

M1 = estogue de moeda. Depdsitos a vista mais papel moeda em poder do
publico. Obtido de www.ipeadata.gov.br, em 13.12.2002.

MDP = monetizagéo do déficit publico, calculada, conforme ROCHA (2002),
por meio daférmulac DH/(DH + DM1).

H = divida mobiliaria federal emitida - responsabilidade do Tesouro Nacional
— fim de periodo — anual. Obtida de www.ipeadata.gov.br, em 05.07.2003.

F = participagéo do fluxo de capital na renda, calculada por meio da férmula:
F = SCCIY.

SCC = saldo da conta capital mais conta financeira do balango de pagamentos.
Obtido de www.bch.gov.br, em 25.03.2003.

AF = abertura financeira. Corresponde ao inverso do prémio do mercado
paralelo sobre o cdmbio oficial. Calculada pelaférmula: AF = E/EP.

EP = taxa de cambio paraelo — venda — fim de periodo — mensa —
transformada para anual pela média. Obtida de www.ipeadata.gov.br, em
20.03.2003.

t, = tarifa verdadeira sobre exportagdes. Céculo conforme BRANDAO e
CARVALHO (1991)°.

t, = tarifa verdadeira sobre importagdes. Célculo conforme BRANDAO e
CARVALHO (1991).

P, = indice de precos do setor agricola. IPA-OG — Grupo I: produtos agricolas
—anual. Obtido de www.ipeadata.gov.br, em 20.03.2003.

P, = indice de precos do setor ndo-agricola. IPA-OG — Grupo |l: produtos
industriais — anual. Obtido de www.ipeadata.gov.br, em 20.03.2003.

P, = indice de precos dos bens domeésticos comercializaveis do setor agricola.
Periodo de 1960 a 1969, obtido em BRANDAO e CARVALHO (1991).
Periodo de 1970 a 2001 refere-se a0 IPA-OG — lavouras de exportacdo —

° A metodologia de célculo da tarifa verdadeira sobre exportacdes e importacdes, que envolve o célculo
do parametro distribucional (w) e da tarifa equivalente uniforme (f ), pode ser visto, com detalhes, em
BRANDAO e CARVALHO (1991).
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mensal, transformado para anual por meio da média Obtido de
www.ipeadata.gov.br, em 20.03.2003.

P,r = indice de pregos dos bens domesticos comercializaveis do setor néo-
agricola. Periodo de 1960 a 1969, obtido em BRANDAO e CARVALHO
(1991). Periodo de 1970 a 2001, calculado conforme metodologia apresentada
nesse mesmo texto.

AC, = abertura comercial do setor agricola, calculada por meio da férmula:
AC; = (X, + Mp)/2/Y.

AC,= abertura comercia do setor ndo-agricola, calculada por meio da féormula:
AC, = (Xo + Mp)/2/Y.

X1 = exportagOes do setor agricola, calculadas a partir de dados obtidos no
Anuario Estatistico do Brasil (diversos volumes). Periodo de 1960 a 1970, no
qual foram considerados os itens. animais vivos, matérias-primas em bruto e
preparadas (origem animal, vegetal, téxtil e dleos); e géneros alimenticios.
Periodo de 1960 a 2000, animais vivos; produtos do reino animal; produtos da
ind. alimenticia; borracha e suas obras; peles e couros; madeira carvéo vegetal
e suas obras; pastas de madeira ou outras; 18, pelos fino ou...; agoddo; e outras
fibras téxteis. Para 2001, estimado a partir do percentual de crescimento das
exportacbes e importacbes agricolas da CNA, obtidas de
www.ipeadata.gov.br.

M; = importacfes do setor agricola, calculadas conforme X;.

X, = exportacdes do setor ndo-agricola, calculadas por meio da formula: X, =
X—X;.

M, = importacbes do setor ndo-agricola, calculadas por meio daférmula: M, =
M —M,.

TL = tarifa legal de importacéo. ImportacOes — tarifa legal — anual. Obtida de
www.ipeadata.gov.br, em 08.04.2003.

B, = parcela de capital no produto setorial agricola, obtida por exaustdo do
produto em termos de capital e trabalho. Calculada por meio da formula: B, =
1—(WiLe/Yy).
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B, = parcela de capital no produto setorial ndo-agricola, obtida por exaustéo
do produto em termos de capital e trabalho. Calculada por meio da férmula: B,
= 1— (Wolo/Yy).

W, = sd&io no setor agricola. Usado como proxy o sal&rio do trabalho
eventual na agricultura. No periodo de 1960 a 1966, foi calculado a partir da
variagdo do salario dos trabalhadores diaristas residentes, obtido em BACHA
(1979)™°. No periodo de 1966 a 1976, obtido da publicacdo “indices e precos
medios de arrendamentos, vendas de terras, salarios, empreitadas e
transportes’, 1.° semestre de 1966 a 1.° semestre de 1988 (IBRE-FGV). No
periodo de 1977 a 2001, obtido de www.fgvdados.fgv.br. O sal&rio diario foi
transformado em salario-ano, supondo uma jornada 44 horas semanais. Os
valores correntes foram defl acionados pelo IPC-RJ.

W, = sal&rio no setor ndo-agricola. Usado como proxy o salario do servente na
construcdo civil. No periodo de 1960 a 1968, foi calculado a partir da variacéo
dos salarios medianos-mensais de empregados no setor industrial, obtido de
BACHA (1979) (para os anos de 1960 e 1964, que ndo constam na série, foi
feita uma interpolacdo). No periodo de 1969 a 1971, os dados referem-se aos
salarios dos serventes da industria da construcéo, obtidos de BACHA (1979).
Periodo de 1972 a 2001, dados referem-se ap salario de servente na construcéo
civiil do indice Naciona da Construcdo Civil (INCC), obtido de
www.fgvdados.fgv.br. Cada série foi transformada em indice de variacéo e
unificada a base. A partir do dado de 1969, foi aplicado esse indice e obteve-se
a série completa. O salario diario foi transformado em sal&rio ano, supondo
uma jornada de 44 horas semanais. Os valores correntes foram deflacionados
pelo IPC-RJ, obtido de www.ipeadata.gov.br.

d = diferencial entre as rendas agricola e ndo-agricola, calculado por meio da
formula: d = W4/Wo.

0 BACHA, E.L. Crescimento econdmico, sal&rios urbanos e rurais: o caso do Brasil. Pesquisa e
Plangjamento Econdmico, Rio de Janeiro, v. 9, n. 3, p. 585-628, 1979.
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wP = saldrio rea da economia. Soma do saldrio no setor agricola e no setor
ndo-agricola, ponderado pela forca de trabalho agricola e pela forca de
trabalho néo-agricola

L = populagdo economicamente ativa do Brasil. Obtido de www.fao.org.

L, = forca de trabalho agricola. Parte-se do pressuposto que ndo existe
desemprego no setor agricola. Populacdo economicamente ativa no setor
agricola, obtida de www.fao.org. A forca de trabalho agricolafoi transformada
em equivaente-homens multiplicado por 0,80, conforme feito por
MENDONCA DE BARROS (1999). Calculada por meio da formula: Ly =
Lagyy(1 + ne—my).

L, = forca de trabalho n&o-agricola, calculada por meio da formula: L, = L —
L, —Ls—U.

L; = forca de trabalho no setor governo. Corresponde ao funcionalismo
publico. Anuério Estatistico do Brasil (diversos volumes). Para a década de
60, foi feita uma interpolacéo linear entre os anos censitarios de 1960 e 1970.
No periodo de 1971 a 1975, também foi feita interpolacéo linear usando os
dados da Pesquisa Nacional por Amostragem Domiciliar (PNAD). No restante
do periodo, foram usados os dados da PNAD.

n = taxa de crescimento da populacéo, calculada pela formula: ny = (Ny/Ny.1) —
1.

N = populacdo residente em 1.° de julho. Obtida de www.ipeadata.gov.br, em
26.04.2003.

m = migracao setorial como proporcao da forca de trabalho agricola, calculada
pelaformula m= MUR/L;.

MUR = migragéo rural-urbana. Calculada conforme metodologia apresentada
por ALVES (1995)™.

RL = composi¢do daforca de trabalho, calculada pelarelacdo RL = L,/L;.

U = taxa de desemprego. No periodo de 1960 a 1967, ndo existem dados sobre
desemprego no Brasil, portanto, usa-se uma proxy calculada de acordo com a

variagdo da capacidade instalada na industria no Rio de Janeiro e em Sdo

" ALVES, E. Migraggo rural-urbana. Revista de Politica Agricola, Brasilia, ano 4, n. 4, p. 15-29, 1995.
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Paulo (corresponde a, aproximadamente, 83% da industria brasileira no
periodo), obtida da revista Conjuntura Econémica (diversos nimeros). Periodo
de 1968 a 1979, dados da PNAD divulgados em www.oit..org. Periodo de
1980 a 2001, dados da Pesqguisa Mensal de Emprego (PME) do IBGE
referente a0 desemprego aberto, obtida de www.ipeadata.gov.br, em
21.05.2003.

P" = proporcdo da populagéo residente com idade de 20 a 49 anos. Dados dos
diversos censos do IBGE. Os dados inter-censos foram estimados a partir de
uma andlise de tendéncia usando um modelo de regressdo cubico e estimado
pelo Método dos Minimos Quadrados Ordinérios.

PA = preco daterra. Usado com proxy o valor de venda da terra — lavouras e
pastagens. Foi feita uma ponderacdo dos pregos, de acordo com a érea
ocupada com lavouras e pastagens, obtido de www.fao.org em 02.03.2003. Os
precos foram obtidos, no periodo de 1960 a 1965, de GARCIA e TEIXEIRA
(1991); no de 1966 a 1971, da FGV (1988); e no de 1972 a 2001, de
FGVDADOS (www.fgv.br, consultado em 02.03.2003).

G, = intercepto da funcdo de producdo agricola, calculado por meio da
formula: G, = In(Y4/Ly) — B4In(K4/L,).

G, = intercepto da funcdo de producdo ndo-agricola, calculado por meio da
formula: G, = In(Y,/L,) — BoIn(Ky/Ly).

ki, = razéo capital-trabalho do setor agricola, calculada por meio da formula:
ki = KF4/L;.

k, = razéo capital-trabalho do setor néo-agricola, calculada por meio da
formula: k, = KF,/Lo.

KF = estogue de capital total. Obtido de www.ipeadata.gov.br, em
05.06.2003.

KF; = estoque de capital no setor agricola. Periodo de 1960 a 1986, obtido de
GARCIA (1990)*% no de 1987 a 1997, expandiu-se a érie anterior até 1997,

2. GARCIA, SA. Investimento e mudanca tecnolégica: uma aplicacdo do modelo de Mundlak.
Vigosa: UFV, 1990. 110 p. Dissertacdio (Mestrado em Economia Rural) — Universidade Federal de
Vigosa, 1990.
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usando a variagdo do estoque de tratores de rodas calculado por MENDONCA
DE BARROS (1999)*, no periodo de 1970 a 1997. Periodo de 1998 a 2001,
calculado conforme metodologia definida por MENDONCA DE BARROS
(1999), que € baseada nos dados de tratores da ANFAVEA (vendas no
mercado interno e importagdes) e depreciacdo de 6%. O preco médio dos
tratores foi estimado pela divisdo do valor total do estoque de tratores pelo
ndmero de tratores, nos anos de 1990 e 1997.

KF, = estogue de capital no setor ndo-agricola, obtido por diferenca por meio
daformula KF, = KF — KF;.

? = taxa de depreciacdo do capital de 5% ao ano.

y; = produto potencial da economia, calculado conforme metodologia presente
em SUZIGAN et al. (1974), BONELLI e MALAN (1976), NEVES (1978) e
PINHEIRO e MATESCO (1989).*

CP = consumo privado. IBGE — Estatisticas do Século XX. Corrigido para o
ano de 2001, pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ibge.gov.br, em
16.10.2003.

S = participacéo do trabalho na renda, calculada por meio daformula § = 1
-S.

S = participagé@o do capital na renda, calculada por meio da formula: S¢ =
r KFIY.

r,, = taxa de retorno a0 capital do setor privado, calculada por meio da
formula rp° = [Y1 + Yo — (WiLy) — (Wal )] /KF.

3 MENDONGA DE BARROS, A L. Capital, produtividade e crescimento da agricultura: o Brasil de
1970 a 1995. Piracicaba: ESALQ, 1999. 149 p. Tese (Doutorado em Economia Aplicada) — Escola
Superior de Agricultura Luiz de Queiroz, 1999.

¥ SUZIGAN, W., BONELLI, R., HORA, M., LODDER, C. Crescimento industrial no Brasil:
incentivos e desempenho recente. Rio de Janeiro: INPES/IPEA, 1974. (Colegdo Relatérios de
Pesquisa, 26). BONELLI, R., MALAN, P. Os limites do possivel: notas sobre balango de pagamentos
eindustriais nos anos 70. Pesquisa e Plangjamento Econémico, Rio de Janeiro, v. 6, n. 2, p. 353-407,
1976. NEVES, R.B. Os ciclos da industria de transformacgdo: um estudo da utilizagdo da
capacidade — Brasil — 1955/1975. Rio de Janeiro: BNDES, 1978. 137 p. (Prémio BNDES de
Economia — 1978). PINHEIRO, A.C., MATESCO, V. Relagdo capital/produto incrementel:
estimativas para o periodo 1948/87. Pesquisa e Planegjamento Econémico, Rio de Janeiro, v. 19, n. 3,
p. 597-612, 1989.
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r,° = taxa de retorno ao capital do setor ndo-agricola, calculada por meio da
formula: r,° = (Yo— WLL,)/KF,.

r = taxadejuro real, calculada por meio daformula: r =i- P/1+P.

i = taxa de juro nominal. Periodo de 1970 a 2001 corresponde a taxa de juros
do CDB, obtida de www.ipeadata.gov.br, em 10.06.2003. Periodo de 1960 a
1969, corresponde a variacéo dataxa de juros da Letra de Cambio ao Tomador
(obtida de www.ipeadata.gov.br, em 10.06.2003), aplicada, de forma
decrescente, do ano de 1970 até o ano de 1960.

P = taxa de inflacdo. indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna de
FGV (IGP-DI). Obtida de www.fgvdados.fgv.br, em 29.09.2002.

TrD = tributo direto. IBGE — Estatisticas do Século XX. Corrigido para 0 ano
de 2001, pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ibge.gov.br, em
16.10.2003.

TrT = tributo total, calculado por meio daformula: TrT= TrD + Trl.

Trl = tributos indiretos. IBGE — Estatisticas do Século XX. Corrigidos para o
ano de 2001, pelo Deflator Implicito do PIB. Obtidos de www.ibge.gov.br, em
16.10.2003.

I’ = investimento privado. Formagdo Bruta de Capital Fixo — setor privado.
IBGE — Edtatisticas do Século XX. Corrigido para o ano de 2001, pelo
Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ibge.gov.br, em 16.10.2003.

19 = investimento do governo. Formacdo Bruta de Capita Fixo —
administracdo publica. IBGE — Estatisticas do Seculo XX. Corrigido para o
ano de 2001, pelo Deflator Implicito do PIB. Obtido de www.ibge.gov.br, em
16.10.2003.

MCE; = termo de corregcdo de erros. Residuo estimado defasado de um ano,
originado da estimativa da regresséo por MQO da fungdo de consumo privado,
em nivel.

MCE, = termo de corregcdo de erros. Residuo estimado defasado de um ano,
originado da estimativa da regressdo da funcéo de investimento privado, em

nivel.
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MCE; = termo de corregdo de erros. Residuo estimado defasado de um ano,
originado da estimativa da regresséo da funcdo de investimento privado do

setor ndo-agricola, em nivel.
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APENDICE B

Tabela 1B - Teste de raiz unitaria ADF das variavel s usadas nas equagdes estima-

das
Teste ADF em Nivel Teste ADF em Primeira Diferenca
Variavel
t t; tit t t; tie
In(P/P5) -2,01 (0) 0,49 (0) -1,24 (0) -5,35 (0) -5,87 (0) -5,98 (0)
In(P/Pr) -0,56 (0) -0,92 (0) -2,63 (3) -5,84 (0) -5,81 (0) -5,78 (0)
ILn(Y) 2,37(1) -3,11 (0) -0,25 (0) -2,39 (0) -3,51 (0) -4,01 (0)
In(Cy) 1,10 (0 -0,13 (0) -1,58 (0) -5,58 (0) -5,67 (0) -5,83 (0)
In(m 0,32 (0) -2,27 (0) -2,38 (0) -6,99 (0) -6,93 (0) -6,84 (0)
In(MDP) -0,39 (0) -1,83 (0) -3,74 (7) -2,43 (3) -2,45 (3) -5,38 (9)
In(F) -0,72 (3) -2,58 (3) -2,53 (3) -3,30 (2 -3,25(2) -321(2)
In(1-t/1+ty) -0,09 (0) -2,31(0) -2,29 (0) -7,70 (0) -7,59 (0) -7,60 (0)
In(P4/P3) -0,14 (0) -1,50 (0) -1,92 (0) -5,46 (0) -5,39 (0) -5,34 (0)
IN(P11/P3) -0,59 (0) -2,33(0) -2,30 (0) -5,88 (0) -5,83 (0) -5,76 (0)
In(ACy) -0,48 (0) -2,37 (0) -2,76 (0) -6.19 (0) -6,14 (0) -6,23 (0)
In(P,/P3) -2,13(0) -0,17 (0) -1,01 (0) -4,30 (0) -4,68 (0) -4,61 (0)
IN(P,1/P3) -2,61 (0) -0,43 (0) -2,36 (0) -5,10 (0) -5,84 (1) -5,86 (1)
In(AC,) 0,85 (0) -0,77 (0) -2,06 (0) -5,17 (0) -5,20 (0) -5,19 (0)
In(AC) 0,45 (0) -1,44 (0) -2,10 (0) -5,47 (0) -5,43 (0) -5,55 (0)
In(TL) -1,48 (0) -0,94 (0) -3,83 (0) -7,51(0) -7,83 (0) -7,73 (0)
In(AF) -0,21 (2) -3,01 (0) -2,92 (0) -7,73 (1) -7,63 (1) -7,54 (1)
DM, -0,85 (0) -1,72 (0) -1,96 (0) -6,24 (0) -6,22 (0) -6,13 (0)
By 0,75(2) -0,36 (2) -2,53 (2) -7,36 (1) -7,44 (1) -7,46 (1)
B, 0,41 (0) -2,47 (0) -1,40 (0) -7,35(0) -7,26 (0) -6,59 (2)
In(ky) 1,21 (0) -1,63 (0) -1,03 (0) -6,14 (0) -6,27 (0) -4,56 (2)
In(ky) 1,74 (1) -2,34(1) -1,32 (1) -2,62 (0) -3,23 (0) -3,78 (0)
G 0,77 (2) -0,57 (2) -2,19(2) -7,52 (1) -7,55(1) -7,51 (1)
G 2,40 (0) -3,46 (2) 0,39 (2) -6,56 (0) -7,51 (0) -7,31(1)
CPIN 1,57 (0) -1,51 (0) -1,17 (0) -5,18 (0) -5,50 (0) -5,53 (0)
YN 1.52 (1) -1,48 (0) -0,78 (0) -3,81 (0) -4,45 (0) -4,53 (0)
Y/N*Cy 1,16 (0) -0,05 (0) -1,59 (0) -5,61 (0) -5,73 (0) -5,90 (0)
Y/N*§ 0,45 (0) -1,64 (0) -2,33 (0) -8,17 (0) -8,22 (0) -8,11 (0)
r -1,61 (2) -1,78 (2) -4,48 (0) -8,36 (1) -8,31 (1) -8,30 (1)
TrD/N 2,17 (0) -0,53 (0) -1,92 (0) -5,48 (0) -6,45 (0) -6,35 (0)
IP/N 0,49 (0) -1,55 (0) -1,71 (0) -5,30 (0) -5,40 (0) -5,23 (3)
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Tabela 1B, Cont.

Teste ADF em Nivel Teste ADF em Primeira Diferenca
Variavel
t t; tit t ti tit

r% -0,93 (0) -0,90 (0) -2,60 (1) -4,98 (0) -5,07 (0) -4,99 (0)
19N -0,34 (0) -2,63 (0) -2,59 (0) -8,31 (0) -8,22 (0) -8,27 (0)
TrT/N 2,69 (0) -0,31 (0) -1,96 (0) -5,03 (0) -5,81 (1) -5,73 (1)
In(m) -1,95(2) -1,78 (2) -2,45 (2) -3,51 (1) -4,03 (1) -3,82 (1)
In(W,) 0,13 (2) -1,44 (2) -1,48 (2) -7,58 (1) -7,48 (1) -7,44 (1)
In(W5) -0,06 (2) -3,37(0) -3,23 (0) -6,85 (1) -6,75 (1) -6,77 (1)
In(RL) -1,46 (2) -1,75(2) -1,81(2) -8,81 (1) -8,70 (1) -8,80 (1)
In(U) 1,49 (0) 0,59 (0) -1,44 (0) -5,70 (0) -5,91 (0) -6,38 (0)
In(PA) -1,30 (0) -3,10 (0) -3,08 (0) -7,83 (0) -7,73 (0) -7,69 (0)
L/N 3,66 (0) -0,99 (0) -0,72 (0) -3,89 (0) -4,66 (0) -4,64 (0)
wP 0,54 (0) -3,19(0) -2,93 (0) -7,72 (0) -7,62 (0) -7,33(0)
P’ 0,98 (2) 0,33(2) -1,02 (2) -0,01 (2) -1,24 (1) -4,88 (1)
DM, 0,01 (0) -0,98 (0) -2,00 (0) -6,24 (0) -6,32 (0) -6,24 (0)
In(1P,/Y,) -1,06 (0) -3,06 (1) -3,10 (1) -6,98 (0) -7,08 (0) -7,12 (0)
In(r%) -0,72 (0) -0,89 (0) -2,51 (0) -6,79 (0) -6,21 (2) -6,54 (2)
IN(KF,/Yy) 0,94 (0) -1,02 (0) -3,25 (0) -6,97 (0) -6,30 (2) -6,31 (2
Valores criticos a 1% -2,62 -3,62 -4,20 -2,62 -3,62 -4,20

Fonte: Dados da pesquisa.

Nota: nimero de defasagens entre parénteses (obtidas pelo critério de Schwartz). t - modelo
sem intercepto e sem tendéncia; t; - modelo com intercepto; ti; — modelo com intercepto e com tendéncia.
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APENDICE C

Tabela 1C - Teste de co-integracdo EG aplicado nos residuos das equactes esti-

madas
. = Teste EG em Nivel Teste EG em Primeira Diferenca Ordem de

Residuo da equagéo T T t t t; tie Integracéo
Taxa de cAmbio redl (m=7) | 4,64(0) | -458(0) | -456(0) | 589(2) | 58L(2) | 57202 I
Efnefg)d" setor agricola 428(0) | -422(0) | -415(0) | -10,44(0) | -1030(0) | -10,19 (0) (1)
(Pr:]efg)do setor nédo-agricola | 56700 | 362(0) | -372(0) | -941(0) | -929(0) | 9.16(0) (1)
Abertura comercia (m=6) -5,02 (0) -4,93 (0) -5,16 (0) | -10,31(0) | -9,15(0) -10,96 (0) 1(2)
z?]rfga decapital agricola | 5910 | 598(0) | -602(0) 10)
'(”mtfgepto funcioagricola | 5671y | 58501 | 590(1) 10)
Parcela de capital néo-
Sttt 515(0) | -510(0) | -5,04(0) 10)
Intercepto fungéo néo- ) ) )
o s 487(1) | -481() | -511(2) 10)
Consumo privado (m=5) -5,98 (1) -5,91 (1) -5,95 (1) 1(0)
Investimento privado (m=5) | 5,37(0) | -529(0) | -5.22(0) I0)
Migracao (m=5) 529(0) | 525(0) | -5,20(0) 10)
Emprego (m=4) 540(0) | 533(0) | 5,33(0) 0)
'(”m"j‘g' mentondo-agricola | g50(2) | -641(2) | -657(2) 10)

Fonte: Dados da pesquisa.

Notaz m = ndmero de parémetros da equacdo, excluida a constante. NUumero de defasagens
entre parénteses (obtidas pelo critério de Schwartz). Valores criticos consultados em DAVIDSON e
MACKNNON (1993).

t - sem intercepto e sem tendéncia; t; - com intercepto; t;; — com intercepto e com tendéncia.
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APENDICE D

MEDIDAS DE PRECISAO GLOBAL DO MODELO

A avaliagdo do comportamento dos resultados obtidos pelo modelo é
necessaria para determinar sua eficiéncia e, assim, verificar a capacidade de fazer
simulagbes e gerar informagdes coerentes que sejam estatisticamente confiavels.

Com esse proposito, utilizou-se o coeficiente de desigualdade (Theil
Inequality Coefficiente), elaborado por THEIL (1961), o qual, segundo
INTRILIGATOR at a. (1996), € uma medida algébrica da preciséo global dos

model os de previsdo e simulac&o. Esse coeficiente € expresso da seguinte forma:

U= = , (D1)

em que P; é valor simulado no tempo t; A, valor observado no tempo t; e T,
nimero de periodos. Os valores e U variam de 0 a 1. Quando o valor ssmulado

for igual ao valor observado, ou sgja, uma simulacéo perfeita, o coeficiente de
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desigualdade seraigua a 0. Portanto, quanto menor (e préximo de 0) for o valor
de U, melhor sera a performance do model o.

Observa-se que 0 numerador do coeficiente de desigualdade é araiz do
erro quadrado médio e pode ser decomposto em muitos termos, que refletem as
diferentes causas da imprecisdo ou a fonte dos erros de simulacdo. Considerando

0 quadrado do numerador do coeficiente de desigualdade, tem-se

T T
Lam-n2=2a[A-A-R-P)+A- P, (D2)
Tt:l Tt:l

em que A e P sdo as médias dos vaores atua e simulado, respectivamente.

Desenvolvendo essarelacéo, tem-se

Z&(R- A)?=(P- W)+ (5p- 502+ 2L 1)SpSa, (D3)
t=1

em que Sp, Sa S80 0 desvio-padrbes de P, e A, respectivamente, e r, coeficiente de
correlacéo entre P, e A;.
Portanto, a partir de (D3), tém-se 0s seguintes termos, que S&0

proporcdes do erro quadrado médio:

Uy = FAT (04)
th‘é_ll(Pt- A)?

U, <§p- S (05)
Télm- A)?

U, = 2(T1- r)SpSa | (D6)
&R A
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em que Uy, é desvio ou erro de tendéncia central; Us, proporcéo referente a
variancia; e U, proporcao referente a covariancia.

E fécil notar que a soma dos termos referentes ao desvio, a variancia e a
covariancia é igual a 1. E de esperar que o erro devido ao desvio (Uy) € 0 erro
devido a diferenca na variancia (Us) sejam baixos. Alto Uy, implica consideravel
desvio na smulagdo, enquanto elevado Ug pode indicar erro na estrutura do
modelo.

A expectativa do erro, devido a diferenca na covariancia (Uc), difere das
outras. E desgjavel que qualquer modelo possa gerar simulagbes que sgjam
perfeitamente correlacionadas com os valores observados. Entretanto, ndo se
deve esperar que o erro, devido a diferenca na covariancia, sga baixo. Como as
simulagbes ndo sdo totalmente perfeitas, o melhor resultado sera obtido da
decomposicéo do coeficiente, que mostra as parcelas do desvio e da variancia
aproximando-se de 0 e a parcela da covariancia proxima de 1. Com esse
resultado, o0 erro sistematico sera minimizado.

Uma segunda aternativa de decomposicdo do numerador de (D1) é
apresentada por COSTA (1991) e permite avaliar a regressao do valor observado

em relagdo ao valor simulado, dado por

A = by + bP + U (D7)

A partir dessa regressao, obtém-se 0s seguintes termos proporcionais:

D_. A\2
Uy =B (08)
Q 2
r8 R A)
2
Ug = l(iP - I'sp) ’ (D9)
TaR-A)
t=1
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Up = , (D10)

em que Uy € proporcdo do erro de tendéncia central, idéntico ao anterior; Ug,
proporcdo referente a regressdo; e Up, proporcdo referente ao residuo da
regressao.

O objetivo é gerar um modelo com o menor coeficiente de desigualdade
possivel para cada variavel. A decomposi¢cdo supra deve apresentar Uy e Ug
proximos de zero e Up proximo da unidade.

Na Tabela 1D, tem-se, nas colunas de 1 a 4, o coeficiente de
desigualdade de Thell (U), bem como seu desdobramento em propor¢des do erro,
devido ao desvio (Uy), a variancia (Us) e a covariancia (Uc) do modelo aplicado
na economia brasileira, no periodo de 1960 a 2001.

Com relacdo ao desvio (Uy), cerca de 0,8% do desvio do coeficiente de
desigualdade, de Theil, foi devido ao fato de a média da simulagéo n&o ser igual
a média observada (Uy, = 0,0081). Nove por cento do erro do coeficiente de
desigualdade deveu-se a0 erro no desvio-padréo das varidveis simuladas e
observadas (Us = 0,0876). A proporcdo maior do erro do coeficiente de
desigualdade (U) ficou com o termo relativo a covariancia (96%). A combinagédo
da média das trés proporgoes (Uy e Us proximos de 0, e Uc préximo de 1)
permite concluir que, em geral, o modelo apresentou valores simulados
aleatoriamente dispersos e proximos dos valores desegjados. O valor da mediana,
menor gque o da média, indicou que a maior percentagem das diferentes variaveis
teve valores proximos de O, para Uy e Us, e mais proximo de 1, para Uc.

As colunas 5 e 6 (Tabela 1D) mostram a segunda maneira pela qual o
coeficiente de desigualdade pode ser desdobrado. As médias encontradas para Ug
e Up foram de 0,24 e 0,77, respectivamente, e as medianas, para essas proporgoes
do coeficiente de desigualdade, de 0,11 e 0,92, respectivamente. O fato de a
mediana ter ssido menor que a média, para o primeiro coeficiente (Ug), € maior

gue a média, para 0 segundo (Up), indica que a maior parte das variaveis
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apresentou resultados satisfatorios, o que confirma o bom resultado na avaliagéo
geral do modelo.

Em uma andlise individualizada das variaveis na Tabela 1D, observa-se
gue a maioria destas apresentou resultados com distribuicdo aleatoria de seus
valores ssimulados em torno dos valores observados. Entretanto, algumas
variavels ligadas ao setor agricola (I;-investimento, Pme;-produto médio do
trabalho, r,-taxa de retorno, W,- salario rea e Y- produto) apresentaram algum
tipo de erro de smulagdo, que pode ser observado pelo coeficiente de
desigualdade, de Theil (U), relativamente elevado e sua decomposi¢cdo fora do
padréo desgjado para um bom gustamento entre os valores observados e
simulados.

A variavel exportacdo liquida (NX) também apresentou alto coeficiente
de desigualdade (U = 0,467), que pode ser explicado, principalmente, pela
proporcdo do erro devido a regressdo (U = 0,2678) e do residuo (UC = 0,7442).

Esses erros geraram problemas na estimagdo dos valores simulados.
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Tabela 1D - Resultados do teste de desigualdade, de Theil, e suas proporcoes re-
ferentes ao desvio da média, variancia, covariancia, regresséo e resi-
duo para o0 modelo de ssimulagdo da economia brasileira, 1960 a

2001
Variavel U Uwm Us Uc Ur Up
AC 0,0448 0,0045 0,0713 09484 0,0002 0,9953
cP 0,0558 0,0020 0,0197 09783 0,075  0,9467
Gl 0,0248 0,0006 0,0059 09935 0,0067 0,9927
G2 0,0070 0,0002 0,0097 09901 0,0501 09741
P 0,468 0,0035 00631 09576 0,2615 0,7593
1Py 0,8504 0,0292 00,7571 02374 09821 0,0124
1P, 0,0671 0,0566 0,0007 09657 00240 0,9424
l¢ 0,1276 0,0035 00572 0935 0,2314 0,78%4
L1 0,0012 0,0001 00116 09883 0,0087 0,9912
Lo 0,0126 0,0023 00011 0997 0,0000 0,9977
L 0,0086 0,0022 0,0025 09952 0,0005 0,9973
m 0,0174 0,0005 00060 09935 0,0598 0,9641
NX 0,4673 0,0120 0,0040 09840 0,2678 0,7442
P1/P3 0,0707 0,0086 0,0979 09176 0,2370 0,7786
P./P3 0,0872 0,0002 00279 09963 0,1548 0,8694
Pmey 0,2791 00175 02854 00,7211 0,7458 0,2606
Pme, 0,0700 0,0002 0,0074 09924 0,055 0,9187
Py/P3 0,0448 0,0280 00319 0939 0,0062 0,9895
r 03320 00192 0,2171 0,7876 0,6567 0,3481
ro 0,0668 0,0004 00052 09943 0,2437 0,7802
By 0,0869 0,0032 0,0012 09956 00462 0,9748
B> 0,0097 0,0004 00033 0994 0,0269 0,9971
Wi 0,2520 0,0070 03577 0,659 00,7914 0,2259
W, 0,0825 0,0006 00626 0911 0,7093 0,3144
X 0,0465 0,0012 0,0023 0996 0,0143 0,9846
Y 0,0685 0,0044 00469 09730 0,1308 0,8891
Y1 0,2801 0,0179 0,2908 0,7153 0,7574  0,2487
Y- 0,0735 0,0002 00305 09937 0,086 0,9155
Média 0,306 0,0081 0,0876 09163 0,2363 0,7737
Mediana 0,0692 0,0028 00238 09811 0,070 09171

Fonte: Dados da pesquisa.
Nota: U = Coeficiente de desigualdade de Theil; Uy, = proporcéo do coeficiente de Theil

devida a0 desvio; Us = proporgdo devida a variancia; Uc = propor¢do devida a covariancia; Ug =
proporcéo devida a regressao; e, Up = proporcao devido ao residuo.
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