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RESUMO

GONCALVES, Marcos Falcao, D.Sc., Universidade Federal de Vicosa, outubro de 2017.
Avaliaciao dos impactos do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE):
uma abordagem de Equilibrio Geral. Orientador: Marcelo José Braga. Coorientador: Angelo
Costa Gurgel.

Os Fundos Constitucionais de Financiamento contribuem para minimizar os efeitos das falhas
do mercado de crédito, consubstanciadas na assimetria de crédito no mercado brasileiro que
concentra recursos financeiros nas regides mais desenvolvidas. De outro modo, modelos de
crescimento endogeno relacionam crescimento econdmico e desenvolvimento financeiro.
Assim, a atuagdo dos fundos estd preconizada na concessdo de financiamentos ao setor
produtivo regional com taxas de juros diferenciadas para setores, portes de empreendimentos e
areas especificas, previamente estabelecidas pelo administrador dos recursos, executor da
politica. Contudo, a escassez de recursos do setor publico faz recrudescer o questionamento
acerca da necessidade de crédito diferenciado para a reducdo da assimetria de crédito e
desigualdade inter-regional do Brasil. Dessa forma, tomando por base o Fundo Constitucional
de Financiamento do Nordeste (FNE), o objetivo geral deste trabalho ¢ avaliar o crédito
diferenciado ao setor produtivo no Brasil enquanto estratégia de redugdo da assimetria de
crédito e desigualdade inter-regional, com foco na regido Nordeste, no que tange a variagao do
produto, nivel de preco e bem-estar da populagdo. Para tanto, foi utilizado o modelo de
Equilibrio Geral Computavel (EGC), com abordagem walrasiana e fechamento neocléssico, por
meio da estrutura basica do Projeto de Analise de Equilibrio Geral da Economia Brasileira
(PAEQG), subsidiado pela Matriz Insumo-Produto do Nordeste, ano-base 2009. Neste sentido,
foram construidos dois cenarios simulando a retirada do FNE, sendo que no primeiro cenario o
valor correspondente foi redirecionado ao governo de cada regido brasileira, por meio de um
imposto enddgeno capaz de gerar uma receita tributaria equivalente ao gasto do FNE em cada
setor especifico. No segundo cenario estimou-se a utilizacdo do FNE para reduzir os impostos
sobre o consumo intermediario (ICMS e IPI sobre a produgao setorial), bem como reduzir os
impostos sobre uso dos fatores primarios de producdo (capital e trabalho), impondo a restri¢ao
de que o nivel de atividade do governo ndo se altere. Os resultados em ambos os cenarios
apontam para uma reducao no nivel de atividade econdmica na regiao Nordeste, ainda que em
diferente magnitude, puxado principalmente pela reducdo do produto das atividades
agropecuarias - migragdo para atividades que exigem menor risco, mesmo comportamento para

a remuneracdo dos fatores primarios de producdo e consequente queda no nivel de bem-estar.
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Tais resultados sugerem que a auséncia do FNE induz a maior concentragdo de recursos em

regides mais prosperas, acentuando a desigualdade e a assimetria de renda.
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ABSTRACT

GONCALVES, Marcos Falcao, D.Sc., Universidade Federal de Vigosa, October, 2017. Impact
evaluation of the Constitutional Financing Fund of the Northeast (FNE): a General
Equilibrium approach. Adviser: Marcelo José Braga. Co-adviser: Angelo Costa Gurgel.

Constitutional Financing Funds contribute to minimize the effects of credit market failures,
such as the credit asymmetry in the Brazilian market, which accumulate financial resources at
more developed regions. Otherwise, endogenous growth models relate to economic growth and
financial development. Thus, the fund operation is pre-conceived in the granting of financing
to the regional productive sector with differentiated interest rates for sectors, sizes of enterprises
and specific areas, established by the resource administrator, executor of the policy. However,
resource scarcity within the public sector generates doubts about the need for differentiated
credit to reduce Brazil's credit asymmetry and interregional inequality. However, based on the
Constitutional Financing Fund of the Northeast (FNE), the general objective of this thesis is to
evaluate the differentiated credit for productive sector in Brazil. In addition, the study examines
a strategy to reduce credit asymmetry and interregional inequality, with a focus on the Northeast
region, regarding the variation of the product, price level and well-being of the population.
Therefore, the Computable General Equilibrium (CGE) was utilized, with a Walrasian approach
and neoclassical closure, through the basic structure of the Project for Analysis of the General
Equilibrium of the Brazilian Economy (PAEG), subsidized by the Input-Output Matrix of the
Northeast, which base year is 2009. Two scenarios were constructed simulating the withdrawal
of the fund, being that in the first scenario, the corresponding value was redirected to the
government of each Brazilian region, through the imposition of a tax to generate a tax revenue
equivalent to the FNE spending in each specific sector. In the second scenario, an estimate of
the use of the FNE to reduce taxes on intermediate consumption (ICMS and IPI on the
production sector), as well as to reduce taxes on the use of primary production factors (capital
and labor), imposing the restriction of government activity has not changed. The results in both
scenarios show a reduction in economic activity in the Northeast Region, still in different
magnitudes, migration to activities that require less risk, even behavior towards factor
remuneration, production and consequent drop in the level of well-being. These results suggest
that the absence of FNE induces a greater concentration of resources in more prosperous

regions, accentuating inequality and an income asymmetry.



1 INTRODUCAO

A economia nordestina, inicialmente marcada pelo modelo de plantation na regiao
litoranea durante o periodo colonial, e posteriormente pela pecuaria extensiva, experimentou
seu paulatino distanciamento da economia do Sudeste do pais, especialmente apos o ciclo do
ouro em Minas Gerais. Essa distancia foi aprofundada com o apogeu de Sao Paulo, em virtude
da economia cafeeira. (FURTADO, 1963).

O desenvolvimento industrial brasileiro, ja no século XX, a partir de um centro
dindmico - Sdo Paulo - contribuiu para a canalizacdo de investimentos, tendo como
consequéncia o acelerado crescimento econdmico da regido Sudeste e a estagnagdo ou queda
em participacdo das demais. O Censo de 1970 aponta para uma concentracdo de 92% da
producdo industrial brasileira na regido Sudeste. (REGO, 2006). De acordo com o Banco do
Nordeste do Brasil (2015), aproximadamente 50,7% da industria de transformacgao no Brasil,
em 2012, estava localizada no Sudeste. Ao acrescentar a regido Sul, esse percentual sobe para
80,2%.

Segundo Albuquerque (2011), distribuiu-se de modo desigual ao longo da segunda
metade do século XX e primeira década do século XXI.

Ainda de acordo com Albuquerque (2011, p. 54),

[...] como fatores de dispersdo, cabe relevar a variada base de recursos naturais ¢ as
diversificadas vocacdes econdmicas decorrentes; os diversos desniveis de
desenvolvimento e suas implicagdes na dotagdo das infraestruturas, na qualidade dos
recursos humanos, no formato dos perfis produtivos, os diferenciados estimulos de
mercado associados aos portes e estruturas variados da oferta e demanda por bens e
servigos e aos diversos climas de negocios; e os distintos graus de liberdade das
agéncias regionais e dos governos estaduais e municipais na promog¢ao dos
investimentos.

A preocupacdo dos legisladores na Constituicdo Federal de 1988 com o
desenvolvimento regional ensejou a criacdo dos Fundos Constitucionais de Financiamento,
integrando o conjunto de medidas do pacto federativo, como forma de compensagao as regides
com menor nivel de desenvolvimento.

Dessa forma, o Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) foi
criado pelo art. 159, inciso I, alinea ¢ da Constituicao Federal de 1988, prevendo que do produto
da arrecadacao dos impostos sobre renda e proventos de qualquer natureza e sobre produtos

industrializados seriam destinados:



[...] trés por cento, para aplicacdo em programas de financiamento ao setor produtivo
das Regioes Norte, Nordeste e Centro-Oeste, através de suas institui¢des financeiras
de carater regional, de acordo com os planos regionais de desenvolvimento, ficando
assegurada ao semiarido do Nordeste a metade dos recursos destinados a regido, na
forma que a lei estabelecer. (BRASIL, 1998).

A Lein®7.827, de 27.09.1989, regulamentou o art. 159 da Constituicao Federal de
1988, garantindo que o volume total de recursos obedeca ao rateio de 1,8% para o FNE, e 0,6%
para o Fundo Constitucional de Financiamento do Norte (FNO) e o Fundo Constitucional de
Financiamento do Centro-Oeste (FCO), respectivamente. (BRASIL, 2014).

A criacdo dos Fundos Constitucionais no Brasil segue a logica do modelo
cooperativo e solidario do Pacto Federativo instituido na Constitui¢ao Federal de 1988, que, na
visdo de (BERCOVICI, 2003), objetiva igualar as condi¢des de vida da populacado e reduzir as
desigualdades socioecondmicas em todo o territdrio nacional.

Oliveira (2013) salienta que o texto constitucional brasileiro admite a concessao de
incentivos fiscais que promovam o equilibrio do desenvolvimento socioecondmico entre as
diferentes regides do pais, seja por meio i) do Fundo de Participacdo dos Estados e do Distrito
Federal; i1) do Fundo de Participacao dos Municipios; ou ii1) Programas de Financiamento das
Regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste - notadamente regides que possuem o0s piores
indicadores de desenvolvimento humano.

Nesse sentido, os fundos constitucionais podem contribuir para a reducio das
desigualdades regionais ao reduzir a assimetria de crédito, seja i) financiando o agente privado
que nao dispde de riqueza inicial como garantia, mas que dela necessita para romper tal circulo
vicioso, conforme discutido por Banerjee e Newman (1993), e Galor e Zeira (1993); ou mesmo
i1) destinando crédito para regides e/ou agentes privados que ndo disponham de grande
quantidade de ativos para serem fornecidos em garantia.

Enquanto o modelo de Solow (1956) pressupde que sob as mesmas condigdes de
aumento de capital e tecnologia os paises convergiriam para o mesmo crescimento, a literatura
recente aponta para a existéncia de clubes de convergéncia em que diferentes regides
apresentam diferentes niveis de renda per capita. Soares et al. (2014a), por exemplo, mostram
que os influxos do FNE afetam de forma diferente o crescimento de quatro grupos de
municipios (clubes de convergéncia), sendo o efeito do Fundo mais significativo naqueles
municipios de média renda.

Assim, os fundos constitucionais, ao mitigarem a assimetria do crédito, consistem

em apenas um dos instrumentos necessarios ao desenvolvimento regional. Capital humano,



instituigdes, pesquisa e desenvolvimento, conhecimento e informag¢do, considerados na
macroeconomia tradicional como ex6genos na determinacdo do crescimento, passam a ter papel
relevante, como argumentado por Amaral Filho (1996).

O FNE ¢ administrado pelo Banco do Nordeste do Brasil (BNB) e tem como area
de aplicacdo todos os estados nordestinos, além do norte dos estados de Minas Gerais e do
Espirito Santo, incluidos na éarea de atuag¢do da Superintendéncia para o Desenvolvimento do
Nordeste (SUDENE), abrangendo 1.990 municipios (Mapa 1). Seu objetivo ¢ contribuir para o
desenvolvimento econdmico e social da regido Nordeste, mediante a execu¢ao de programas

de financiamento aos setores produtivos, em consondncia com o respectivo plano regional de

desenvolvimento. (BRASIL, 2012).

\ Municipios atendidos
1.990 (11 estados)

Area de atuagao
1.789,6 mil km?

Mapa 1 - Area de atuagdo do FNE
Fonte: Banco do Nordeste do Brasil, 2017, p. 14.

Enquanto politica de desenvolvimento regional, o FNE atende a 16gica de agir de
forma contraciclica a saida de recursos financeiros da regido, conforme evidenciado por Alves
(2011). Segundo o autor, no periodo de dezembro de 2007 a dezembro de 2009, a relagdo

deposito/operagdo de crédito alcangou, em média, o valor de 1,37 no Nordeste. Ou seja, para



cada R$ 137,00 de depositos captados na regido, apenas R$ 100,00 foram aplicados na
economia nordestina.

A regido Sudeste do pais aparece na outra ponta como maior recebedora de
poupanca. No mesmo periodo, a relacdo deposito/operacao de crédito registrou 0,86,
comprovando que parte das operacdes de crédito no Sudeste ¢ financiada com recursos oriundos
de outras regides.

Ainda segundo Alves (2011), ao incorporar os recursos do FNE em igual periodo,
arelagdo depodsitos/operagdes de crédito cai para 1,04, evidenciando a importancia da estratégia
de utilizagdo do FNE para corrigir o problema da escassez de poupanga no Nordeste do pais.

O ponto de partida para a ciéncia econdmica reside na tentativa de equacionar o
atendimento de necessidades humanas ilimitadas, contando com recursos produtivos escassos.
E o conhecido problema da escassez. Nessa perspectiva, os agentes econdmicos precisam
administrar tais recursos, minimizando sua utilizagdo e/ou maximizando a producdo de bens e
servigos que serdo distribuidos para o consumo entre os membros da sociedade. (MANKIW,
2006).

Esse mesmo principio deve pautar a atuacdo do governo na economia, seja
desempenhando sua fun¢do alocativa, fornecendo bens e servicos ndo oferecidos
adequadamente pelo sistema de mercado, seja efetuando politicas publicas que visem a
redistribuicdo da renda (fungdo distributiva), ou altere o comportamento dos niveis de preco e
emprego (fungdo estabilizadora).

Admite-se, entdo, a tese de que o setor publico precisa atuar com eficiéncia,

maximizando o efeito de suas politicas para a sociedade.

1.1 O problema e sua importancia

De acordo com Ray (2000), a desigualdade, a pobreza e a estagnacdo tendem a se
perpetuar em sociedades mais pobres que apresentam falhas de coordenagdo e mercado de
capitais imperfeitos.

A politica publica preconizada pelo FNE baseia-se na concessao de financiamentos
ao setor produtivo regional com taxas de juros diferenciadas para setores, portes de
empreendimentos e areas especificas, previamente estabelecidas pelo administrador dos

recursos, executor da politica.



Essas taxas de juros diferenciadas apresentaram, no periodo de 2006 a 2015,
comportamento semelhante a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) praticada pelo BNDES,

apesar do aumento da amplitude entre elas a partir de 2010. (Grafico 1).
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Grafico 1 - Evolugdo da taxa Selic!, taxa de juros de longo prazo (TJLP)! e taxa do FNE?3 - em % - 2006 a
2015

Fonte: Elaboracao do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012,
2013, 2014, 2015, 2016; Banco Central do Brasil, 2017 e Banco Nacional do Desenvolvimento, 2017.

Notas: 1) Média anual; 2) Média por porte do encargo integral programado anual; 3) Valor passivel a bonus de
adimpléncia diferenciado para municipios classificados no semiarido e fora dele.

Saliente-se que enquanto a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) carrega em si um
componente de subsidio - captada pelo governo ao custo médio da Selic e equalizada pelo
mesmo para servir como politica publica de financiamento ao setor produtivo - as taxas de juros
praticadas pelo FNE sdo recursos ndo orcamentarios do governo federal. Sua fonte de recursos
¢ o repasse da Secretaria do Tesouro Nacional (STN) do percentual referente a arrecadacao do
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) e imposto de renda (1,8% dos mesmos), bem
como o reembolso das operagdes de crédito do Fundo.

Seu foco ¢ a reducdo das desigualdades inter e intrarregionais, por meio da reducao
da assimetria regional de crédito, considerando que, segundo Pessoa (2015), existe uma relacao

positiva e nao linear entre o desenvolvimento financeiro e o crescimento econdmico.



Stiglitz; Vallejo e Park (2017) afirmam que a existéncia de mercados incompletos
de crédito ¢ uma das condigdes para a alocagdo ineficiente de recursos financeiros, sendo
essencial a acdo do governo para corrigir tal falha de mercado, ampliando o acesso ao crédito.
No Nordeste do Brasil, o risco relacionado as condigdes edafoclimaticas regionais e a
infraestrutura com menor nivel de desenvolvimento vis-a-vis a regido Sudeste, tende a transferir
recursos financeiros para esta, na auséncia de uma politica publica que direcione recursos para
o setor produtivo regional.

Ademais, a auséncia de um sistema financeiro estruturado, que reduz o padrao de
desenvolvimento e aumenta a desigualdade inter-regional, tende a elevar a pressdo sobre o
governo na perspectiva de prover os recursos necessarios para a populagao.

Diante da escassez de recursos do setor publico, principalmente em momentos de
severa crise economico-fiscal vivenciada no Brasil a partir de 2013, revigora-se o debate acerca
do papel do Estado como indutor do desenvolvimento regional. O debate acerca da reducao do
Estado e melhor alocagdo dos recursos pelo setor privado ¢ retomado, mesmo num cenario
explicito de falha de mercado que gera desigualdade inter e intrarregional no Brasil, bem como
assimetria no mercado de crédito.

A presente tese parte do questionamento: Qual o impacto da retirada do FNE sobre
a assimetria de crédito e na redugdo da desigualdade inter-regional para a regido Nordeste e
para o Brasil?

Nesse quesito ¢ imperativo verificar o impacto da auséncia do Fundo, seja porque
o volume de recursos foi redirecionado pelo setor publico para outros fins, seja porque o ente
governamental reduziu a aliquota dos tributos que o financiam, aumentando a renda disponivel
do setor privado. Ressalte-se que ndo se pretende aqui abrir uma discussdo acerca da revisdo do
pacto federativo consensuado em 1988. Nessa perspectiva, sugere-se aqui apenas a exclusao de
um dos pontos do referido pacto, que ¢ o FNE.

As hipoteses norteadoras desta tese levam a acreditar que na auséncia do FNE:

1. Aumentam a assimetria de crédito e a desigualdade inter-regional no Brasil.

2. O capital migra para regides com melhor infraestrutura e mercado mais

consolidado, com maior capacidade de fornecer garantias (aumentando a

concentracao).

3. Aumentam os gastos do governo com transferéncias as familias.



1.2 Objetivos

O objetivo geral ¢ avaliar o crédito diferenciado ao setor produtivo no Brasil
enquanto estratégia de reducdo da assimetria de crédito e desigualdade inter-regional, com foco
na regido Nordeste, no que tange a variagdo do produto, nivel de pre¢o e bem-estar da
populacao.
Como objetivos especificos, espera-se:
1)  Construir um modelo de Equilibrio Geral Computavel, com base na Matriz de
Insumo-Produto do Nordeste.

i1) Determinar os impactos do FNE nos mercados de produtos e de fatores, em
termos de rendimentos e de sua distribuicao entre os agentes economicos nos
diferentes estados em cenarios selecionados.

ii1) Identificar os impactos do FNE sobre o bem-estar da populacao.

O presente trabalho pretende avancar na avaliagdo dos Fundos Constitucionais, ao
propor a utilizagdo do Modelo de Equilibrio Geral Computavel para mensurar seus impactos
sobre a economia regional, tendo em vista que tal metodologia permite captar, conforme
verificado por Pinto (2015), os efeitos alocativos e distributivos de uma politica
intervencionista, como ¢ o caso do FNE.

Nesse aspecto, ao propor a retirada do FNE - seja devolvendo ao Governo ou ao
setor produtivo privado - a presente tese pretende verificar a eficiéncia alocativa do Fundo
Constitucional.

Referido estudo podera subsidiar os formuladores de politicas publicas com
informacdes que contribuirdo para maximizar os efeitos do Fundo Constitucional, além de
contribuir para o redirecionamento de politicas, se assim for verificado.

Além desta introdugao, a presente tese esta estruturada em seis capitulos. O objeto
de estudo, o FNE, ¢ descrito no Capitulo 2. O Capitulo 3 fard uma revisao de literatura sobre o
tema, enquanto o Capitulo 4 apresentara a fundamentacao tedrica que servira de sustentaculo
para a analise do problema de estudo. A metodologia, descrita no Capitulo 5, detalhard o modelo
de Equilibrio Geral e a Matriz Insumo-Produto, bem como descreverd os cenarios propostos
nesta tese. Os resultados e discussdes serdo apresentados no Capitulo 6, conduzindo as
consideragdes finais, que destacardo as limitacdes deste trabalho e sugestdes para futuros

pesquisadores.



2 O FNE

Desde a sua criagao, em 1989, até o ano 2016, o FNE financiou aproximadamente
R$ 205,4 bilhdes'. Esse valor é composto por 1,8% do imposto sobre produtos industrializados
e mesmo percentual do imposto sobre a renda, acrescido do reembolso das operagdes
financeiras realizadas com recursos do Fundo.

Considerando o volume total financiado, valor equivalente a 39,5% foi destinado a
regido semiarida, contrariando a determinagdo constitucional de aplicagdo minima de 50,0%
nesse espaco territorial. (BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2016).

Com base na distribui¢@o setorial dos recursos nesse mesmo periodo, verifica-se
que 48,9% do volume financiado foram para os setores rural e agroindustrial, sendo explicado
pela propria dinamica da economia nordestina, tradicionalmente caracterizada pela producao
agropecuaria. (BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2011).

De acordo com Banco do Nordeste do Brasil (2016), o FNE deve atender
prioritariamente os empreendimentos de mini, micro e pequeno portes?, destinando o minimo
de 20% para esse publico, bem como priorizar projetos que se localizem nos espacgos definidos
pela Politica Nacional de Desenvolvimento Regional (PNDR) do Ministério da Integracdo
Nacional.

Nesse aspecto, o volume equivalente a 41,8% dos recursos do FNE, entre 1989 e
2016, foram destinados a empreendimentos de mini, micro € pequeno portes, o que equivale a
R$ 75,4 bilhdes.

Para o presente trabalho foi selecionada a década compreendida entre 2006 e 2015,
periodo marcado por uma taxa de crescimento do PIB préxima de 5,0%a.a. nos trés primeiros
anos, retracdo econdmica em 2009, recuperagdo nos anos seguintes e forte queda a partir de

2015. (Grafico 2).

! Valores Constantes de 31.12.2016, atualizados pelo Indice Geral de Precos-Disponibilidade Interna (IGP-DI).

2 A classifica¢do por porte dos empreendimentos passiveis de financiamento pelo FNE ¢ definida pela Receita
Operacional Bruta Anual e/ou Renda Agropecuaria Bruta, a saber: i) Mini/Micro (até R$ 360 mil); ii) Pequeno
(acima de R$ 360 mil até R$ 3,6 milhdes); iii) Pequeno-Médio (acima de R$ 3,6 milhdes até R$ 16,0 milhdes); iv)
Médio (acima de R$ 16,0 milhdes até R$ 90,0 milhdes); e v) Grande (acima de R$ 90,0 milhGes). Vale salientar
que a categoria Mini/Micro inclui os Microempreendedores Individuais, definidos como empresarios individuais
que tenham auferido receita bruta no ano anterior até R$ 60 mil. (BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2011).
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Grafico 2 - Valor contratado pelo FNE (em R$ bi), taxa de crescimento anual do FNE (A%) e do PIB do
Nordeste (A%) - 2006 a 2015

Fonte: Elaboragdo do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012,
2013,2014,2015, 2016 ¢ Ipeadata, 2017.
Nota: Valores atualizados pelo IGP-DI para 31.12.2016.

Nesse mesmo periodo, o Banco do Nordeste contratou aproximadamente R$ 135
bilhdes® em operagdes financeiras com recursos do FNE. O Grafico 2 mostra também aparente
relacdo entre o volume contratado pelo Fundo e o nivel de atividade econdmica, exceto em
periodo em que o Banco desempenha papel de executor de politica econdomica do governo
federal, tal como entre 2008 e 2010, quando o Fundo exerceu uma fungdo anticiclica em
resposta a crise econdmica deflagrada, partindo para um momento de relativa estabilizagao e
queda em 2015.

Essa correlagdao entre o FNE e o nivel de atividade econdmica fica evidente em
Esteves (2017 apud BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2017), ao comparar tendéncia de
contratagdo do Fundo e o Indice de Atividade Econdmica da regifio Nordeste para o periodo de

2010 a 2016, utilizando filtro Hodrick-Prescott.

3 Valores constantes de 31.12.2015, atualizados pelo IGP-DI.
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Os repasses da Secretaria do Tesouro Nacional totalizaram R$ 64,5 bilhdes no
periodo, conforme o Gréfico 3. Sendo um recurso ndo dependente da discricionariedade
or¢amentdria, a volatilidade desses repasses € explicada pela arrecadagdo tributéria - que por
sua vez ¢ influenciada pela politica fiscal do governo federal. Tal fato fica evidente no biénio

2009-2010, marcado pela forte redu¢ao do IPI como reagdo do governo a crise econdmica do

periodo.
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Grafico 3 - Repasses da Secretaria do Tesouro Nacional (STN) ao FNE - em RS bilhdes de 2016, atualizados pelo
IGP-DI - 2006 a 2015

Fonte: Elabora¢do do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013,
2014, 2015, 2016.

Apenas os estados da Bahia, Ceara e Pernambuco contrataram 54,2% dos
financiamentos no periodo (Grafico 4), demonstrando ainda forte concentragdo de recursos em

estados com economias mais estruturadas e com maior peso econdmico regional.
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1,4%

Grafico 4 - Distribuicdo do Valor Contratado pelo FNE, nos estados de sua area de atuacdo - em % - 2006 a 2015
Fonte: Elaboragdo do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013,
2014, 2015, 2016.

Observa-se que a distribui¢do dos recursos do FNE pelos estados de sua area de
atuacdo ¢ proporcional a correspondente participacao no PIB (Grafico 5), cabendo aqui o
questionamento quanto ao papel desconcentrado do crédito como contribuicdo para o
desenvolvimento regional. Eis aqui um vasto campo para investigacao a ser explorado acerca
do papel do crédito com taxas de juros diferenciadas na reducdo da desigualdade regional

brasileira.

Grafico 5 - Distribuicdo PIB nos estados da area de atuacdo do Banco do Nordeste - em % - 2006 a 2015
Fonte: Elaboragdo do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013,
2014, 2015, 2016.
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Dadas as caracteristicas da regido Nordeste, o Setor Rural (atividade agricola
somada a pecuaria) contratou o equivalente a 41,0% dos recursos do FNE no periodo estudado.
(Grafico 6). Vale ressaltar que no periodo nao houve restricdo a contratacdo de quaisquer
setores, esclarecendo, ainda, que o Fundo foi autorizado em 2001 a ampliar contratagdes no
Setor Comércio/Servigos (SOUSA; VALENTE JUNIOR; NOTTHINGHAM, 2009), ¢ em 2004
passou a contratar também no Setor de Infraestrutura. (GONCALVES et al., 2011).

B Agricola  WPecudria ™ Agroindustrial ~ ®Industrial ™ Comércio ™ Servigos ¥ Infraestrutura

Gréfico 6 - Distribui¢do do Valor Contratado pelo FNE, por setor economico - em % - 2006 a 2015
Fonte: Elaboracao do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013,
2014, 2015, 2016.

Contudo, a distribuicdo setorial dos recursos apresentou forte modificagdo no
periodo, conforme demonstrado no Grafico 7, sugerindo orientacdo para a demanda. Além do
Setor Rural, observa-se que o volume de recursos contratado pelo Setor Industrial foi bem
significativo, porém sazonal, o que corrobora a visdo de direcionamento para a demanda do
FNE. Tal constatacdo suscita, inclusive, questionamento quanto ao papel desempenhado pelo

agente, que tende a manter o status quo de desigualdade inter e intrarregional verificado.
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Grafico 7 - Distribuigdo do Valor Contratado pelo FNE, por setor - em % - 2006 a 2015
Fonte: Elabora¢do do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013,
2014, 2015, 2016.

Na distribuicao por porte, aproximadamente 45,2% dos recursos foram contratados

por empreendimentos classificados como grande porte.* (Grafico 8).

* De acordo com Banco do Nordeste do Brasil (2017), considera-se a seguinte classificagdo por porte, de acordo
com a renda operacional bruta e/ou renda agropecuaria bruta: i) mini/micro - até R$ 360 mil; ii) pequeno - acima
de RS 360 mil até R$ 3,6 milhdes; iii) pequeno-médio - acima de R$ 3,6 milhdes até R$ 16 milhdes; iv) médio -
acima de R$ 16 milhdes até R$ 90 milhdes; e v) grande - acima de R$ 90 milhdes.
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Grafico 8 - Distribui¢do do valor contratado pelo FNE, por porte - em % - 2006 a 2015

Fonte: Elabora¢do do autor, com base em Banco do Nordeste do Brasil, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013,
2014, 2015, 2016.

Nota: 1) A classificagdo pequeno-médio foi introduzida no Banco do Nordeste em 2013. (BANCO DO
NORDESTE DO BRASIL, 2014).

Apesar da concentragdo dos recursos em empreendimentos de grande porte, o FNE
possui um valor médio de R$ 29.456,43 (BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2006, 2007,
2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016), considerando as 4.582.042 operagdes
realizadas no periodo. Cabe salientar que as operagoes do PRONAF representam, em média,
92,8% das contratacdes do periodo, com um valor médio de R$ 5.004,10. Excluindo-se tais
operagdes, o valor médio salta para R$ 344.907,76 em igual periodo.

O comportamento orientado a demanda do Fundo sugere que o crédito seja apenas
uma das varidveis consideradas no processo de desenvolvimento regional, devendo ser
complementado por outras a¢des. Fato evidenciado na permanéncia do status quo ante o salario
médio nos empreendimentos financiados pelo FNE vis-a-vis aos demais empreendimentos,

como sera discutido no capitulo seguinte.
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Os Fundos Constitucionais de Financiamento contribuem para minimizar os efeitos

das falhas do mercado de crédito, consubstanciados na assimetria de crédito no mercado

brasileiro que concentra recursos financeiros nas regioes mais desenvolvidas.

Existe uma ampla

literatura que relaciona crescimento econdmico e

desenvolvimento financeiro utilizando-se de modelos de crescimento enddégeno como

referencial tedrico. Tais contribuicdes estao sintetizadas no Quadro 2.

AUTOR

ANALISE

Harrod (1939) ¢ Domar (1946)

Modelo pressupde que a poupanca corresponda a parcela da renda
multiplicada pela propensdo marginal a poupar; a taxa de crescimento da
forca de trabalho é exdgena; ndo ha progresso tecnologico; o estoque de
capital ndo se deprecia; e que o produto ¢ determinado em propor¢ao direta
das quantidades de capital e trabalho.

Robinson (1952) e Kuznets (1955)

Desenvolvimento financeiro ¢ fruto da expansao da economia real.

Pouco incentivo para se investir capital na introdu¢do de métodos modernos

Fleming (1955) e eficientes de producdo, uma vez que o mercado para as respectivas
industrias ¢ limitado em paises em desenvolvimento.
Aplicar capital de forma um tanto quanto sincronizada num nimero
relativamente grande de industrias de diferentes setores macro, planejada
Nurske (1967) v & u » planc)

pelo setor publico, tende a deslocar paises ou regides para o estado de
crescimento econdmico estavel.

McKinnon (1973) e Shaw (1973)

O subsidio as taxas de juros deprime a economia a medida em que nao
incentiva a formacao de poupanca, que leva ao nivel de investimento abaixo
do eficiente, impedindo o crescimento econdmico nas economias em
desenvolvimento

Persson ¢ Tabellini (1990)

A equidade ¢ positivamente correlacionada ndo s6 com o nivel de renda, mas
também com a taxa de crescimento

Pagano (1993)

Intermediagdo financeira tem efeito ndo apenas no nivel, mas afeta também
0 crescimento econdmico.

Banerjee e Newman (1993)

O processo de desenvolvimento também afeta a estrutura de ocupagdes,
alterando a demanda e a oferta de diferentes tipos de trabalho e, portanto, os
retornos e atribui¢des de ocupacgdes.

Na presenga de imperfei¢des e indivisibilidades de mercados de crédito e

Galor e Zeira (1993) investimento em capital humano, a distribuicdo inicial de riqueza afeta
produto agregado e investimento tanto no curto quanto no longo prazo.
Falhas de coordenagao e mercado de capitais imperfeito em sociedades mais
Ray (2000) . ~
pobres tendem a perpetuar a desigualdade, pobreza e estagnacao.
As politicas de governo para fortalecimento do sistema financeiro tém efeitos
Xu (2000) , .
pifios sobre o crescimento.
Lopes (2001) O subgldlo ao capital ¢ o principal instrumento de politica regional e
industrial.
Pessoa (2015) Relagdo positiva e ndo linear entre o desenvolvimento financeiro e o

crescimento economico.

Quadro 1 - Crescimento econdmico e desenvolvimento financeiro - Sintese

Fonte: Elaboragdo Propria.
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As sec¢des seguintes apresentardo os modelos seminais de Harrod-Domar e Solow para
explicacdo do crescimento econdmico e a relagdo entre crescimento econdmico e
desenvolvimento financeiro, bem como o referencial analitico de insumo-produto e equilibrio

geral computavel.

3.1 Modelos de crescimento econdmico

Dentre os diversos modelos que tentam explicar o crescimento econdmico, o
modelo Harrod-Domar sintetiza o pensamento keynesiano, enquanto o modelo de Solow
representa a visdo neoclassica. Tais modelos, bem como os demais, sio de fundamental
importancia para a compreensao do processo de crescimento e desenvolvimento econdmico.
Contudo, ndo se deve prescindir de seu carater abstrato sintetizador.

O primeiro, proposto por Harrod (1939) e Domar (1946), considera que o
crescimento econdmico ¢ gradual, equilibrado, sendo o estoque de capital o fator limitante do
nivel de producao da economia como um todo. (MARGLIN, 1984).

Bresser-Pereira (1975) ressalta a simplicidade do modelo Harrod-Domar, que ¢
baseado em dois conceitos basicos: 1) do lado da oferta agregada, na relacdo marginal produto-
capital, ou seja, o quanto aumenta a producdo ou a oferta global quando, através do
investimento, aumenta de uma unidade o estoque de capital; e ii) do lado da demanda, na
propensdo marginal a poupar, s, ou seja, 0 quanto aumenta a poupanca quando aumenta de uma
unidade a renda ou demanda agregada.

Pela oferta, a renda ou produto (Y) depende do estoque de capital (K) e da sua
produtividade marginal (c), como segue:

Y =0K (1)

Assim, pode-se considerar, também, que variacdes no produto sdo resultado de
variacoes no estoque de capital:

AY = gAK (2)

Considerando a produtividade do capital constante e que, por definicdo, AK = I,
pode-se reescrever (2), que representa a capacidade do investimento agregado:

AY =al 3)
Pela demanda, considerando o modelo keynesiano simples de determinagdo da renda
para uma economia fechada e sem governo:

Y=C+1I (4)
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C=cY (%)
em que:
Y: produto
C: consumo
I: investimento

c: propensdo marginal a consumir.

Por tautologia, 1 — ¢ = s, em que s corresponde a propensdo marginal a poupar, a

partir do qual pode-se deduzir a demanda incremental:

Y =1/ (6)
Ay = A/ (7)

Considerando o equilibrio entre oferta agregada (3) e demanda agregada (7):

Demonstrando que a taxa de crescimento do investimento ¢ igual a taxa de
crescimento do produto (renda), que por sua vez ¢ igual ao estoque de capital e a propensao
marginal a poupar multiplicada pela produtividade do capital.

A contradicdo basica do modelo Harrod-Domar ¢ a instabilidade no equilibrio,
conhecido como equilibrio em fio de navalha: se um pais sair da trajetoria de equilibrio em
longo prazo, ele ndo consegue voltar para a trajetoria do crescimento equilibrado - se o pais
tiver excesso de capital, precisa investir ainda mais; se tiver escassez de capital, precisa
diminuir a taxa de investimento, tendo em vista que a propensdo marginal a poupar ¢ a
produtividade do capital sao determinadas exogenamente.

Solow (1956) avanca no modelo Harrod-Domar, ao admitir a possibilidade de os
avangos tecnologicos serem capazes de deslocar a funcdo de producdo. De acordo com esse
modelo, o crescimento econdmico ¢ atribuido a acumulagio de capital, ao crescimento da forga
de trabalho e as alteracdes tecnologicas.

Considerando a funcao de produgdo, onde o produto (Y) depende do estoque de
capital (K), da mao de obra (L) e da tecnologia (4):

Y =F(K,L,A) )

Romer (1996) salienta que o tempo estd indiretamente presente em (9), intrinseco
a K,Le A, sendo o avango tecnoldgico captado no decorrer do tempo; ressalta, ainda, que a
multiplicagdo de L e A consiste na eficacia do trabalho, assumindo que o trabalho vai aumentar,

ndo em termos quantitativos, mas em termos qualitativos, ou seja, que fica mais eficiente.
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Admitindo-se que as mudancgas tecnolégicas provocam aumento no produto

marginal do trabalho e do capital de igual forma, ¢ possivel reescrever (9)
Y=A-F(K,L) (10)

onde F (K, L) consiste na func¢do de produgdo neoclassica.
Supondo retornos constantes a escala, multiplicando-se cada um dos fatores

produtivos por um multiplo A, o produto também ¢ multiplicado pelo mesmo fator

Considerando A = / AL, temosy =—=F ( ) = f(k), em que y ¢ o produto
por trabalhador e k = — K ¢a quantidade de capital por trabalhador, o que permite reescrever
(10):

y = f(k) (11)

Considerando, também, a produtividade marginal do capital e do trabalho ser

positiva para todos os niveis da relagcdo capital-trabalho:

PMgi =2>0 e PMg,=2>0

Seguindo a lei dos rendimentos marginais decrescentes, produto marginal do

capital (e do trabalho) diminui quando o capital por trabalhador aumenta

PMgk>0<::.'>—>0 6PMg"<0<:>a—<0
PMg, > 0 20> 0; 6PMgL<0<:>zT§<0

Conforme k tende para infinito, o produto marginal do capital tende para zero, isto

é:
Iéim f'(k)=0
Conforme k tende para zero, o produto marginal do capital tende para o infinito
isto ¢é:
limf'(k) =
k=0 i) =

E possivel, assim, representar a funcao de producdo neoclassica conforme o

Grafico 9:
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f (&)

Grafico 9 - Funcao de produgao neoclassica
Fonte: Jones, 2000.

Considerando que o produto, na auséncia do governo, corresponde ao somatorio

do consumo privado e do investimento:

y=c+Ii (12)
e que:
c=(1-5)y (13)
onde s ¢ a propensdo marginal a poupar, tem-se:
i=s-y (14)
ou:
i=s-f(k) (15)

Como pode ser visto no Grafico 10.

v,it
f(k)

>
Grafico 10 - Modelo de Solow: relagdo entre propensdo a poupar e capital e investimento por trabalhador e produto
Fonte: Lopes e Vasconcelos, 2008.
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Supondo que o estoque de capital se deprecie a uma taxa constante 9, a expressao

ok representa a depreciagao do capital, apresentada no Grafico 11.

6k A
6k

> 1

Grafico 11 - Modelo de Solow - relagdo entre taxa de depreciagdo e capital por trabalhador
Fonte: Lopes e Vasconcelos, 2008.

Sabendo que a variacdo do estoque de capital per capita ¢ igual ao investimento
menos a depreciagdo do capital, que representa uma redugao no estoque de capital:
Ak=i—-6"k (16)
ou:
Ak =s-f(k)—06-k (17)
Tornando Ak = 0, tem-se o crescimento equilibrado ou estado estaciondrio de
longo prazo:
s f(k)=6"k (18)

onde o nivel de investimento ¢ igual a depreciacdo do capital, demonstrado no Grafico 12.

i &k / Ok

i*.6 =8 ks i
. .
k" L,* k’

Grafico 12 - Equilibrio no modelo de Solow
Fonte: Lopes e Vasconcelos, 2008.
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Considerando que a economia inicialmente esteja com um estoque de capital por mao
de obra igual a k', a depreciacdo excede os investimentos na economia, ¢ ao longo do tempo
havera uma redug¢ao do estoque de capital para k*; situagdo oposta aconteceria caso a economia
estivesse inicialmente em k". Dessa forma, em k*:

i =0k” (19)
que ¢ o equilibrio de longo prazo ou estado estaciondrio, onde ndo existe crescimento do

produto nem do estoque de capital por trabalhador.

3.2 Crescimento economico e desenvolvimento financeiro

Tendo como ponto de partida as observagdes de Romer (1986) e Lucas (1988), o
trabalho de Pagano (1993) mostra que a intermediacdo financeira tem efeito ndo apenas no
nivel, mas afeta também o crescimento econdmico. Segundo o autor, ndo pode haver
crescimento autossustentdvel sem progresso técnico exogeno, € a taxa de crescimento pode
estar relacionada a preferéncias, tecnologia, distribuicdo de renda e arranjos institucionais.
Pessoa (2015) mostra a relagdo positiva e ndo linear entre desenvolvimento financeiro e
crescimento econOmico. Apresenta, ainda, a existéncia de vazamento de recursos,
predominantemente nos estados das regioes Norte e Nordeste, por meio da intermediagdo
financeira. Contudo, o modelo neoclassico permanece util para analisar a influéncia do sistema
financeiro sobre os fatores de crescimento. Nesse contexto, a literatura aponta correlacdo entre
assimetria e restri¢ao ao crédito baixo e nivel de desenvolvimento econdmico.

Por que um pais permanece povoado por pequenos proprietarios, artesdos e
camponeses, enquanto outro se torna uma nacdo de empresarios que empregam trabalhadores
industriais em grandes fabricas? Por que dois paises aparentemente idénticos seguem caminhos
radicalmente diferentes de desenvolvimento, um lider para a prosperidade, o outro exemplo de
estagnacao? Esses questionamentos servem como ponto de partida para Banerjee ¢ Newman
(1993) discutirem, por meio de um contexto dindmico, a evolucao de padrdes ocupacionais, as
formas contratuais através das quais as pessoas trocam servigos por trabalho.

Tais autores acreditam que o processo de desenvolvimento também afeta a estrutura
de ocupagdes, alterando a demanda e a oferta de diferentes tipos de trabalho e, portanto, os
retornos e atribui¢cdes de ocupagdes.

A estrutura basica de interagdo do modelo proposto por Banerjee e Newman (1993)

sugere que, por causa das imperfei¢des do mercado de capitais, as pessoas podem obter crédito
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limitado. Como resultado, as ocupagdes que exigem altos niveis de investimento estdo fora do
alcance das pessoas pobres, que escolhem trabalhar para os outros, mais ricos; assim contratos
salariais sdo vistos principalmente como substitutos para os contratos financeiros.

Deste modo, o padrao de escolha ocupacional ¢ determinado pela distribuicao
inicial de riqueza, mas a estrutura da escolha ocupacional, por sua vez, determina o quanto as
pessoas poupam e quais os riscos que apresentam. Esses fatores, em seguida, ddo lugar a nova
distribuicao da riqueza. Nesse aspecto o crédito pode figurar como diferencial para aqueles
agentes desprovidos de riqueza inicial, como forma de investimento em capacitacdo, na
expectativa de melhorar sua situag@o futura, bem como de seus descendentes.

Ainda de acordo com Banerjee e Newman (1993), o destino final da economia - a
prosperidade ou a estagnagao - depende de uma forma crucial sobre a distribui¢do inicial de
riqueza. Se a economia inicialmente tem uma alta proporcao de pessoas muito pobres para
pessoas muito ricas, em seguida, o processo de desenvolvimento é executado fora do eixo e
acaba em uma situagdo de subemprego e de baixos salarios (isto pode acontecer mesmo quando
a renda per capita inicial ¢ bastante elevada, enquanto a distribuicdo ¢ suficientemente
inclinada). Por outro lado, se a economia tiver inicialmente poucas pessoas muito pobres (renda
per capita ainda pode ser bastante baixa), ela vai “decolar” e convergir para um alto saldrio,
estado de alto emprego.

Dessa forma, Banerjee e Newman (1993) descrevem a populagdo no instante t por
uma fun¢do de distribui¢do G,(w), o que da a medida da populagdo com riqueza w e AG,(w)
representa a distribuicdo de riqueza para o grupo ativo em t. No inicio de vida, os agentes
recebem a sua riqueza inicial sob a forma de uma doacdo de seus pais. Eles também tém uma
dotag¢dao de uma unidade de trabalho; o esforco que eles realmente exercem, no entanto, ndo €
observavel, exceto sob monitoramento caro por outro agente.

Os agentes sdo neutros em termos de risco: preferéncias sobre as mercadorias sao
representadas por ¢¥b1™Y — z, onde ¢ é consumo de um agente e bem fisico na economia, b é
o valor desse bem como um legado para a sua descendéncia e z ¢ a quantidade de trabalho que
ele fornece. Denotar a realizagdo de renda por y; utilidade toma entdo a forma §y — z, onde
s=y’rQ-y)'.

Os retornos (esperados) para o autoemprego e de subsisténcia sao dados exdgenos
obtidos por parametros do modelo; o salario v determina os retornos para as outras duas
ocupagdes. Integrando essas escolhas com relagdo a AG,(w), tem-se a demanda e a oferta de

trabalho. Para obter o equilibrio instantaneo basta encontrar o salario que apura o mercado de
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trabalho (supondo que para o equilibrio no mercado de bens, como para o mercado de capitais,
a taxa de juros tenha sido fixada em 7).

No longo prazo, num processo dindmico, o destino final da economia — a
prosperidade ou a estagnacao - depende de uma forma crucial de distribui¢do inicial de riqueza.
Se a economia inicialmente tem uma alta propor¢ao de pessoas muito pobres em relagdo a
pessoas muito ricas, o processo de desenvolvimento conduz a uma situagdo de subemprego e
baixos salarios. Por outro lado, se a economia tiver inicialmente poucas pessoas muito pobres
(renda per capita ainda pode ser bastante baixa), ha uma convergéncia para um alto salario,
estado de alto emprego, tal como também demonstrado por Romer (1986); Lucas (1988);
Murphy; Shleifer e Vishny (1988a, 1988b); Matsuyama (1991) e Galor e Zeira (1993).

Partindo dos estudos de Kravis (1960), que mostrou como a renda ¢ melhor
distribuida dentro de paises mais ricos, e Persson e Tabellini (1990), que forneceram evidéncias
empiricas de que a equidade € positivamente correlacionada ndo s6 com o nivel de renda, mas
também com a taxa de crescimento, Galor e Zeira (1993) mostram que, na presenca de
imperfei¢des e indivisibilidades de mercados de crédito e investimento em capital humano, a
distribui¢do inicial de riqueza afeta o produto agregado e o investimento tanto no curto quanto

no longo prazo:

Individuos vivem por dois periodos. No inicio, eles podem tanto investir em capital
humano e adquirir educacgao ou entdo trabalhar como trabalhadores nao qualificados.
No segundo periodo eles trabalham como qualificados ou ndo qualificados — de
acordo com o seu nivel de escolaridade, consomem e deixam legados. (GALOR;
ZEIRA, 1993, p. 36).

De acordo com Galor e Zeria (1993), a distribui¢do da riqueza nao s6 determina o
equilibrio no periodo t, mas também determina o proximo periodo de distribuicao de herancas
Dyyq:

by(x;) =1 —a)[x; +wp)(1+71)+w,], sex; <f
Deys ={bs(x) = (A —a)[ws + (x, —hR)(A + )], sef = x,<h (20)
bs(x;) =1 —a)[ws+ (x; —h)(1 +71)], seh = x;

onde:

b, : heranga dos trabalhadores nao qualificados; bs: heranga dos trabalhadores qualificados; x;:
heranga no periodo t; a: parcela de utilidade individual no segundo periodo de vida; w,,: salario
da mao de obra nao qualificada; wg: salario da mao de obra qualificada; r: taxa de juros

mundial; h: valor do investimento em capital humano; i: taxa de juros e empréstimo.
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Assim, se o empréstimo € dificil e caro, os que herdam uma grande riqueza inicial
ndo precisam tomar emprestado para ter melhor acesso ao investimento em capital humano,
como ja foi notado por Becker (1975) e Atkinson (1975), fazendo com que as diferencas entre
as economias persistam. Galor e Zeira (1993) atribuem essas diferengas nao apenas a
tecnologia ou ao conhecimento, mas também a diferencas no investimento em capital humano,
devido a imperfei¢do do mercado de crédito.

Tal discussdo ¢ retomada por Ray (1998), ao explicar a existéncia de falhas de
coordenagdo, anteriormente discutidas por Matsuyama (1996). Tais falhas ocorrem,
basicamente, devido as interagdes entre histdria e expectativas, isto €, a forma como os agentes
econdmicos agem, no presente e no futuro, depende das condi¢des iniciais da economia, bem
como de suas expectativas acerca do futuro. Vale destacar que as condic¢des iniciais nao estao
limitadas apenas as dotagdes iniciais de fatores de producdo ou renda, mas também a prépria
estrutura da sociedade, seja em termos de tradigdes e educagao, seja em relacido aos niveis de
desigualdade e pobreza.

Ray (2000) sugere, ainda, a existéncia de um mercado de capitais imperfeito para
as sociedades mais pobres que, aliado aos custos para aquisicdo de certas qualificacdes
especificas de ocupacdes melhor remuneradas, associadas a um nivel maior de tecnologia,
apresentam restrigdes ao acesso de créditos necessarios a produgdo e aos investimentos gerais.
Essa conjuncdo de fatores tende a perpetuar o legado historico de desigualdade, pobreza e
estagnacao.

O argumento utilizado por Matsuyama (1996); Ray (1998) e Ray (2000) encontra
amparo teorico em Fleming (1955), segundo o qual ha pouco incentivo para se investir capital
na introducdo de métodos modernos e eficientes de produgcdo em larga escala em industrias
individuais, fabricantes de bens para consumo doméstico, uma vez que o mercado para as
respectivas industrias ¢ limitado em paises em desenvolvimento.

Contudo, Fleming (1955) advoga que a ado¢do de métodos modernos e eficientes
de produ¢do por uma industria tende a aumentar a demanda das demais industrias, tornando o
incentivo maior se houver investimentos, conjuntamente, em diversas industrias produtoras de
bens diversos.

De acordo com Nurske (1967), aplicar capital de forma um tanto quanto
sincronizada num numero relativamente grande de industrias de diferentes setores macro,
planejadas pelo setor publico, tende a deslocar paises ou regides para o estado de crescimento

econOmico estavel.
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Kneller; Bleaney e Gemmell (1999), estudando um painel de 22 paises da
Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), no periodo 1970-
1995, atirmam que se os valores subsidiados forem agregados e classificados como outras
receitas, incluindo a ndo taxacdo da receita, pode-se avaliar seu efeito sobre a taxa de
crescimento de longo prazo, apresentando relacdo negativa entre a categoria de outras receitas
e o crescimento econdmico.

Ao analisar o efeito econdmico com base nos impactos do capital subsidiado sobre
a criagdo de empregos no setor industrial, Lopes (2001) conclui que o subsidio ao capital € o
principal instrumento de politica regional e industrial.

Os bancos, assim como todos os agentes envolvidos no processo econdomico, estao
sujeitos a incertezas e tendem, ao verificar uma situacdo de estagnacdo econdOmica em
determinada regido, a comprimir a oferta de crédito para esta, deslocando recursos para regides
centrais que oferecem riscos menores e maior diversificagdo de oportunidades de
investimentos. (CROCCO; CAVALCANTE; CASTRO, 2005; AMADO, 2006).

Ao se localizarem nas regides centrais, os bancos compilariam um maior nimero
de informacgdes a respeito delas e, consequentemente, teriam uma preferéncia pela liquidez
mais baixa nessas regioes, sendo ainda mais relutantes em ofertar crédito para a periferia do
sistema regional. (AMADO, 2006).

Nogueira; Crocco e Santos (2010) afirmam que a preferéncia pela liquidez ¢ maior
nas regioes menos desenvolvidas do que nas regides centrais. Assim, reiteram que a esséncia
dos bancos regionais aliada a regulamentacao da atuagdo destes ¢ uma forma de conter esse
circulo vicioso cumulativo, uma vez que ao se localizarem em determinada regido eles teriam
interesse em promover o seu desenvolvimento econdmico e, ainda, em periodos de estagnacao
econOmica se comportariam de forma anticiclica através da provisao de crédito bancario para
propiciar o reaquecimento da economia.

De forma contraria ao que foi até aqui exposto, Robinson (1952) e Kuznets (1955)
defendem que o desenvolvimento financeiro ¢ fruto da expansdo da economia real. Segundo
Robinson (1952), quando o produto cresce aumenta a demanda por servigos financeiros,
gerando um efeito positivo sobre o desenvolvimento financeiro. Nessa logica, o
desenvolvimento financeiro ¢ impulsionado pelo crescimento da produgao.

A importancia do sistema financeiro ¢ ainda questionada, por exemplo, por autores
como Lucas (1988); Stern (1989); Chandavarkar (1992); Stiglitz (1994) e Singh ¢ Weise

(1998). Xu (2000) sintetiza tais autores, que argumentam que as politicas de governo para
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fortalecimento do sistema financeiro tém efeitos pifios sobre o crescimento, tendo em vista que
os resultados do desenvolvimento financeiro sobre o crescimento econdmico sdo despreziveis.

No que tange ao subsidio ao crédito produtivo, McKinnon (1973) e Shaw (1973)
afirmam que a interferéncia excessiva do governo na economia distorce os mercados
financeiros, afetando decisdes de poupanga e investimento. Ainda segundo tais autores, o
subsidio as taxas de juros deprime a economia a medida que ndo incentiva a formacdo de
poupanca, que leva ao nivel de investimento abaixo do eficiente, impedindo o crescimento
econdmico nas economias em desenvolvimento. Dessa forma, argumentam que a taxa de juros
no setor bancario deve ser realizada pelo mercado, com vistas a alcancar uma alocagao eficiente

dos recursos financeiros.

3.3 Avaliacoes de impacto dos fundos constitucionais

Apesar de amplamente discutida, a intervencdo estatal no mercado financeiro
continua em evidéncia, principalmente em momentos de crise, como a atualmente
experimentada no Brasil. Um dos argumentos principais para a sua defesa reside nas falhas de
mercado presentes, consubstanciadas na assimetria da distribui¢ao do crédito, especialmente no
que tange a distribui¢do geografica, como no caso brasileiro.

Cabe salientar que o financiamento ao desenvolvimento regional brasileiro esta
pautado em trés pilares, a saber:

1) Politica de equalizacao de taxas de juros;
i) Incentivos e beneficios fiscais; e

1i1) Taxas de juros diferenciadas.

A Equalizacao das Taxas de Juros (ETJ), tal como a executada por bancos publicos
no Brasil para o crédito de longo prazo, ¢ um exemplo dessa intervengdo. De acordo com o
Ministério da Fazenda, a ETJ ¢ uma agao destinada a cobertura do diferencial de taxas entre o
custo de captacdo dos recursos pelas institui¢des financeiras oficiais, acrescida dos custos
administrativos e tributarios dessas instituigdes e os encargos cobrados do tomador final do
crédito. (BRASIL, 2015).

Castro (2004) afirma que na ETJ os gastos do governo limitam-se ao pagamento do

diferencial entre as taxas de juros de mercado e as taxas pagas pelo tomador. Os recursos
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captados no mercado financeiro permitem a disponibilizagdo de um volume de recursos maior
do que o dispéndio governamental com a politica.

Nesse contexto, ha uma alteracdo na natureza da relacao contratual entre credor e
devedor, o que pode contribuir para reduzir o risco da inadimpléncia, inibir o papel da avaliacdo
da capacidade de pagamento e outros mecanismos de mercado de risco utilizados para racionar
o crédito, conforme observado por Dias (2015).

Espera-se que essa politica publica gere um impacto na economia maior que o seu
custo. Ou seja, o incremento do produto interno bruto regional, por exemplo, devera ser superior
ao dispéndio governamental com a ETJ.

Outra alternativa para amenizar o custo social ¢ a concessdo de incentivos fiscais,
geralmente de natureza financeiro-econdmica, com o objetivo de atrair empreendimentos para
a regido que se propde desenvolver, reduzindo ou devolvendo parcialmente o imposto a
recolher. Contudo, analisando a adoc¢do dessa politica na economia brasileira da década de
1990, Affonso (1994) alerta para a brusca redu¢do na arrecadagdo tributaria, comprometendo o
desempenho das atividades estatais.

Assim, Varsano (1997) acredita que a concessdao de incentivos fiscais ¢ cabivel
apenas quando:

1) Nao for aproveitada em qualquer ponto do territorio da unidade considerada caso
o0 incentivo ndo seja concedido;

i1) Que seja efetivamente nova, isto €, uma adi¢ao ao investimento na unidade; e

1i1) Seus beneficios sejam, pelo menos parcialmente, apropriados por residentes da
unidade, que sdo os que perdem com a redugdo da provisdo publica de bens; e que a parte

apropriada supere os beneficios gerados pelo anterior uso publico dos recursos.

Elali (2007) afirma que os tributos sdo necessarios para a manutencao do Estado.
Assim, Varsano (1997) pondera que a arrecadacdo tributaria consiste na simples transferéncia
monetdria do setor privado para o setor publico, ndo constituindo, a priori, um custo a
sociedade. O custo social aparece por meio das distor¢cdes que ele causa na alocagdao dos
recursos da economia.

O autor acrescenta que “Todos os impostos utilizados na pratica, por induzirem
mudancas no comportamento dos agentes econdmicos, afetam a alocacdo de recursos e,

portanto, impdem — uns mais, outros menos — custos a sociedade.” (VARSANO, 1997, p. 3).
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Quanto aos fundos constitucionais, as taxas de juros sobre o capital diferenciadas
praticadas em relagdo a média das demais institui¢cdes financeiras decorrem do baixo custo de
captacao, tendo em vista serem transferéncias da Secretaria do Tesouro Nacional.

Como visto, tais repasses sao originarios da arrecadacdo nacional do Imposto de
Renda de qualquer natureza e do Imposto sobre Produtos Industrializados, ndo dependendo,
assim, da discricionariedade orgamentaria governamental. Contudo, tal politica fica lastreada
na arrecadacao tributaria, esta por sua vez atrelada ao nivel de atividade econdmica e a politica
fiscal: uma politica fiscal contracionista leva a reducao da base de arrecadacdo para a politica
de desenvolvimento regional.

Além da visdo meramente econdmica, destaca-se a importancia social da politica
publica. Dada a desigualdade regional e a escassez de crédito produtivo gerada pela falha de
mercado, como estaria a regido sem os fundos constitucionais? Assim, além de analisar
simplesmente o impacto dos fundos, faz-se necessario simular a economia regional com a sua
auséncia.

A literatura sobre avaliagao de impactos dos Fundos Constitucionais de Financiamento
no Brasil ainda ¢ escassa, sendo mais comum encontrar fundos especificos como objeto de

estudo (ver sintese no Quadro 1).
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AUTOR

METODOLOGIA

RESULTADOS

Oliveira e Domingues (2005)

M¢étodo de Minimos
Quadrados Ordinarios
(MQO) e modelo de
analise espacial

O impacto do FNO e FCO foi pouco significativo no
diferencial de crescimento dos municipios do Norte e
Nordeste no periodo de 1991 a 2000.

(2006)

Silva; Resende e Silveira Neto

Propensity Score
matching por kernel

No periodo 1995-1998 as firmas beneficiadas
apresentaram, em média, taxa de variagao do nimero
de empregados entre 65,5 e 67,7 pontos percentuais
acima daquela que seria verificada caso nao
houvessem recebido financiamento de recursos do
FNE. Nio foi possivel verificar qualquer impacto
diferenciado da aplicagdo dos recursos sobre a taxa de
variagdo do salario médio.

Macedo e Mattos (2008)

Modelo de analise
espacial

Os Fundos Constitucionais de Financiamento
concentraram-se em programas rurais, mais
especificamente nos pequenos e mini produtores
rurais e nas pequenas € microempresas.

(2009)

Silva; Resende e Silveira Neto

Propensity Score
matching por kernel

Resultado positivo da aplicagdo dos recursos do FNE
sobre as firmas beneficiadas para a variavel nimero
de empregados, e auséncia para impacto significativo
no salario médio. Para FNO e FCO nao foi possivel
encontrar impacto em nenhuma circunstincia
anterior.

Banco da Amazonia (2012)

Equilibrio Geral

O FNO promove um aquecimento das economias dos
estados da regido Norte, ampliando a producdo e
oferta dos setores contemplados e aumentando a

Computével demanda por insumos intermediarios e fatores de
produgdo (trabalho e capital).
Andlise de Cresmn.q,er}to expressivo da participagdo ’ dps
Ferreira (2013) Correspondéncia beneficiarios de g’rande porte no volume de crédito
Simples (ANACOR) contratado, no periodo de 1999-2002 para 2003-2006

€ 2007-2010.

Soares et al. (2014a)

Propensity Score
matching por vizinho
mais proximo e
modelos de
crescimento

Evidenciou a existéncia de quatro grupos de
municipios que sdo afetados de forma diferente pelo
FNE, que resulta maior impacto naqueles grupos de
média renda per capita.

Soares et al. (2014b)

Propensity Score
matching por vizinho
mais proximo

O FNE produziu uma dindmica diferenciada nas
empresas financiadas em relag@o as ndo financiadas,
produzindo impacto significativo para geracdo de
emprego ¢ da massa salarial, mas ndo relevante ao
incremento do salario médio.

Quadro 2 - Sintese das avaliagdes de fundos constitucionais no Brasil

Fonte: Elaboragao Propria.
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Avaliando dois desses fundos constitucionais, Oliveira ¢ Domingues (2005)
analisaram o impacto dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte e Centro-Oeste
(FNO e FCO) para a inducdao do crescimento dos municipios nos quais se inserem esses
programas, bem como sua contribuicao para a reducao das desigualdades regionais do Brasil,
no periodo de 1991 a 2000.

Tais autores confirmaram que as varidveis infraestrutura, educacdo e saltde
apresentam relagdes esperadas e significativas com o crescimento econdmico. Contudo, os
Fundos analisados ndo apresentaram relagao significativa com o diferencial de crescimento dos
municipios do Norte e Centro-Oeste no periodo.

Como possivel causa para esse resultado, Oliveira e Domingues (2005) sugerem o
direcionamento dos recursos pelo lado da demanda, solicitados pelas atividades econdmicas
locais que atendem aos requisitos dos Fundos. Esse mecanismo acaba por privilegiar atividades
mais desenvolvidas, em municipios com mais acesso a infraestrutura bancéria e de informacao.
Ou seja, os administradores dos Fundos perdem a capacidade de planejamento, sendo os
recursos direcionados pelas for¢as de mercado, com uma tendéncia a concentragdo de recursos
nos municipios mais ricos da sua area de abrangéncia, com pouco impacto no restante do
territorio.

Nessa mesma perspectiva, Macedo e Mattos (2008) utilizam os dados referentes as
contratacdes dos trés fundos constitucionais de financiamento (FCO, FNE e FNO), no periodo
de 1989 a 2005, para identificar a alocacao espacial e setorial dos investimentos, verificando se
os mesmos se distribuem entre os municipios de menor porte e estrutura econdmica menos
diversificada ou se, ao contrario, direcionam-se aqueles com maior porte e diversidade
econdmica.

Os autores mostram que, no periodo analisado, os Fundos Constitucionais de
Financiamento concentraram-se em programas rurais, incluindo créditos para a reforma agraria,
via Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf), que respondem por
mais de 90% das operagdes contratadas. No que tange ao numero de operacdes, estas se
concentram nos pequenos € mini produtores rurais € nas pequenas € microempresas (96,5%),
contudo, o0 mesmo ndo acontece com os valores contratados, em que esses segmentos
correspondem a 45,4% do volume total.

Corroborando a hipotese de Oliveira e Domingues (2005), o trabalho de Macedo e

Mattos (2008) aponta que os financiamentos atendem mais as condi¢des dos demandantes de
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maior porte, seguindo uma logica pro-mercado, embora, do ponto de vista espacial, sejam os
municipios de menor porte os maiores beneficiarios relativos.

Quanto a distribuicao espacial dos financiamentos, os empréstimos dos fundos
indicam maior direcionamento para estados de maior PIB per capita, o que contribui para a
redu¢do das desigualdades regionais, contudo pode levar a desigualdade intrarregional.

Assim, Macedo e Mattos (2008) sinalizam para a necessidade de criagdo de
mecanismos pelo lado da oferta que se contraponham ao componente do mercado representado
pelo lado da demanda, onde os municipios mais prosperos € os do seu entorno se encontram em
condi¢des mais favordveis para tomar empréstimos, por apresentarem atividades mais
desenvolvidas, maior infraestrutura ¢ melhor acesso a rede bancéria e de informagdo. E uma
alternativa para resgatar a importancia do governo federal no planejamento de uma politica
publica de desenvolvimento regional, operacionalizado pelo Ministério da Integracao Nacional,
auxiliado pelas superintendéncias regionais de desenvolvimento e pelos bancos publicos
administradores dos Fundos Constitucionais.

Partindo para a avaliagdao econdmica dos Fundos Constitucionais de Financiamento,
Silva; Resende e Silveira Neto (2006) avaliaram a aplicacdo dos recursos do Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) e do Fundo Constitucional de
Financiamento do Norte (FNO), a partir das estimativas de Propensity Score das firmas
beneficiadas com recursos desses fundos constitucionais e de um conjunto de firmas nao
beneficiadas.

Os autores comparam as estimativas sem controle para a probabilidade de beneficio
pelo financiamento pelo FNE, com as evidéncias obtidas a partir dos estimadores de propensity
score, por meio do match’ a partir da utilizacdo de um kernel’.

Os resultados mostram que, considerando o periodo 1995-1998, as firmas
beneficiadas apresentaram, em média, taxa de variacdo do nimero de empregados entre 65,5 e
67,7 pontos percentuais acima daquela que seria verificada caso ndo houvessem recebido
financiamento de recursos do FNE. Nao foi possivel verificar qualquer impacto diferenciado
da aplicacao dos recursos sobre a taxa de variagdo do salario médio.

No que tange aos impactos do FNO para o periodo 2000-2003, Silva; Resende e

Silveira Neto (2006) encontraram diferencial positivo em torno de 32 pontos percentuais para

5> Comparagio de desempenhos entre firmas beneficiadas e ndo beneficiadas a partir de estratos.
¢ Comparagdo de cada firma beneficiada com todas as demais ndo beneficiadas a partir de pesos dados pela
distancia entre as estimativas de propensity score da firma beneficiada e das ndo beneficiadas.
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a condi¢do de beneficiada em relagdo a condi¢ao de ndo beneficiada, mas nao sobre a taxa de
variagdo do salario médio pago pelas firmas - tal como ocorre com o FNE.

Utilizando a mesma metodologia, Silva; Resende e Silveira Neto (2009) avaliam a
eficacia da aplicagcdo desses recursos constitucionais por meio da aplicagdo dos recursos do
FNE, do FNO e do FCO, no periodo 2000-2003.

Em relag¢do ao FNE, o resultado geral a destacar diz respeito ao impacto sobre as
duas variaveis consideradas: enquanto para a taxa de variacao do salario médio pago pelas
firmas nao foi possivel apontar impacto positivo da aplicagdo dos recursos, para a taxa de
variagdo do numero de empregados os resultados permitem apontar um resultado positivo da
aplicacdo dos recursos desse fundo sobre as firmas beneficiadas.

Quanto ao FNO e FCO, o resultado geral aponta impacto sobre as duas varidveis
consideradas: nesse caso, em nenhuma circunstancia foi possivel apontar impacto positivo da
aplicacdo dos recursos. Esses resultados combinados sugerem que os recursos publicos desses
fundos constitucionais estariam sendo bem alocados na regido Nordeste, e ndo nas outras duas.

Utilizando a Analise de Correspondéncia Simples (ANACOR) entre volume de
crédito do FNE por municipio/PIB municipal e o Indice de Desenvolvimento Humano de 2000,
Ferreira (2013) buscou analisar a dinamica da distribui¢do dos recursos do FNE, com o objetivo
de verificar como ocorre tal distribui¢do nas unidades da federagao por ele atendidas, bem como
nos respectivos municipios, no periodo entre 1999 e 2010.

Dentre os resultados obtidos, Ferreira (2013) constatou que a dindmica de
distribuicao dos recursos do FNE passou por mudancas significativas ao longo dos periodos
selecionados. Enquanto no periodo 1999-2002 foi observada uma melhor alocagdo desses
recursos, com direcionamento de maior volume de crédito relativo (indicador Crédito/PIB
“alto”) para os municipios menos desenvolvidos - de Indice de Desenvolvimento Humano
(IDH) “baixo” e “muito baixo”, bem como para os agentes de menor porte, verificou-se, nos
periodos 2003-2006 e 2007-2010, um distanciamento entre a maior captagdo de crédito e o nivel
de desenvolvimento dos municipios, especialmente no ultimo periodo, com crescimento
expressivo da participacao dos beneficiarios de grande porte no volume de crédito contratado.
Tal fato se aproxima daquele resultado discutido por Macedo e Mattos (2008).

Soares et al. (2014a) utilizam metodologia semelhante a empregada por Silva;
Resende e Silveira Neto (2006) e Silva; Resende e Silveira Neto (2009), e acrescentam um

exercicio preliminar para analise de eficiéncia.
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Avaliando o impacto do FNE na geracdo de emprego, massa salarial e salario médio
das empresas beneficiadas pelo Fundo no periodo de 2000 a 2008, Soares et al. (2014a)
mostram que o Fundo produziu uma dinamica diferenciada nas empresas financiadas em
relagdo as nao financiadas, tanto no que se refere ao crescimento do emprego quanto em relagao
a massa salarial. Empregando-se a ferramenta Propensity Score Matching foi possivel comparar
o desempenho das empresas que receberam financiamentos do FNE (grupo de tratamento) com
o daquelas que nado receberam (grupo de controle), a partir de escores de crédito (propensity
scores).

Referido estudo apontou que, para as empresas financiadas no periodo 2000 a 2008,
o impacto foi significativo para geracdo de emprego e da massa salarial, mas ndo relevante ao
incremento do salario médio, corroborando os resultados encontrados por Soares et al. (2009).
Tal impacto se mostrou preponderante para os setores de Industria e Servigos, empresas
localizadas fora da regido semidrida, municipios de alta renda e com economia estagnada,
segundo a classificagdo da PNDR.

Em relacdo a massa salarial, apdés um ano de financiamento do FNE, o impacto
médio de crescimento na folha salarial foi de 6,4%. Em trés anos apds o financiamento, este
impacto foi de 39,4% e, em cinco anos, 112,5%. Quanto ao salario médio, observou-se auséncia
de impacto refletido pelo crescimento proporcional da massa salarial e do emprego.

Soares et al. (2014a) também buscaram avaliar a eficiéncia das empresas
financiadas com recursos do FNE na geracao de emprego. Para tanto, compararam a expectativa
de geracdo de emprego por meio do coeficiente técnico do trabalho (representado pelo
multiplicador de emprego obtido pela Matriz de Insumo Produto regional) com os empregos
efetivamente gerados.

Espera-se que, dado o diferencial das taxas de juros subsidiadas do FNE ao setor
produtivo, as empresas consigam contratar além da média regional. Assim, as questdes
subjacentes norteadoras tentam verificar se as empresas financiadas conseguem aproveitar o
diferencial da taxa de juros para gerar mais empregos; e se o diferencial de desempenho dessas
empresas compensa o custo de oportunidade dos seus financiamentos com taxas diferenciadas.

Os resultados apontam que as empresas financiadas estdo gerando emprego em
conformidade com o que o mercado espera: em média, os empregos gerados pelas empresas
financiadas superaram em 18,34% o montante esperado. A eficiéncia foi relativamente maior
para as empresas do semiarido, demonstrando que, embora estas empresas apresentem impacto

relativamente menor, foi preciso um montante menor de recursos para realiza-lo, o que lhes
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conferiu uma maior eficiéncia. O mesmo aconteceu para municipios considerados como de
renda média estagnada pela Politica Nacional de Desenvolvimento Regional (PNDR), que
apesar do menor impacto em relagdo a geracao de emprego, quando comparado aos municipios
dindmicos ou de alta renda apresentaram maior eficiéncia nessa variavel.

Soares et al. (2014b) utilizaram, ainda, modelo tedrico baseado em modelos de
crescimento para identificar o impacto do FNE nos municipios de sua area de abrangéncia, no
periodo de 2002 a 2008, por meio da formagdo de clubes de convergéncia. Os resultados
mostraram a existéncia de quatro grupos de municipios que sdo afetados de forma diferente
pelo Fundo, que resulta num maior impacto naqueles grupos de média renda per capita (entre
R$ 2.143 ¢ RS 3.866, e entre R$ 3. 867 ¢ R$ 7.406). Um aumento de 10% no volume de recursos
do FNE se traduz num aumento médio de 0,78p.p. na taxa de crescimento do PIB nos
municipios do primeiro grupo e de 1,09p.p. nos integrantes do segundo grupo. Naqueles
municipios que apresentavam renda per capita muito alta (acima de R$ 7.406), ou muito baixa
(inferior a R$ 2.143) os efeitos ndo foram estatisticamente significativos.

Os estudos citados, contudo, ndo sdo capazes de captar os efeitos potenciais de
alteragdes politicas na gestdo dos recursos do FNE para a economia regional, tal como a
variagdo no bem-estar dos agentes. Segundo Shoven e Whalley (1992), modelos de equilibrio
geral, numéricos e empiricamente baseados proporcionam uma estrutura ideal para analisar tais
efeitos.

A Teoria de Equilibrio Geral procura explicar o comportamento da oferta, da
demanda e dos pregos em uma economia completa, com varios mercados.

De acordo com Sadoulet e de Janvry (1995), os modelos computaveis de equilibrio
geral procuram simular o funcionamento de uma economia através de relagdes matematicas
que representam o comportamento dos agentes econdmicos nos diversos mercados de bens,
servicos e fatores de producdo. Esses modelos permitem examinar os efeitos na economia
advindos de alteragdes nas politicas publicas, como choques tarifarios, modificacdes nas
aliquotas de impostos e/ou subsidios e mesmo altera¢des de natureza tecnoldgica.

Segundo Thissen (1998), a abordagem do equilibrio geral ¢ diferente dos modelos
de equilibrio parcial, uma vez que analisam os diferentes setores, ceteris paribus, modelando
todas as ligacdes dentro da economia que representam uma transa¢ao de dinheiro ou bens.

Pinto (2015) utilizou o Projeto de Andlise de Equilibrio Geral da Economia
Brasileira (PAEG) para investigar os efeitos da mobilidade dos fatores produtivos sobre o

crescimento econdmico e o bem-estar social gerado pela politica de Equalizacao das Taxas de
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Juros (ETJ) e pelo crédito subsidiado ao setor agricola nas regides brasileiras. Considerando a
mobilidade parcial, tal estudo confirma a alta taxa de retorno do subsidio e do crédito rural na
geragao de crescimento econdmico € bem-estar para todas as regides brasileiras.

Utilizando o mesmo arcabouc¢o metodolégico, Cardoso et al. (2014) avaliam os
impactos dos gastos governamentais com a politica de Equaliza¢ao de Taxas de Juros (ETJ) no
crescimento econdmico das cinco regides brasileiras, comparando os gastos da politica com os
beneficios economicos gerados. Seus resultados apontam para uma relagdo custo-efetiva da
ETJ para o pais como um todo, em termos de promog¢ao de crescimento econdmico € bem-
estar.

Utilizando modelos de equilibrio geral computaveis, Banco da Amazonia (2012)
analisa os impactos dos investimentos do Fundo Constitucional de Financiamento do Norte
(FNO) sobre as economias dos estados da regido Norte, para os anos de 2000 a 2010. Tal estudo
¢ precedido por uma andlise estrutural da economia amazonica e os efeitos dos investimentos
do FNO sobre os indicadores socioecondmicos da economia da regido Norte usando os modelos
de Insumo-Produto.

Os resultados obtidos por Banco da Amazonia (2012) mostram como os gastos do
FNO promovem um aquecimento das economias dos estados da regido Norte, ampliando a
produg¢do e oferta dos setores contemplados e aumentando a demanda por insumos
intermediarios e fatores de producdo (trabalho e capital). Os efeitos se propagam sobre outros
setores da economia e incrementam a renda e o consumo das familias.

O presente trabalho pretende avancar na avaliagdo dos Fundos Constitucionais, ao
propor a utilizagdo do Modelo de Equilibrio Geral Computavel para mensurar seus impactos
sobre a economia regional, tendo em vista que tal metodologia permite captar, conforme
verificado por Pinto (2015), os efeitos alocativos e distributivos de uma politica
intervencionista, como ¢ o caso do FNE.

Saliente-se, contudo, que os Fundos Constitucionais, ao contribuirem para a
redu¢do da assimetria de crédito intrarregional, apresentam-se como condi¢do necessaria para
o desenvolvimento regional brasileiro, mas nao suficientemente. Sdo uma politica ptblica que
precisa ser combinada a outras — educacional, industrial, inovagao, pesquisa e desenvolvimento,
por exemplo — para potencializar os seus efeitos.

4 METODOLOGIA
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Para atingir o objetivo proposto neste projeto serd necessario identificar o impacto
do FNE na economia da regido, utilizando-se para isso o0 modelo computavel de equilibrio
geral.

A modelagem de equilibrio geral teve como base a Matriz Insumo Produto do
Nordeste ano-base 2009, apresentada na sequéncia. Os valores do FNE, ano a ano, foram
fornecidos pelo Banco do Nordeste do Brasil e serdo utilizados para simular os choques no
modelo, respeitando sua propor¢ao quanto ao PIB estadual na regido.

Serao analisados a variacao ocorrida no bem-estar per capita dos consumidores, o
preco de bens e servigcos no PIB apds o choque, bem como alteragdes na importagao e
exportagao.

Cabe aqui explicagdo quanto a mensuragao de bem-estar. Por meio da equagdo
(54), a medida de variagdo equivalente expressa a mudanca na renda do consumidor necessaria
para que se mantenha o mesmo nivel de utilidade aos pregos do equilibrio inicial, quando o

consumidor enfrenta um novo conjunto de precos. (VARIAN, 1992).
uf-uo
VE = RA° Q1)

em que VE ¢ a variagdo equivalente de bem-estar; U/ indica o nivel de utilidade final; U°
representa o nivel de utilidade inicial; e RA® representa a renda do agente privado no equilibrio

inicial.
4.1 Consideracoes sobre a matriz insumo-produto

O tdpico a seguir se propoe a fazer uma breve exposi¢do da teoria de Insumo-
Produto, bem como apresentar algumas evidéncias empiricas desse modelo.

De acordo com Miller e Blair (2009), o modelo de Insumo-Produto consiste em um
sistema de equacdes lineares. Cada sistema descreve a distribui¢do de produtos de um setor em
toda a economia. Seu objetivo fundamental ¢ analisar a interdependéncia dos setores de uma
economia.

Guilhoto et al. (2012) comparam o modelo Insumo-Produto proposto por Leontief
(1966) a uma “fotografia econdmica” da propria economia, capaz de evidenciar como os seus
setores estao relacionados entre si, ou, dito de outra foram, quais setores demandam produtos e

Servicos e quais os setores ofertantes.
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A tabela de insumo-produto ¢ normalmente utilizada para representar tal
interdependéncia, que ¢ apresentada no Quadro 3, considerando uma economia simples,

composta por trés setores.

Compras () l
Demanda Intermediaria Demanda Final Valor
Setores Subtotal Bruto da
Setor 1 | Setor 2 C I G E Subtotal | Produgao
2
Set
S elor Z11 le ZZU C1 I] G1 E1 Y] X1
©n i=1
Set
g e20r 751 72 Z Zy j C, I, Gy E, Y2 Xa
=
Subtotal 2 2 . 2 2 2 2 2 2 2
Zzil Zziz Zzij ZCL le ZGi ZEi ZYL ZXL
i=1 i=1 i,j=1 i=1 i=1 i=1 i=1 i=1 i=1
2
Importagdes M; M, Z M;
i=1
Tributos 2
Indiretos T, T> T;
Liquidos i=1
2
Valor
Adicionado VA VA Z V4
i=1
2
Valor Bruto da
Producio X X Z %j
i=1

Quadro 3 - Matriz de insumo-produto do tipo Leontief para dois setores
Fonte: Adaptado de Guilhoto, 2007.

onde: z;; € o fornecimento de insumos do setor i para o setor j; C; € o fornecimento do setor i
destinado ao consumo final privado; I; ¢ o fornecimento do setor i destinado ao investimento
privado; G; ¢ o fornecimento do setor i destinado ao governo (consumo e investimento); E; € o
fornecimento do setor i destinado as exportagdes para o resto do mundo; Y; total da demanda
final atendida pelo setor i (C; + I; + G; + E;); X; ¢é o valor bruto da producao do setor i (ou
oferta total de i); M; sdo as importagOes feitas pelo setor j; T; o total dos tributos indiretos
liquidos recolhidos pelo setor j; VA; € o total do valor adicionado bruto do setor j; € C; € o custo
total de producdo do setor ;.

A partir do Quadro 3, observando-se a produgao:

Xi =Yz Y (22)
E os pagamentos

Xj = i1 2ij + M + T; + VA; (23)



38

Pode-se preservar as identidades macroecondmicas, fazendo,
Yiazij+Y =Xz + M+ T + VA (24)
Subtraindo-se as importacdes das exportacdes (aqui chamadas exportagdes
liquidas, como componente da demanda final), podemos operar algebricamente para

Ci+1i+G +(E,—M)=T; + VA (25)
Generalizando (22) para n setores:

Xi=XYi12;+Ci+G +1; +E (26)
Que se configura o resumo do conjunto de equagdes:

X1 =211 + "'+Z1j + "'+Zln +Y1
X =Zi1+"‘+Zl'j+"'+Zl'n+Yl' (27)

Xn =Zpp +oF+2zZpj+ o+ Zyy + Y,

Ou, ainda:

X1 Zy1 t Zin Y;

7 = (28)

=
Il

Xn Zn1 " Znn
A informag¢dao em (27) sobre a distribui¢do de vendas de cada setor pode ser
sintetizada de forma compacta em notagao matricial como
x=Z;+Y (29)
Considerando os pressupostos do modelo de Leontief, constantes em Miller e Blair
(2009), a saber: 1) relacdes fixas entre o insumo de um setor e seu produto; e ii) retornos
constantes a escala, pode-se deduzir o coeficiente técnico de producdo, também chamado de

coeficiente de insumo-produto ou, ainda, coeficiente de insumo direto, por meio da equagao:

a; =24 (30)

Xj
onde a;; € o coeficiente técnico que indica a quantidade de insumo do setor i

necessaria para a produc¢ao de uma unidade de produto final do setor j. Demais varidveis ja
foram explicadas.

Dessa forma (27) pode ser reescrita, substituindo cada z;; por a;;:

x1 S allxl + -+ allxl + -+ alnxn + Yl

X1 =apxy ot agx;+ o+ agmx, +Y; (31)
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Xp = A X1 + -+ ApiXxi + -+ AQppXy + Yy

Aplicando (30) em (22) e generalizando para n setores, temos:

Xi =i aix + Y (32)
Conforme a matriz, a equagdo (32) pode ser escrita como:
X=AX+Y (33)
Dado que a demanda final ¢ exdgena, tem-se:
X—AX=Y (34)
Ou, ainda:
I-A1y=x (35)

onde o termo (I — A)™!, também chamada matriz B, corresponde a matriz de coeficientes
diretos e indiretos, ou matriz de Leontief. Referida matriz tem dimensao n x n, em que » indica
o numero de setores considerados, cujos elementos podem ser representados por b;;.

Partindo do modelo nacional, podem-se analisar os efeitos em nivel regional. A
primeira tentativa nesse sentido (MILLER, 1957 apud NUNES; CAPUCHO; PARRE, 2012)
consistiu em estimar porcentagens de oferta para cada setor em uma determinada regido.
Contudo, Miller e Blair (2009) alertam que: 1) apesar das informa¢des de uma MIP nacional
serem um tipo de média dos dados dos produtores individuais, a estrutura de produgdo numa
regido particular pode diferir da matriz nacional; ii) quanto menor a area econdmica, sua
economia ¢ mais dependente do comércio com o exterior.

Considerando o esquema hipotético do fluxo intersetorial e inter-regional de bens

para as regides L e M, ambas com dois setores, conforme o Quadro 4, em que ziLjL ¢ o fluxo

monetario do setor i para o setor j na regido L; Z{‘;-’ M ¢ o fluxo monetario do setor i para o setor

j na regidio M; zf ¢ o fluxo monetério do setor i da regido L para o setor j da regido M; e z/1"
¢ o fluxo monetario do setor i da regido M para o setor j da regido L.

ZLL ZLM

Em termos matriciais, Z = [ ML gM M], onde Z!L e ZMMrepresentam matrizes dos

fluxos monetarios intrarregionais e Z™ e ZML representam matrizes dos fluxos monetario inter-

regionais.
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Setores Compradores
Regido L Regido M

1 2 1 2
s S 1 zit ziy zy' ziy'
g R
= & 2 31 735 z5y 75y
(]
E g 1 zME zME zMM zMM
g g = ML ML MM MM
A ~ 2 Z21 Z32 221 Z32

Quadro 4 - Fluxo intersetorial e inter-regional de bens
Fonte: Nunes; Capucho Parré, 2012.

Considerando a produgdo do setor 1 na regido L (XF):
Xk =zl g 2L 4 ZIM 4 2L 4y (36)
Os dois primeiros termos do lado direito representam as vendas do setor 1 dentro
da regido L, os proximos dois termos sdao os fluxos de comércio inter-regional do setor 1 na
regido L para os dois setores que estdo na regido M. O ultimo termo representa as vendas para

a demanda final na regido L.

LL _ qLLylL

LL
: : L z}
Os coeficientes intrarregionais sdo dados por ar¥ = =& = zH = a*l X}, onde cada
i =X T Ay ij 4

LL

a;j’ € o coeficiente técnico de produgdo, que representa o quanto o setor j da regido L compra

MM

do setor i da regido L, por unidade produzida do setor j. Mesmo raciocinio para a;;

ML

ML _ %

Os coeficientes inter-regionais sdo dados por ajj* = - = zli* = all*X}, onde
J

cada a%L ¢ o coeficiente técnico de produgdo, que representa o quanto o setor j da regido M

compra do setor i da regido L, por unidade produzida do setor j. Mesmo raciocinio para aiL]M .
Substituindo tais coeficientes em (36):
Xt = afiX{ +aizX; + aif Xi' + aid' X3 + Y (37)
Isolando Y{ e colocando X! em evidéncia:
(1—arDXt — aisXy —aif' X' — afy' X3! =¥ (38)
Similar para a producdo dos demais setores.
Na forma matricial: AYL = Z'(X%)~1, onde AL representa a matriz de coeficientes
técnicos, intrarregionais, de producdo. Idem para ALM, AMM ¢ AML
Definindo-se, agora, as seguintes matrizes:

ALL ALM XL YL
: c Lx=|:|ev=]":

A= : . : :
AML AMM XM YM

2
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O sistema inter-regional completo de insumo-produto ¢ representado por

(I-—A)X =Y ouX = (I — A)"1Y e as matrizes podem ser dispostas como

I -« 0 ALL ... ALMTY (XL YL
{[0 e }[XM} yM

Efetuando estas operagdes, obtém-se os modelos basicos:
(I — AM)XL — ALMYM = yL (39)
—AMLXL 4 (] — AMM)XM = yM (40)

AIIIIL . AMM

A MIP utilizada na presente tese foi fornecida pelo Banco do Nordeste do Brasil, e
consiste em uma aplicagdo espacial do sistema de insumo-produto, sendo um instrumento de
analise econdmica. Na sua construcdo foram consideradas 60 (sessenta) regides ou zonas (0s
estados nordestinos subdivididos em areas menores, computando 38 (trinta e 0ito)) zonas, mais
Espirito Santo e Minas Gerais abertos em trés zonas. Ao Banco interessam as areas norte dos
dois estados do Sudeste supracitados, e os outros dezesseis estados brasileiros, cada um deles
considerado por inteiro.

Referida MIP também considera 82 (oitenta e dois) setores produtivos econdmicos
e 123 (cento e vinte e trés) produtos, perfazendo, apenas no que diz respeito aos insumos
intermediarios, uma submatriz de 4.920 (quatro mil novecentos e vinte) linhas e 4.920 (quatro
mil novecentos e vinte) colunas.

Os dados de emprego, exportagdes, importagdes, dentre outros, sdo fornecidos por
diversas instituigdes de pesquisa nacionais e estaduais. O ano-base para sua construgao ¢ 2009,
contudo ¢ importante assinalar que embora o quadro socioecondmico dos estados do Nordeste
tenha apresentado considerdveis mudangas na ultima década, sobretudo de 2004 a 2012, as
transformagdes na estrutura produtiva de um determinado territdrio costumam ocorrer somente
em médio ou longo prazo. Ademais, a crise economica 2015-2016 apresentou seus impactos
para a regido apds o periodo considerado na presente tese (2006-2015), fato que ndo causa

perturbagdes a andlise dos resultados.
4.2 Modelagem em equilibrio geral
De acordo com Star (2009), o equilibrio geral para a economia consiste em uma

matriz de pregos de todos os bens, onde a oferta ¢ igual a demanda, simultaneamente, para cada

bem. Assim, faz-se necessario encontrar pre¢os de equilibrio de mercado para todos os
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produtos também de forma simultanea. Existindo um nimero N de bens na economia, um

conjunto de precos pode ser representado por um vetor N-dimensional, como

p = (P1, P2, D3, - PN-1,PN) (41)
Formalmente, o espago de precos, a unidade simplex no R", é
P={plpeRV,p;=0,i=1,.,N Y p; =1} (42)

Supondo que ha um conjunto finito de familias cujos nomes estdo no conjunto H,
para cada familia i € H define-se uma func¢do de demanda, D!(p), em fungdo dos precos
praticados p € P, isto é, D': P — R¥. Supondo, ainda, um conjunto F finito de firmas, onde j €
F, cada um com uma fungéo de oferta S;(p), que também tem os seus valores no espaco real
euclidiano N-dimensional S7: P —» RV, a economia tem uma dotacao inicial de recursos r € Rf
que também ¢ ofertada para a economia. A fun¢do de excesso de demanda de mercado ¢
definido como

Z(p) = Lien D' @) = Xjer () — 7 (43)
Z:P >RV (44)
onde p ¢é o vetor de precos, em que py € o preco do bem k; Z(p) é um vetor N-dimensional,
cada coordenada representa o excesso de demanda (Z(p) > 0) ou de oferta (Z(p) < 0).

De acordo com a Lei de Walras, para todo p € P:

p-Z(P) = Ln=1Pn-Zn(®) = Lieup-D'(®0) — Zjerp-S' (p) —p.7 =0 (45)
complementada pela continuidade, em que:
Z:P - RN, Z(p) (46)

entdo a economia ¢ dita estar em equilibrio quando os pre¢os em todos os mercados se ajustam,
de modo que para cada bem a oferta seja igual a demanda.

Pelo Teorema do Ponto Fixo, seja f(+) continua, definida por f: p — P, entdo existe
x* € P de modo que f(x*) = x™.

Seja a Lei de Walras e a continuidade satisfeitas, com base no Teorema do Ponto
Fixo, existe p* € P, tal que p* é um vetor de equilibrio.

Considerando uma fungdo T(P), definida como T:P — P, onde T(p) =
(Ty(), To(P), ..., T (), ..., Ty(p)) e Y* > 0, 0 processo de ajustamento dos k pregos pode ser
representado por:

max|[0,px+Y*Z(p)]
Z%’:i max[0,pp+Y"Z, (p)]

Ti(p) = (47)

Pelo teorema do Ponto Fixo de Brouwer, p* € P de modo que T(p*) = p* ou

T (p*) = py,. Reescrevendo (47):
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« _ max[0pp+YkzZ,(p")]
Pk SN max(0 o+ Zn ()] (45)

que pode ser satisfeito por p; = 0 (bens livres — caso 1) ou por p; > 0 (bens econémicos —

caso 2).
Definindo:
_ 1
A= Y=1 Max[0,p+Y"Zy (p*)] (“49)
e reescrevendo (48):
Te(0*) = A(pi + Y*Z, (p")) (50)
Como p* ¢é o ponto fixo de T:
pie = Apic + Y*Z () > 0 (51)
Resolvendo (50):
(1 - Dpi = Y*Z, (") (52)
em seguida, multiplicar por Z; (p*):
(1 = DpiZi(p*) = A (Z,(p*))? (53)
aplicando a Lei de Walras:
0= II¥=1 pltzk(p*) = ZkECasel pltzk(p*) + ZkECaseZ p;Zk(p*) (54)
Quando py, = 0 (caso 1), entdo
0 = Ykecase1 p;Zk(p*) (55)
Considerando p;, > 0 (caso 2), a partir de (51) temos:
0= (1= 2).Ykecase2 PkZk (@) = A Xecasez V¥ (Zr(p*))? (56)

Usando a Lei de Walras, estabelece-se que o lado esquerdo ¢ igual a 0, mas o lado
direito pode ser zero apenas se Zy (p*) = 0 para todo & tal que py, > 0 (k, no caso 2). Assim, p*
¢ um equilibrio.

Contudo, ndo existe um modelo unico de Equilibrio Geral Computavel (EGC),
sendo que a literatura passou a classificar os modelos quanto aos seus objetivos (walrasiano ou
macromodelo); quanto a regra de fechamento (neoclassico, neokeynesiano ou poupanca

forgada, keynesiano, fechamento de Johansen, kaleckiano ou estruturalista, fundos
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emprestaveis e fechamento de Pigou ou saldos reais), ou quanto a técnica utilizada para
determinagdo de seus parametros (calibragem ou econometria).

O modelo adotado nesta tese € o walrasiano, com fechamento neoclassico e
parametros determinados pela técnica da calibragem, utilizando parametros obtidos de estudos
economeétricos.

A abordagem walrasiana parte dos estudos seminais de Leén Walras, ao provar que
os pregos de todos os bens podem se equilibrar conjuntamente, e que esse equilibrio existe.
Shoven e Whalley (1992) afirmam que as analises de Equilibrio Geral Computavel se
originaram do debate sobre a viabilidade de se computar a alocag@o de recursos nas economias
sob a otica do 6timo de Pareto. O primeiro trabalho desta natureza foi desenvolvido por
Harberger (1962), seguido por Scarf e Hansen (1973), sendo o EGC popularizado nas décadas
recentes para avaliacao de politicas publicas em paises em desenvolvimento, tendo em vista a
relativa simplicidade na andlise e a disseminag@o de softwares especificos para tal finalidade.
A abordagem walrasiana ¢ caracterizada pela otimizagdo individual e interagdo através dos
mercados de bens e fatores de producao.

O fechamento neoclassico ¢ aquele que mais se parece com o modelo walrasiano,
pressupondo que o investimento ¢ igual a poupanca, garantindo pleno emprego dos fatores de
producao.

Quanto a determinagdo do valor dos parametros, a calibragdo ¢ a técnica mais utilizada
para esta finalidade. Justifica-se a escolha, em detrimento dos modelos de determinagao
econométrica, pela necessidade de uma estimativa para um sistema de equagdes simultaneas,
que ¢ considerado impossivel para a maior parte dos modelos EGC, bem como o reduzido grau
de liberdade, a escassez de dados e o tempo que permeiam os modelos. Outra explicagdo, esta
mais empirica, para a escolha da calibracdo reside nas mudancas significativas da estrutura
econOmica de paises em desenvolvimento, o que prejudica a previsibilidade, dado histérico de
tais economias.

As referéncias para o presente estudo sdo os empreendimentos financiados pelo
Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE), administrado pelo Banco do
Nordeste do Brasil, para o periodo de 2006 a 2015.

Para a constru¢do do modelo pretende-se utilizar a estrutura basica do
GTAPinGAMS, por meio do Projeto de Analise de Equilibrio Geral da Economia Brasileira
(PAEG), modelo econdmico capaz de representar as economias das grandes regides brasileiras

e paises parceiros. (GURGEL; PEREIRA; TEIXEIRA, 2010).
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4.3 O PAEG

Sua estrutura basica advém do modelo GTAPinGAMS, que por sua vez ¢ norteado
pelo Global Trade Analysis Project (GTAP). Essa modelagem permite a solu¢ao de problemas
econdmicos como um problema de complementaridade ndo linear em linguagem de
programacao GAMS. (TEIXEIRA; PEREIRA; GURGEL, 2013).

O modelo PAEG ¢ estdtico, multirregional e multissetorial. Cada regido ¢
representada por uma estrutura de demanda final, composta por despesas publicas e privadas
com bens e servicos. O modelo baseia-se no comportamento otimizador dos agentes — o
Apéndice A apresentara os blocos de producdo e consumo utilizados. Sua consisténcia €
mantida por meio do equilibrio de mercado, do balango de rendas, da competicao perfeita e do
retorno constante a escala, de forma que os custos com insumos intermedidrios e fatores de
produgdo se igualem ao valor da produgdo, e os lucros econdmicos, a zero.

A funcao de producao tem Elasticidade de Substitui¢ao Constante (CES), em que
componentes do valor adicionado (fatores primarios de producao) podem ser substituidos entre
si, sendo tal processo determinado a partir de uma elasticidade de substitui¢do, enquanto os
insumos intermediarios e o valor adicionado s3o combinados a partir de uma funcao Leontief.
A escolha entre importagdes de diferentes parceiros comerciais ¢ baseada na pressuposi¢ao de
Armington. (GURGEL; PEREIRA; TEIXEIRA, 2010).

O fechamento do modelo considera que a oferta total dos fatores primarios nao se
altere, mas tais fatores sdo moveis entre setores, dentro de uma regido. Nao ha desemprego no
modelo; portanto, os pregos dos fatores sdo flexiveis. Pelo lado da demanda, investimentos e
fluxos de capitais sao mantidos fixos, bem como o saldo do balanco de pagamentos.

Dessa forma, mudangas na taxa real de cambio devem ocorrer para acomodar
alteracdes nos fluxos de exportagcdes e importacdes apds os choques — o volume do fluxo de
capitais ¢ mantido fixo, variando apenas o volume de exportacdo e importacao. O consumo do
governo podera se alterar com mudancas nos pregos dos bens, assim como a receita advinda
dos impostos estara sujeita a mudangas no nivel de atividade e no consumo.

A identidade contabil no conjunto do GTAPinGAMS para a produ¢ao interna, de
acordo com Rutherford (2005) ¢é

vomy, = Y vxmd;,s + vsty + X vdfm;;, + vpdm;, + vdim;, + vdgmy, (57)
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em que a producdo doméstica (vom,;,-) € distribuida para as exportacdes (vxmd,,s), s€rvicos
de transporte internacional (vst;,), a demanda intermediaria (vdfmijr), consumo das familias
(vpdm,,), de investimento (vdim;,-) e consumo do governo (vdgm;,).

A identidade contabil para bens importados, que t€ém um valor agregado de vim;,
entre demanda intermediéria (vifm;j-), o consumo privado (vipm;,) € o consumo publico
(vigmyy) €:

vimg, = Y vifm;j,. + vipm,. + vigm,, (58)

Insumos para Yir incluem insumos intermediarios (nacionais e importados), fatores
moveis de produgdo (vfmg;, f € m), e os fatores fixos de produgdo (vf7s;., f € s). Fator de
equilibrio de mercado ¢ dado por uma identidade relacionando o valor do fator pagamento a
fator renda Y;; vfmg;,. = evomg,.

Condigdes internacionais de equilibrio do mercado exigem que as exportagdes da
regido » do bem i (vxm;,) seja igual as importagdes do mesmo bem em todos os parceiros
comerciais:

VXM =Yg VXM (59)

Da mesma forma, as condi¢des de equilibrio sdo solicitadas para o mercado de
servigos de transporte internacionais. Fornecimento global de servigos de transporte j, vt; €

igual ao valor das exportagdes de servigos de transporte:

vtj = )., UStj, (60)

O equilibrio entre oferta e demanda no mercado para o servigo de transporte j
equivale a oferta de servigos de transporte para a soma em todos os fluxos bilaterais de
comércio de insumos de servigos:

vy = Disr VEWTjisr (61)

A restri¢dao de orcamento publico €, portanto, dada por:

YiRI + RS+ RS+ Y RM + REH + v = vgm, (62)

Restricdo orcamentaria das familias relaciona fator lucro liquido de pagamentos de
impostos as despesas de consumo e investimento privado:

Y revome, — R = vpm, + vim, (63)
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Considerando as condi¢des de concorréncia perfeita com retornos constantes de

escala, estas se aplicam para cada um dos setores produtivos:

Yi: Dpvfmp + X (vifmy, + vdfmy,) + R = vom, (64)
M Ys(vamdig, + X vtwryie) + Rl = vimg, (65)
Cr: Xi(vdpmy, + vipmy,) + Rf = vpm, (66)
Gy: Xi(vdgmg, + vigmy) + Rf = vgm, (67)
I.: Y ;vdim;, = vim, (68)
FTg: evome, = Y, vfme;,.  fEs (69)
YTj: X vstyy = vt; = Xigr VEWTjigr (70)

A fungao de producdo ¢ segmentada (hipotese da separabilidade) em trés niveis: a)
no primeiro nivel, funcao de Leontief implica que a composicao 6tima de bens intermediarios
e recursos primdrios independe dos precos relativos destes dois componentes, de modo que ¢
possivel tratd-los de maneira independente; b) em seguida, as funcdes CES utilizam
elasticidades de substitui¢ao entre os fatores de producdo e entre os insumos intermediarios
para determinar a propor¢do otima de recursos; c¢) por fim, dada a quantidade de bens
importados que as firmas pretendem comprar, estas utilizam a elasticidade de Armington para
determinar o quanto demandario de cada regido. (FEIJO; ALVIM, 2010).

Pode-se, também, considerar a hipotese mobilidade plena dos fatores de producao
apenas entre as regioes brasileiras, o que sugere ndo mobilidade dos fatores produtivos entre as
regides brasileiras - cada fator de produgdo ¢ especifico da regido, podendo apenas ser

transferido ou alocado entre setores dentro da propria regido.

4.4 Estratégia de aplicacao dos choques

Para atingir os objetivos propostos no presente projeto pretende-se simular dois
cenarios alternativos ao estagio atual de aplicagao dos recursos do FNE. Em ambos os cenarios
sera considerada mobilidade imperfeita dos fatores primarios de producao - trabalho e capital:
mobilidade plena dentro da regido e ndo mobilidade entre as regides brasileiras.

O primeiro cenério trabalhado propde a retirada do valor correspondente ao total
médio financiamento pelo FNE no periodo de 2006 a 2015 - atualizado pelo IGP-DI - por meio

da imposi¢do de um imposto endégeno, na mesma proporcao do FNE, criado para gerar uma
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receita tributaria equivalente ao gasto do FNE em cada setor especifico. A receita desse imposto
¢ direcionada ao governo de cada regido brasileira, considerando a participa¢do do valor
adicionado de cada regido no total brasileiro. Essa situa¢dao simula o ndo direcionamento dos
recursos do Fundo ao setor produtivo, possibilitando ao governo utiliza-los na forma de
transferéncia as familias.

Saliente-se, contudo, que a ado¢ao de um imposto artificial endégeno pode produzir
uma distor¢ao no prego do bem no setor especifico em que foi produzido.

O segundo cenario propde utilizar o mesmo volume de recursos do FNE
considerado no cenario anterior para reduzir os impostos sobre o consumo intermediario (ICMS
e [PI sobre a producao setorial), bem como reduzir os impostos sobre uso dos fatores primarios
de produgao (capital e trabalho), impondo a restri¢ao de que o nivel de atividade do governo
nao se altere. Com esse cenario, o setor produtivo beneficiado com a redugao tributaria fica
desobrigado de atuar na area de atuacao do Fundo.

O modelo de Equilibrio Geral Computével utilizado na execug@o dos choques desta

tese estdo descritos no Apéndice A.

4.5 Fonte de dados

O modelo de Equilibrio Geral utilizado na presente tese considerou os dados da
MIP ano base 2009, cedidos pelo Banco do Nordeste. Referida matriz possui 123 produtos que
foram agrupados de acordo com o Quadro 1A no Anexo.

Quanto as regides, foram consideradas aquelas constantes no Quadro 5.

Codigo Regido
01 Alagoas
02 Bahia
03 Ceara
04 Maranhio
05 Paraiba
06 Pernambuco
07 Piaui
08 Sergipe
09 Rio Grande do Norte
10 Regido Sudeste
11 Regido Norte
12 Regido Centro-Oeste
13 Regido Sul

Quadro 5 - Regides selecionados na MIP - Nordeste
Fonte: Elaboragao propria, com dados da pesquisa.
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Os valores dos financiamentos do FNE foram obtidos por meio dos relatérios anuais
de Resultados e Impactos do Fundo, disponiveis na internet, bem como versdo impressa. Para
execugao do choque foi considerada a média aritmética dos financiamentos no periodo de 2006
a 2015, apo6s atualizacdo dos mesmos pelo IGP-DI para 31.12.2015.

A operacionalizagdo se deu pelo uso dos softwares Microsoft Excel 2013 e

MATLAB R2010a.
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5 RESULTADOS E DISCUSSOES

A andlise por meio da modelagem em equilibrio geral permite verificar diversos
impactos econdmicos a partir da simulagao de determinado choque.

A pressuposicdo basica do modelo de equilibrio geral sugere que o volume
financiado pelo FNE demandaré a contratacdo de recursos produtivos (trabalho e capital) e a
aquisicdo de insumos que ampliardo a produgdo na magnitude dos recursos recebidos.

Tal aumento da produgdo tendera a incrementar a demanda por insumos
intermediarios em outros setores da economia que devem reagir ampliando também a sua
produgdo para atender a esse aumento de demanda, bem como por fatores primarios de
producdo (novamente capital e trabalho). A maior demanda por capital e trabalho tende a
reduzir o nivel de desemprego de tais fatores e a elevar suas remuneragoes.

Espera-se que os recursos do FNE aumentem o valor da producao, possibilitando o
aumento da oferta daqueles setores estimulados com tais recursos. Assim, espera-se reducao no
preco desses bens para os setores demandantes e insumos ¢ consumidores finais, bem como
dinamizag¢do econdmica por meio do incremento nos fluxos de vendas estaduais, inter e
intrarregionais.

O aumento da contratacdo de mao de obra e capital tende a aumentar a renda das
familias, fato que estimula novamente o aumento da demanda por bens e servigos (efeito
induzido). Essas varia¢des dos pregos € das quantidades repetem-se na economia regional até
que se equilibrem, de forma a acomodar todos esses efeitos.

Dessa forma, espera-se que as aplicacdes do FNE dinamizem a economia
nordestina, ao estimular a demanda de recursos e insumos ¢ a oferta de bens, e que seus efeitos
tendam a se distribuir nas demais regioes por meio do efeito transbordamento.

O presente capitulo analisara o efeito das aplicagdes do FNE na economia
nordestina diante de dois cenarios discriminados nos subitens na sequéncia a apresentacao da

execucao do Fundo no periodo.

5.1 Cenario 1: Retirada do FNE por meio da imposicao de um tributo e devolucao ao

governo

A hipotese norteadora desse cendrio anteriormente descrito ¢ que, considerando o

FNE um financiamento com taxas diferenciadas direcionado aos setores beneficiados, a retirada
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do FNE por meio da imposi¢ao de um tributo em valor equivalente ao mesmo tenda a fazer com
que tais recursos retornem aos governos das regides brasileiras e que sejam gastos da forma que
melhor lhes aprouver.

A Tabela 1 retrata o efeito proposto no cendrio 1 nos setores/atividades analisados.
Observa-se redugdo percentual na produgdo em sua maioria, principalmente naqueles
classificados como agropecudrio e industrial — com forte dependéncia de crédito subsidiado,
seja pelas condi¢des edafoclimaticas, seja pela deficiente infraestrutura regional.

As atividades ligadas a Comércio e Servicos per si dispdoem de outras formas de
financiamento, por vezes mesmo recorrendo a crédito de curto prazo, dado o volume menor de
inversao ¢ caracteristicas do setor. Ja o setor de Infraestrutura tem uma atuacdo bem limitada
no FNE, dada a concorréncia de recursos por outros setores, conforme discutido por Gongalves

etal. (2011).



Tabela 1 - Variacdo da producdo para setores selecionados - auséncia do FNE e redistribuicao pelo governo - Estados do Nordeste e Brasil - em A%
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Rio Grande do Centro-
Alagoas Bahia Ceara Maranhio | Paraiba | Pernambuco Piaui Sergipe Norte Sudeste Norte oes te Sul

Milho e Soja -27,839 -30,895 -8,077 -23,776 4,859 2,653 -33,061 -42,551 -14,997 1,648 1,877 1,141 1,060
Cana-de-agticar -1,130 -8,499 4,540 3,686 -5,946 -1,853 -21,154 -31,778 -5,352 -0,200 -0,364 -0,462 -0,341
Fruticultura -10,269 -1,588 -2,382 1,954 3,758 -7,763 -4,324 -1,625 -5,651 -0,097 0,056 -0,052 0,001
Extrativismo e Outras Culturas -36,448 -18,891 -8,733 1,806 -9,103 -6,494 -16,388 -25,264 -10,371 1,565 1,423 1,377 1,030
Bavinocultura -18,487 -14,555 -21,073 -26,282 -21,930 -19,665 -11,489 -18,109 -11,791 2,276 2,920 2,173 2,357
Suinos e Aves -6,711 -13,640 -10,975 -23,040 -7,270 -1,782 -16,447 -15,538 -3,057 0,456 1,195 0,422 -0,177
Pesca e Aquicultura -9,167 -3,771 -30,488 -15,059 -11,912 -1,810 -14,254 -6,872 -45,806 -0,006 -0,005 -0,005 -0,056
Outros Pecuaria -45,199 -39,171 -49,732 -29,778 -47,021 -49,469 -50,260 -45,438 -46,313 14,514 19,912 18,164 12,816
Indistria Extrativa 10,535 -4,760 5,860 35,398 1,462 -4,278 1,940 6,225 2,628 -0,143 -1,952 2,217 -2,040
Agroindistria -4,383 -4,851 -1,664 -6,896 -2,317 -0,534 -5,748 -11,549 -2,825 -0,407 -0,423 -0,521 -0,589
Indistria Quimica e Petroquimica -20,003 3,091 -5,329 -0,827 -2,491 -0,714 4,463 2,366 -4,490 -0,117 -0,428 -0,476 -0,273
Insdastria de Transformagio -25,893 -14,542 -6,840 -20,757 -4,739 -23,945 -15,428 -15,768 -2,925 0,667 0,891 0,690 0,847
Indistria Pesada -21,690 4,164 -8,355 -18,066 -17,834 -10,577 0,492 -26,480 -32,930 0,346 0,073 -0,014 0,119
Infraestrutura 1,086 0,515 0,377 1,682 0,760 0,115 1,481 1,004 1,033 -0,024 -0,180 -0,129 -0,097
Prod. e Distr. de Eletr., Gas, agua, esgoto e

limp. urbana 5,248 -0,594 0,355 -8,116 -4,684 0,885 -1,321 6,332 -16,975 -0,001 -0,376 -0,380 -0,227
Comércio 0,428 0,096 -0,611 -0,161 -0,045 0,027 0,077 -2,369 -1,276 -0,086 -0,257 -0,252 -0,159
Transporte, armazenagem e Correios 0,813 0,746 0,374 2,432 0,090 -0,063 2,100 0,911 -0,014 -0,144 -0,520 -0,439 -0,312
Serv. de Educ. e Satide Mercantis 2,812 2,230 2,156 2,574 2,329 1,820 4,856 3,212 2,326 -0,128 -0,263 -0,221 -0,221
Serv. Imobiliarios e Alugueis 1,383 1,096 0,464 0,993 1,049 1,015 3,064 0,856 0,574 -0,115 -0,301 -0,262 -0,178
Qutros Servigos 4,259 5,105 5,150 5,739 3,459 3,752 5,644 4,434 4,142 -0,008 -0,075 -0,010 -0,033

Fonte: Elaboragdo propria, com dados da pesquisa.
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A retirada do FNE na economia nordestina ¢ equivalente a introdu¢do de um
imposto a producdo que ao reduzir a remuneracdo do capital inibe a producdo, conforme
discutido por Gongalves; Neves e Alexopoulos, (2014), ao analisarem a economia brasileira no
periodo de 1947 a 2009.

Assim, a reducdo da disponibilidade de taxas de juros diferenciadas para o
financiamento ao setor produtivo tende a reproduzir efeitos semelhantes aqueles descritos por
Romer (2012). Nessa situacao especifica do FNE, dado o aumento do custo de capital, observa-
se a reducdo na remuneracdo dos fatores primarios de producao (Grafico 13), em especial o

fator capital, corroborando a reducdo na produgdo apresentada.
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Grafico 13 - Variacdo da remuneracdo dos fatores primarios de producdo: trabalho e capital - auséncia do FNE e
redistribuicdo pelo governo - Estados do Nordeste ¢ Brasil - em A%
Fonte: Elaborago propria, com dados da pesquisa.
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O forte vazamento da economia nordestina, que canaliza recursos principalmente
para a regido Sudeste, conforme descrito por Alves (2011), contribui para o impacto negativo
na remuneragao dos fatores de producdo também do Sudeste nesse cenario.

A queda no produto apresentada tende a provocar aumento médio no prego real dos
produtos dentro da regido Nordeste, conforme verificado na Tabela 2. Esse incremento ¢ mais
perceptivel nas atividades agropecuarias, condizente com o exposto na Tabela 1. Contudo,
percebe-se também tal comportamento no preco real das atividades industriais em todos os
estados da regido, a excecdo da industria quimica e petroquimica na Bahia, Piaui e Sergipe,
da industria pesada na Bahia.

Reflexo da reduc¢do da renda (ver Grafico 14), os pregos médios reais das atividades
classificadas como comércio e servigos apresentam reducdo, mesmo acontecendo com
atividades ligadas a administragdo publica, explicado pelo aumento da participagao do governo

na economia.



Tabela 2 - Variacdo dos precos reais para setores selecionados - auséncia do FNE e redistribuicdo pelo governo - Estados do Nordeste e Brasil - em A%

55

Rio Grande do Centro-
Alagoas | Bahia | Ceara | Maranhiao | Paraiba | Pernambuco | Piaui | Sergipe Norte Sudeste | Norte oeste Sul

Milho e Soja 11,760 11,723 3,236 5,849 -0,812 0,037| 17,130 24917 5,311 0,001| -0,010 -0,013[ -0,006
Cana-de-ac¢icar 0,216| 2,280| -0,863 -0,622 1,763 0,604| 8,973 10,599 1,072 -0,023| -0,028 -0,009( -0,012
Fruticultura 4,282 0,671 0,758 -1,159 -1,104 2,537 1,429 0,080 1,349 -0,022| -0,008 -0,003| -0,010
Extrativismo e Outras Culturas 9,319 4,299| 2,069 0,208 2,329 1,786] 3,843 5,278 2,014 -0,034 -0,006 0,001| -0,007
Bavinocultura 9,560 7,741| 10,052 11,350 11,607 10,021 6,115 8,572 6,296 0,022 0,043 0,045| 0,029
Suinos e Aves 4,157] 8,280 6,115 12,235 4,162 1,682] 9,176 8,316 1,846 0,186 0,099 0,105 0,259
Pesca e Aquicultura 5,861 2,080 29,300 11,419 8,351 0,757| 10,677 3,780 49,053 -0,003| 0,003 0,022| 0,017
Outros Pecuaria 12,267| 11,492| 11,691 6,587 11,231 12,526| 12,112 11,558 11,820 0,294 0,313 0,275| 0,206
Indis tria Extrativa -0,4731 1,040 -0,545 -2,639 -0,318 0,555| -0,014 -0,669 -0,525 -0,090( -0,086 -0,057| -0,026
Agroindistria 1,358 1,419| 0,406 1,985 0,664 0,329] 1,770 2,797 0,455 0,205 0,136 0,154| 0,186
Indis tria Quimica e Petroquimica 4,250] -0,371 1,265 0,015 0,465 0,130] -0,426 -0,702 0,484 -0,043( -0,111 -0,033| -0,066
Insddastria de Transformacio 5,624 3,014 1,594 4,551 1,241 5,870 4,197 3,251 0,616 0,017 0,016 0,027| 0,006
Inddstria Pesada 4,304| -0,304| 1,630 2,670 3,522 2,011 0,446 6,270 6,321 -0,038 -0,047 -0,028( -0,036
Infraestrutura -0,708[ 0,004 0,151 -0,855 -1,011 0,415] -1,662 -0,700 -1,257 -0,029( -0,023 -0,018[ -0,018
Prod. e Distr. de Eetr., Gas, agua, esgoto e

limp. urbana -1,096] 0,576] -0,029 2,431 1,421 -0,229|] 0,774 -1,798 7,740 -0,040{ -0,066 -0,019| -0,012
Comércio -0,813 -0,434( -0,386 -0,201 -0,444 -0,659| -0,370 0,030 -0,291 -0,038| -0,010 -0,012
Transporte, armazenagem e Correios -1,134] -0,788] -1,045 -1,083 -0,835 -0,760] -1,520 -0,912 -0,956 -0,041| -0,035 -0,033] -0,029
Serv. de Educ. e Saiide Mercantis -1,355] -1,130| -1,497 -1,203 -1,420 -1,186| -2,391 -1,474 -1,607 -0,032 -0,033 -0,008( -0,014
Serv. Imobiliarios e Alugueis -1,368| -1,025| -0,972 -1,335 -1,194 -0,976| -2,434 -1,153 -1,173 -0,026 0,008| -0,002
Outros Servicos -1,144] -0,494| -0,867 -0,812 -0,846 -0,921| -0,670 -0,867 -0,913 -0,023( 0,033 -0,010f -0,016

Fonte: Elaboragao propria, com dados da pesquisa.
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Grafico 14 - Variagdo percentual dos componentes do PIB pela otica da demanda - auséncia do FNE e
redistribui¢do pelo governo - Estados do Nordeste ¢ Brasil - em A%
Fonte: Elaboragéo propria, com dados da pesquisa.

O recuo na producgdo, nos precos reais médios, bem como na remuneragdo dos
fatores de produc¢ao tende a conduzir para uma retragdo do Produto Interno Bruto Regional. O
Grafico 14 retrata o efeito proposto no cenario 1 nos componentes do PIB pela 6tica da
demanda. Como esperado, o maior impacto tende a acontecer nos estados da regido Nordeste,
ainda que exista um efeito marginal para as demais regides brasileiras por conta do efeito
transbordamento.

Para compensar a auséncia da politica publica de crédito subsidiado destinada ao
setor produtivo regional, o Grafico 14 mostra a necessidade do expressivo aumento dos gastos
do governo. Tal comportamento ¢ natural, tendo em vista que o recurso do FNE nesse cenéario
retorna para o caixa do governo.

Os demais componentes analisados apresentam forte retracdo, principalmente o
consumo privado e as exportacdes. A eliminacao do Fundo destinado ao setor produtivo tende
a encarecer o crédito, aumentando o custo de capital para as firmas instaladas no Nordeste

brasileiro, o que reduz a utilizacdo dos fatores de producao e o produto gerado — diminuindo a
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oferta doméstica e a exportagdo, bem como a renda média — inibindo o consumo e provocando
a desaceleragdo da economia.
Tal fato pode ser refletido na redugdo do bem-estar das familias, conforme

evidenciado no Grafico 15.
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Grafico 15 - Variagdo do bem-estar das familias - Estados do Nordeste ¢ Brasil - em A% e RS bilhdes de 2009
Fonte: Elaboragado propria, com dados da pesquisa.

Observa-se queda desse indicador para todas as regides analisadas, fato que pode
sugerir melhor eficiéncia na alocagdo dos recursos destinadas ao setor produtivo por meio do
crédito subsidiado vis-a-vis a alocacdo por outras acdes governamentais.

Corroborando Banerjee ¢ Newman (1993) e Galor e Zeira (1993) quanto a
necessidade de financiar o agente privado para romper o circulo vicioso e reduzir a desigualdade
regional pela assimetria do crédito.

Tais resultados se aproximam daquele encontrado por Soares et al. (2014a),
mostrando que, sem o direcionamento do FNE, o capital tende a convergir para regides com
caracteristicas semelhantes — nesse caso, para as regides mais prosperas, aumentando a

desigualdade intra-regional.
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5.2 Cenario 2: Retirada do FNE por meio da reducido dos impostos sobre consumo

intermediario e fatores primarios de producio

Como visto, o FNE ¢ financiado por 1,8% da arrecadacdo do Imposto Sobre
Produtos Industrializados e do Imposto de Renda. Dessa forma, o presente cenario elimina ou
reduz proporcionalmente a aliquota tributaria paga pelo setor produtivo, equivalente ao valor
médio dos financiamentos do Fundo no periodo de 2006 a 2015, facultando ao setor produtivo
melhor alocagao do recurso.

Nesse cenario, o comportamento da producdo nos setores/atividades selecionados
segue a mesma tendéncia do cenario anterior, diferindo do primeiro em termos de magnitude.

A Tabela 3 apresenta recuo da producdo nos setores/atividades relacionados ao
setor agropecuario do Nordeste, porém numa magnitude inferior a reducao verificada no
cendrio 1. Contudo, a sensibilidade nos setores/atividades industriais ¢ maior, apresentando
reducdes mais significativas nesse cendrio e a migracdo da producdo para outras regides,

beneficiando principalmente a regiao Norte.
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Tabela 3 - Variag¢ao da producdo para setores selecionados - auséncia do FNE e redugdo dos tributos sobre consumo intermedidrio e fatores primarios de produgao - Estados do

Nordeste e Brasil - em A%

Rio Grande Centro-
Alagoas | Bahia | Ceard |Maranhio| Paraiba [Pernambuco| Piaui |Sergipe | do Norte |Sudeste| Norte | oeste | Sul

Milho e Soja -25,835| -29,992| -5,120 -23,629| 8,563 5348 -31,958| -42,199 12,980  1,892| 2,326] 1,393| 1,182
Cana-de-acticar 1,673 -8,806| 3,819 8,741  -2,970 -0,566| -16,887( -32,290 6,855 -0,219| -0,627[ -0,562| -0,771
Fruticultura 7,846 0,081 -0,525 3,069 5715 6,291 -2,057| -1,083 -4,125  -0,047| -0,072 -0,145| -0,146
Extrativismo e Outras Culturas -35,039| -16,992| -6,236 1,422 6,570 -4,304| -14,000( -25,150 -8,594 1,619 1,704 1,486 1,057
Bavinocultura -17,212| -13,336| -19,759 -24,149| -20,838 -18,708|  -9,771| -17,934 -11,986| 2,368  3,024] 2317| 2,353
Suinos e Aves -3,019( -11,155| -7,047 -20,454|  -3,849 1,781 -13,162| -13,252 0,312 0421 0849 0425 -0,056
Pesca e Aquicultura -7,903[  -2,878| -29,643 -13,703| -10,436 0,914 -11,889| -5418 -45,735|  0,426| 0,287| 0414| 0313
Outros Pecudria -43,597| -37,760| -49,004 -25,656| -45,485 -48,930| -50,038| -44,783 -45,788| 14,348 19,670| 17,977| 12,572
Industria Extrativa 26,734  3,727| 20,381 33,897 17,500 2,130| 27,356| 17,723 15323| -1,325| -3,624| -5410| -4,956
Agroindustria -3,801| -4,171| -0,835 5,444 1,945 0,096 -5741| -12,111 2,939 -0,138| -0,084| -0,126| -0,358
Indiistria Quimica e Petroquimica 22,083 2,176| -7,176 1,642 -2,868 -1,956| 0,128/ -0,253 -6,893| 0,119 0,348 -0,166| 0,076
Insdistria de Transformagao 28,439 -16,362| -9,204|  -22,934| -6,697 -24,738| -19,452| -18,576 -6,077| 1,038/ 1,750/ 1,190 1,259
Indistria Pesada -24,072|  3,089| -11,093 -20,483| -19,348 -12,169|  -4,914| -28,265 34,490 0512 0512 0,176 0,188
Infraestrutura 0,386 -0,108| -0,368 0325 0,193 -0,473| 0,550 0,076 0321 0040 0,09 -0,013] -0,026
Prod. e Distr. de Hetr., Gas, 4gua, esgoto e

limp. urbana 7,261| 1,564 2,459 5,323  -2,298 4,046| 2,786 8,019 -14,453| 0,215 -0932| -0949| -0,721
Comércio 2,515 1,864| 2,165 2,926| 2,756 1,990 4,257 -0,855 0,009| -0,112| -0286| -0,328| -0,242
Transporte, armazenagem e Correios 4,292 3,256 3,733 7,408 3,464 2,437 8,073 4,494 3,563 -0,284 0,810 -0,674 -0,509
Serv. de Educ. e Satide Mercantis 1,610 1,497] 1,334 1,316 1,126 1,084 2,664 1,929 1,190 -0,058[ -0,192[ -0,186| -0,173
Serv. Imobilirios e Alugueis 3,313 2,641 2,797 3,212| 3,136 2,556| 5,882 2,624 2,282 -0139| -0326| -0,297| -0,221
Outros Servi¢os 0,042 0,035 0,053 0,155 0,040 0,068 0,033] 0,010 0,009 0,019] -0,075| -0,007] 0,007

Fonte: Elaboragdo propria, com dados da pesquisa.
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A reducao da disponibilidade de recursos com taxas de juros diferenciadas do FNE
para a regido Nordeste, que tende a provocar o deslocamento produtivo para outras regides,
conforme observado e discutido a partir da Tabela 3, tende ainda a reduzir a remuneragao dos

fatores de produgao regionais, principalmente do fator capital. (Grafico 16).
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Grafico 16 - Variagdo da remuneragdo dos fatores primarios de produgdo: trabalho e capital - auséncia do FNE e
reducdo dos tributos sobre consumo intermediario e fatores primarios de producdo - Estados do Nordeste e Brasil
-em A%

Fonte: Elaboragao propria, com dados da pesquisa.

Confirma-se, assim, Ray (2000), ampliando a desigualdade dada a auséncia de
politica que corrija as falhas de coordenacdo a imperfei¢do no mercado de capitais e se reafirma
Pessoa (2015), dada a relagdo entre desenvolvimento financeiro € o crescimento econdmico.
Recrudesce, dessa forma, a assimetria dada a dotacao inicial de riqueza, conforme discutido por

Becker (1975) e Atkinson (1975).
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O aumento da remuneragao do fator de produgao trabalho para os estados da Bahia,
Piaui, Sergipe e Rio Grande do Norte pode ser explicado pela migracdo da produgdo para
atividades como Industria Quimica e Petroquimica, Industria de Transformacdo e Industria
Extrativa, que historicamente apresentam melhores remuneragdes para tal fator vis-a-vis as
atividades agropecuarias.

Tal como no cendrio anterior, a queda no produto tende a provocar aumento médio
no prego real dos produtos dentro da regido Nordeste, conforme verificado na Tabela 4. Esse
incremento ¢ mais perceptivel nas atividades agropecudrias e industriais em todos os estados
da regido. Ja os pregos médios reais das atividades classificadas como comércio e servigos

apresentam reducdo, mesmo acontecendo com atividades ligadas a administragao publica.
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Tabela 4 - Variagao dos pregos reais para setores selecionados - auséncia do FNE e reducdo dos tributos sobre consumo intermediario e fatores primarios de produgdo - Estados

do Nordeste e Brasil - em A%

Rio Grande do Centro-
Alagoas | Bahia | Ceara | Maranhio | Paraiba | Pernambuco | Piaui | Sergipe Norte Sudeste | Norte | oeste Sul

Milho e Soja 11,760 11,723] 3,236 5,849 -0,812 0,037 17,130 24,917 5311 0,001 -0,010 -0,013| -0,006
Cana-de-acticar 0,216 2,280] -0,863 -0,622 1,763 0,604 8973 10,599 1,072 -0,023 -0,028 -0,009| -0,012
Fruticultura 4282 0,671 0,758 -1,159]  -1,104 2,537( 1,429 0,080 1,349 -0,022| -0,008 -0,003| -0,010
Extrativismo e Outras Culturas 9,319] 4,299 2,069 0,208 2,329 1,786 3,843 5,278 2,014 -0,034( -0,006 0,001{ -0,007
Bavinocultura 9,560 7,741 10,052 11,350 11,607 10,021 6,115 8,572 6,296 0,022 0,043 0,045 0,029
Suinos e Aves 4,157 8280] 6,115 12,235 4,162 1,682 9,176 8,316 1,846 0,186 0,099 0,105 0,259
Pesca e Aquicultura 5,861 2,080 29,300 11,419 8,351 0,757 10,677 3,780 49,053 -0,003( 0,003 0,022| 0,017
Outros Pecuaria 12,267 11,492 11,691 6,587| 11,231 12,526 12,112 11,558 11,820 0,294 0313 0,275 0,206
Indistria Extrativa -0,473( 1,040] -0,545 -2,639]  -0,318 0,555 -0,014 -0,669 -0,525 -0,090| -0,086 -0,057| -0,026
Agroindistria 1,358 1,419] 0,406 1,985 0,664 0,329 1,770 2,797 0,455 0,205 0,136 0,154 0,186
Indistria Quimica e Petroquimica 4250 -0,371] 1,265 0,015 0,465 0,130 -0,426 -0,702 0,484 -0,043| -0,111 -0,033| -0,066
Insdustria de Transformacao 5,624 3,014 1,594 4,551 1,241 5,870 4,197 3,251 0,616 0,017 0,016 0,027 0,006
Indistria Pesada 4304 -0,304] 1,630 2,670 3,522 2,011] 0,446 6,270 6,321 -0,038( -0,047 -0,028| -0,036
Infraestrutura -0,708[ 0,004] 0,151 -0,855 -1,011 0,415 -1,662 -0,700 -1,257 -0,029] -0,023 -0,018| -0,018
Prod. e Distr. de Eletr., Gas, agua, esgoto e

limp. urbana -1,096 0,576] -0,029 2,431 1,421 -0,229| 0,774 -1,798 7,740 -0,040| -0,066 -0,019| -0,012
Comércio -0,813( -0,434] -0,386 -0,201 -0,444 -0,659| -0,370 0,030 -0,291 -0,038| -0,010 -0,012
Transporte, armazenagem e Correios -1,134( -0,788( -1,045 -1,083 -0,835 -0,760] -1,520 -0,912 -0,956 -0,041 -0,035 -0,033| -0,029
Serv. de Educ. e Saide Mercantis -1,355( -1,130] -1,497 -1,203 -1,420 -1,186| 2,391 -1,474 -1,607 -0,032 -0,033 -0,008| -0,014
Serv. Imobiliarios e Alugueis -1,368( -1,025] -0,972 -1,335 -1,194 -0,976| -2,434 -1,153 -1,173 -0,026 0,008 -0,002
Outros Servigos -1,144( -0,494] -0,867 -0,812|  -0,846 -0,921| -0,670 -0,867 -0,913 -0,023( 0,033 -0,010| -0,016

Fonte: Elaboragao propria, com dados da pesquisa.
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A restricao imposta de ndo alteragdo na atividade do governo e a redistribui¢dao dos
recursos do FNE por meio da reducdo dos tributos sobre consumo e os fatores de produg¢ao para
o setor privado regional provocam aumento de preco relativo da FBKF, conforme evidenciado
no Grafico 17. Todavia, observa-se que nos estados com melhor infraestrutura econémica, tais

como Bahia, Pernambuco, Ceara e Maranhao o aumento ¢ mais significativo.

IIo
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Grafico 17 - Variacdo Percentual dos Componentes do PIB pela 6tica da demanda - Auséncia do FNE e redugao
dos tributos sobre consumo intermediario e fatores primarios de produg¢ao - Estados do Nordeste e Brasil - em A%
Fonte: Elaboragdo propria, com dados da pesquisa.

Ainda assim, dado o comportamento dos demais componentes, o resultado ¢ uma
retracdo do PIB em todos os estados nordestinos, sendo os maiores recuos observados para o
Rio Grande do Norte (-1,68%), Sergipe (-1,65%), e Alagoas (-1,56%), situacdo esperada pela
fragilidade de suas estruturas econdmicas, com atividades produtivas preponderantemente
agropecuarias, com baixo valor adicionado.

Diante desse cenario, o bem-estar das familias apresenta uma variagao negativa,
contudo numa magnitude bastante inferior ao primeiro cenario, conforme apresentado no

Grafico 18.
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Grafico 18 - Variacdo do bem-estar das familias - auséncia do FNE e reducdo dos tributos sobre consumo
intermediario e fatores primarios de produgdo - Estados do Nordeste e Brasil - em A% e R$ bilhdes de 2009
Fonte: Elaboragéo propria, com dados da pesquisa.

Isso decorre do aumento do nivel do investimento privado, bem como do recuo
mais suave da remuneragdo dos fatores de producdo, que tendem a atenuar também a redugao
do consumo privado.

O resultado em ambos os cenario vai de encontro ao argumento utilizado por
Robinson (1952) e Kuznets (1955), evidenciando aqui a necessidade do setor financeiro para

desconcentragdo do crédito.

Faz-se necessario a presenca da politica publica para reduzir a assimetria de
crédito, rompendo o circulo vicioso descrito por Crocco; Cavalcante e Castro (2005), Amado
(2006) e Nogueira; Crocco e Santos (2010), direcionando recursos para regides menos

desenvolvidas do que nas regides centrais.



65

6 CONSIDERACOES FINAIS

A presente tese procurou avaliar o impacto do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste (FNE) na economia regional, por meio da simulacao de cenarios
alternativos ao atual, seja pela restituicdo ao poder publico dos recursos atualmente
direcionados para o Fundo, seja pela devolugdo do mesmo ao setor privado.

Especificamente, foram mensurados os impactos do FNE nos mercados de produtos
e de fatores, em termos de rendimentos e de sua distribui¢do entre os agentes economicos nos
diferentes estados em cenarios selecionados, bem como verificado seus impactos sobre o bem-
estar da populacdo ap6s a constru¢do de um modelo de Equilibrio Geral Computavel, com base
na MIP do Nordeste - ano-base 2009.

Considerando o FNE parte de uma politica publica de desenvolvimento regional
que busca estimular a economia por meio da concessdo de financiamentos ao setor produtivo
com taxas de juros diferenciadas, cuja fonte de recursos advém de percentual do imposto sobre
a renda e do imposto sobre produtos industrializados, cabe o questionamento quanto ao seu
impacto para o desenvolvimento da regido ou, de outro modo, qual seria o0 comportamento da
economia regional na sua auséncia.

A utiliza¢do do crédito como estratégia de intervencao estatal para corrigir falhas
de mercado e promover o desenvolvimento regional tem sido amplamente discutida na literatura
especializada e estd amparada nos modelos relacionam crescimento econdmico e
desenvolvimento financeiro.

Dessa forma, o diferencial proposto na presente tese foi utilizar a modelagem em
Equilibrio Geral Computavel para avaliar alteragdes no nivel de atividade econdmica, bem
como no indice de bem-estar dos consumidores, na possibilidade de término dessa politica
publica de taxas de juros diferenciadas.

Para tanto, foram propostos dois cenarios alternativos. O primeiro operacionalizou
a retirada do FNE por meio de um imposto capaz de gerar uma receita tributaria equivalente ao
gasto do FNE em cada setor especifico, direcionando esse recurso ao governo de cada regiao
brasileira. Ja o segundo cenario reduziu os impostos sobre o consumo intermediario e sobre o
uso dos fatores primarios de produgdo, permitindo que o setor privado alocasse os recursos
onde lhe fosse mais atrativo.

Todavia, ressalte-se que os cenarios construidos ndo se apresentam como

alternativas viaveis, considerando o pacto federativo acordado por meio da Carta Magna de
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1988. Os resultados alcangados reforgam a necessidade dos fundos constitucionais contribuindo
para a reducdo das desigualdades regionais brasileiras.

As simulacdes, em ambos os cenarios - diferindo apenas em magnitudes - apontam
para uma redug¢do no nivel de atividade economica na regiao Nordeste, puxada principalmente
pela reducdo do produto das atividades agropecuarias, mesmo comportamento para a
remunerac¢do dos fatores primarios de producdo e consequente queda no nivel de bem-estar.

Todos os componentes da demanda final regional apresentam redugdo, exceto o
gasto do governo, que precisa aumentar para compensar a perda do nivel de atividade.

Observou-se, ainda, migragdo para atividades que exigem menor risco - atividades
agropecuarias no Nordeste do Brasil tendem a apresentar risco elevado dadas as condi¢des
edafoclimaticas regionais - e para outras regioes do pais com melhor nivel de infraestrutura e
recursos financeiros.

Em sintese, a auséncia da politica regional de empréstimos ao setor produtivo por
meio de taxas de juros diferenciadas induz a maior concentra¢do de recursos em regides mais
prosperas, acentuando a desigualdade e a assimetria de renda.

Dada a limitagao dos dados, o presente trabalho foi realizado apenas para o Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE). Contudo, sugere-se a ampliacdo do seu
escopo para os Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte (FNO) e Centro-Oeste
(FCO), possibilitando verificar se a mesma tendéncia ocorre nos demais.

Outra linha de investigagdo aqui sugerida ¢ a avaliacao de eficiéncia econdmica dos
fundos constitucionais. Diversos trabalhos citados na revisao de literatura desta tese apontam
impacto positivo dos mesmos; a presente tese comprova a importancia do FNE como politica
de desenvolvimento regional. Contudo, diante da escassez de recursos, e passados vinte e oito
anos do inicio da execucao da politica, surge o questionamento: Os fundos constitucionais
maximizam os impactos positivos, a partir dos insumos disponibilizados?

Faz-se necessario aprofundar estudos que possam mensurar a eficiéncia dessa
politica publica, seja por métodos paramétricos (fronteira estocastica) ou ndo paramétricos
(andlise envoltoria de dados), contribuindo para maximizar os efeitos dessa politica publica, de

forma a atenuar a persistente desigualdade regional brasileira.
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APENDICE A - Modelo de equilibrio geral utilizado

$title Modelo em MPSGE para Estudar o FNE

* Incluir dados:

$include dados.gms

* Chave para ativar remog¢ao do FNE:

set fne rem(j,r) chave para ativar a retirada do FNE,
red(r) chave para ativar a redistribuicdo dos recursos do FNE para os estados,
iiss(i,j,r)  chave para ativar realocagdo do FNE a insumos intermedidrios com
balanco do governo,
ivaa(f,j,r) chave para ativar realocagdo do FNE a fatores produtivos com balango do
governo,
ifam(i,r) chave para ativar realocacao do FNE ao consumo das familias com
balanco do governo
isect(i,r)  chave para ativar realoca¢ao do FNE a setores especificos
fne _rem(j,r) = no;
red(r) = no;
iiss(i,j,r) = no;
ivaa(f,j,r) = no;
ifam(i,r) = no;

isect(i,r) = no;
parameter  rredist peso de distribuicdo do FNE entre as regides;
rredist(r) = 0;

rredist(rbr) = sum(f, evom(f,rbr))/sum((f,rrbr), evom(f,rrbr));

* Here the model in MPSGE starts:



Sontext

$model:MODEL_FNE

$sectors:
c(r) ! Consumption
g(1) ! Government demand
nv(r) ! Investments
y(i,r)$vom(i,r) ! Supply

D(i,r)$vomd(i,r) ! Domestic output
m(i,r)$vxmd(i,r) ! Imports from abroad
x(1,r)$vxm(i,r) ! Exports to abroad

mm(i,r)$vim(i,r) ! Interstate trade

$commodities:
pe(r) ! Private consumption price index
pg(r) ! Public consumption price index
pinv(r) ! Investment price index

py(j,r)$vom(j,r) ! Output price index
pd(j,r)$vomd(j,r)! Domestic output price index
pm(j,r)$vxmd(j,r) ! Import price index
pf(f,;r)$evom(f,r) ! Primary factors rent
px(j,r)$vxm(j,r) ! Export price index

pfx ! Exchange rate

pmm(i,r) ! Import price index among Brazilian regions
$consumers:

hh(r) ! Representative household in Brazil

govt(r) ! Representative government
Sauxiliary:

unemp(r)$u0(r) ! Unemployment

KSTOCK(r)$steady ! Capital stock

FNE TAX(j,R)$fne_rem(j,r) ! Remove fne



redist(r)$red(r) ! Redistribute fne resources

1is(i,j,r)$iiss(i,j,r) ! Allocate fne resources to reduce taxes on
intermediate inputs

iva(f,j,r)$ivaa(f,j,r) ! Allocate fne resources to reduce taxes on

primary factors
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ifm(i,r)$ifam(i,r) ! Allocate fne resources to reduce taxes on family
consumption

isct(i,r)$isect(i,r) ! Allocate fne resources to reduce taxes on family
consumption

$prod:y(j,r)$vom(j,r) t:eta(j) s:esubd(j)

0:py(j,r) g:(vom(j,r) - vxm(j,r))
0:px(j,r)$vxm(j,r) q:vxm(j,r)

i:pd(j,r) g:vomd(j,r)

1:pm(j,r) q:vxmd(j,r)

$prod:D(j,r)$vomd(j,r) t:0s:0 i.tl:esubd(i) va:esubva(j)

o:pd(j,r) q:vomd(j,r) a:govt(r)  tirto(r,)) a:govt(r)
n:fne_tax(j,r)$fne rem(j,r)
+  a:govt(r) n:isct(j,r)$isect(j,r)

1:py(i,r) q:vdfm(i,j,r) p:(1+rtfd0(i,j,r)) 1.tl: a:govt(r) t:rtfd(i,j,r)
a:govt(r) n:iis(i,j,r)$iiss(i,,r)

i:;pmm(i,r) q:(sum(s, vifm(i,j,s,r))) p:(1+rtfd0(i,j,r)) itl: a:govt(r)
trtfd(i,j,r) a:govt(r) n:iis(i,j,r)$iiss(i,j,r)

1:pf(f,r) q:vfm(f,j,r) p:(1+rtfO(f,3,r)) va: a:govt(r)
turtf(f,),r) a:govt(r) n:iva(f,j,r)$ivaa(f,j,r)

$prod:mm(i,r)$vim(i,r) s:esubm(i)
o:pmm(i,r) q:vim(i,r)

i:py(i,s) q:(vipm(i,s,r) + vigm(i,s,r) + viim(i,s,r) + sum(j, vifm(i,j,s,r)))

$prod:c(r) s:1 i.tl:esubd(i)
0:pc(r) q:vpm(r)
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1:py(i,r) q:vdpm(i,r) L.tl: p:(1+rtpd0(i,r)) a:govt(r) t:rtpd(i,r) a:govt(r)
n:ifm(i,r)$ifam(i,r)
1:pmm(i,r) q:(sum(s, vipm(i,s,r))) i.tl: p:(1+rtpiO(i,r)) a:govt(r) t:rtpi(i,r) a:govt(r)

n:ifm(i,r)$ifam(i,r)

$prod:g(r) s:0 i.tl:esubd(i)

0:pg(r) q:vgm(r)
1:py(i,r) q:vdgm(i,r) 1.tl: p:(1+rtgd0(i,r)) a:govt(r) t:rtgd(i,r)
i:;pmm(i,r) q:(sum(s, vigm(i,s,r))) i.tl: p:(1+rtgd0(i,r)) a:govt(r) t:rtgd(i,r)

$prod:inv(r) s:0 i.tl:esubd(i)
0:pinv(r) q:vinm(r)
1:py(i,r) q:vdim(i,r) L.tl: p:(1+rtid0(i,r)) a:govt(r) t:rtid(i,r)
i:;pmm(i,r) q:(sum(s, viim(i,s,r))) i.tl: p:(1+rtii0(i,r)) a:govt(r) t:rtii(i,r)

$prod:m(i,r)$vxmd(i,r)

o:pm(i,r) q:vxmd(i,r)

1:pfx q:vxmd(i,r)
$prod:x(i,r)$vxm(i,r)

o:pfx q:vxm(i,r)

1:px(i,r) q:vxm(i,r)

* Private household:

$demand:hh(r)
d:pc(r) q:vpm(r)
e:pinv(r) q:(-vinm(r)) r:kstock(r)$steady

* e:pf(fyr)) g:(evom(fr))
e:pf(f,r)$(u0(r) eq 0) q:(evom(f,r)) r:kstock(r)$(sameas(f,"cap") and steady)
e:pf("cap",r)$ul(r) q:evom("cap",r) r:kstock(r)$steady
e:pf("lab",r)$ul(r)  q:(evom("lab",r)/(1-ul(r)))
e:pf("lab",n$ul(r)  q:(-evom("lab",r)/(1-u0(r))) r:unemp(r)$ul(r)
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e:pc(r) q:(-r_d _f(r))
e:pfx q:(-trade_d(r))
e:pfx q:(-trade_i(r))

*  epg(n)$red(r) q:0.5 riredist(r)$red(r)
*  empe(r)$red(r) q:1  rredist(r)$red(r)
*  empg(r)$red(r) q:1  rredist(r)$red(r)

* Government:

$demand:govt(r)
d:pg(r) q:vgm(r)
e:pe(r) q:(-r_d_g(r)

* e:pc(r)$red(r) q:0.5 r:redist(r)$red(r)
e:pe(r)$red(r) q:1  riredist(r)$red(r)

$constraint:unemp(r)$ul(r)

pf("lab",r) =e= pc(r);

$CONSTRAINT:KSTOCK(r)$STEADY
PF("CAP",r) =E= PF("lab",r)/pc(r);

$constraint:fne tax(j,r)$fne rem(j,r)

fne exp(r,j) =E= D(j,r)*pd(j,r)*vomd(j,r)*(fne(j,r)-fne_tax(j,r));

$constraint:redist(r)$red(r)
redist(r) =e= sum((j,nr), D(j,nr)*pd(j,nr)*vomd(j,nr)*(fne(j,nr)-fne_tax(j,nr)$fne rem(j,nr)))
*rredist(r) - sum(j, D(,r)*pd(j,r)*vomd(j,r)*(fne(j,r)-fne_tax(j,r)$tne_rem(j,r)));

$constraint:iis(i,j,r)$iiss(i,j,r)

g(r) =e=1;

$constraint:iva(f,j,r)$ivaa(f,j,r)

g(r) =e=1;



$constraint:ifm(j,r)$ifam(j,r)

g(r) =e=1;

$constraint:isct(j,r)$isect(j,r)

g(r) =e=1;

$report:
vivom_(i,r) o0:py(i,r)
vivxm_(1,1) 0:px(i,r)
vi:vxmmd_(i,r) i:pm(i,r)

* vivbam_(i,r) o:pt
v:vomd (i,r) 1:pd(i,r)
v:vim_ (i,f)r) 1:pf(f,r)
vivim_(i,r) o:pmm(i,r)
vivxxm_(1,8,r) 1:py(i,s)
v:vpm_(r) 0:pc(r)
vivdpm_(i,r) 1:py(i,r)
vivdpmm_ (i,r) 1:pmm(i,r)
vivgm (1) 0:pg(r)
vivdgm_(i,r) 1:py(i,r)
vivdgmm_(i,1) 1:pmm(i,r)
v:vinm_(1) o:pinv(r)
vivdim_(i,r) 1:py(i,r)
vivdimm_ (i,r) 1:pmm(i,r)
vivxmd_(i,r) o:pm(i,r)

vivxmm_ (1,r) 1:px(i,r)

prod:y(i,r)
prod:y(i,r)
prod:y(i,r)

prod:d(i,r)

prod:y(i,r)
prod:d(i,r)

prod:mm(i,r)

prod:mm(i,r)

prod:c(r)
prod:c(r)
prod:c(r)

prod:g(r)
prod:g(r)
prod:g(r)

prod:inv(r)
prod:inv(r)
prod:inv(r)

prod:m(i,r)
prod:x(i,r)
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*  y:lab _fl (r)$lab_fl(r) i:pf("lab",r) prod:cc(r)

$offtext
$sysinclude mpsgeset MODEL _FNE

* Acrescentar desemprego:

ul(r) = 0;
steady = 0;

unemp.l(r)$ul(r) = ul(r);
KSTOCK.L(r) = 1;
KSTOCK.FX(r)$(NOT STEADY) = I;
unemp.lo(r)$u0(r) = u0(r)*3/4;

MODEL FNE.workspace = 128;
MODEL FNE.iterlim = 0;
$include MODEL_ FNE.gen
solve MODEL FNE using mcp;

* Clean-up run:
MODEL_FNE.ITERLIM = 60000;
$INCLUDE MODEL_FNE.GEN

SOLVE MODEL FNE USING MCP;

*$exit

display vpm__.I, vgm .1, vom_ .1, vxm_.I;

* Store initial value of some variables:

vomO(i,r) = vom_.1(i,r);

vxmO(i,r) = vxm__.l(1,r);
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vxmmdO(i,r) = vkmmd__.1(i,r);

*vbamO(i,r) = vbam_.I(i,r);
vomdO(i,r) = vomd_.1(i,r);
vimO(@i,f,r) = vfm_.1(i,f;r);

*vbamO(i,r) = vbami.l(i,r);

vimO(i,r) = vim__.1(i,r);

vxxmO(i,s,r) = vxxm_.1(i,s,r);

vpmO(r) = vpm__I(1);
vdpmO(i,r) = vdpm__.I(i,r);
vdpmmO(i,r) = vdpmm__1(i,r);

vgmO(r) = vgm_.I(r);
vdgmO(i,r) = vdgm__.I(i,r);
vdgmmO(i,r) = vdgmm__1(i,r);

vinmO(r) = vinm__.I(r);
vdimO(i,r) = vdim__.I(i,r);

vdimmO(i,r) = vdimm__.1(i,r);

vxmdO(i,r) = vxmd .I(i,r);

vxmmO(i,r) = vxmm__.1(i,r);

fne rep(r,i,"fne0 $") = fne_exp(r,i)/1000;

fne rep(r,i,"%fne0/VP")$vomd(i,r) = fne_exp(r,i)/1000/vomd(i,r)*100;

fne rep(r,"tot","%fne0/VP") = sum(i, fne_exp(r,1)/1000)/sum(i,vomd(i,r))*100;
fne rep(r,"tot","%fne/PIB") = sum(i, fne exp(r,1))/pibO(r,"df")*100;

*#  Applicar o choque aqui:
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* Para remover o FNE, colocar a palavra yes no lugar do no:

rto(r,j)$tne(j,r) = rto0(r,j) + fne(j,r);
fne rem(j,nr)$tne(j,nr) = yes;

red(r) = yes;

*** Usar o FNE para abater outros impostos:

* Se aplicado como redu¢ao do imposto ao uso de insumos intermediarios (colocar o yes no
lugar do primeiro no abaixo):

iiss(i,j,nr)$fne(j,nr) = no;

1iss(1,"agid",nr) = NO;

1iss(1,"quip",nr) = NO;

1iss(1,"indt",nr) = NO;

1iss(1,"indp",nr) = NO;

1iss(1,"cnst",nr) = NO;

red(r)$(sum((i,j,s), iiss(i,j,s))) = no;
iis.lo(i,j,nr)$iiss(i,j,nr) = -inf;

iis.up(i,j,nr)$iiss(i,j,nr) = +inf;

* Se aplicado como redu¢do do imposto ao uso do fator trabalho (colocar o yes no lugar do
primeiro no abaixo):

ivaa("lab",j,nr)$fne(j,nr) = no;

ivaa("lab","agid",nr) = NO;

ivaa("lab","quip",nr) = NO;

ivaa("lab","indt",nr) = NO;

ivaa("lab","indp",nr) = NO;

ivaa("lab","cnst",nr) = NO;

red(r)$(sum((j,s), ivaa("lab",j,s))) = no;
iva.lo("lab",j,nr)$ivaa("lab",j,nr) = -inf;

iva.up("lab",j,nr)$ivaa("lab",j,nr) = +inf;
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* Se aplicado como redug@o do imposto ao uso do fator capital (colocar o yes no lugar do
primeiro no abaixo):

ivaa("cap",j,nr)$fne(j,nr) = no;

ivaa("cap","agid",nr) = NO;

ivaa("cap","quip",nr) = NO;

ivaa("cap","indt",nr) = NO;

ivaa("cap","indp",nr) = NO;

ivaa("cap","cnst",nr) = NO;

red(r)$(sum((j,s), ivaa("cap",j,s))) = no;
iva.lo("cap",j,nr)$ivaa("cap",j,nr) = -inf;

iva.up("cap",j,nr)$ivaa("cap",j,nr) = +inf;

* Se aplicado como redu¢do do imposto ao consumo final das familias (colocar o yes no lugar
do primeiro no abaixo)

ifam(j,nr)$fne(j,nr) = no;

red(r)$(sum((j,s), ifam(j,s))) = no;
ifm.lo(j,nr)$ifam(j,nr) = -inf;

ifm.up(j,nr)$ifam(j,nr) = +inf;

* Redirecionar o FNE para setores selecionados:

* Se aplicado como estimulo a setores especificos (colocar o yes no lugar do primeiro no
abaixo):

* definir os setores entre aspas como abaixo, coloquei todos os setores aqui,
* mas deve-se colocar o yes apenas na frente dos setores escolhidos

* milho e soja:

isect("miso",nr) = no;

* cana de acucar:

isect("cana",nr) = no;

* fruticultura:

isect("frut",nr) = no;

* extrativismo e outras culturas:



isect("ocul",nr) = no;

* bovinos:

isect("bovi",nr) = no;

* suinos e aves:
isect("suav",nr) = no;

* pesca e aquicultura:
isect("pesc",nr) = no;

* outros pecuaria:
isect("opec",nr) = no;

* industria extrativa:
isect("extr",nr) = no;

* agroindustria:
isect("agid",nr) = no;

* quimica e petroquimica:
isect("quip",nr) = no;

* industria de transformacgao:
isect("indt",nr) = no;

* industria pesada:
isect("indp",nr) = no;

* construgao civil:
isect("cnst",nr) = no;

* producdo e distribuicao de eletricidade, gas, dgua, esgoto e limpeza urbana:
isect("egal",nr) = no;

* comérceio:

isect("comr",nr) = no;

* transporte, armazém e correio:
isect("trnp",nr) = no;

* servicos de informagao:
isect("infr",nr) = no;

* outros servigos:
isect("otsr",nr) = no;

* administracdo, saude, educagdo publica e seguridade social:

isect("admp",nr) = no;
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* todos os setores a0 mesmo tempo e por igual:

isect(j,nr)$fne(j,nr) = no;

* Nao alterar o codigo abaixo:
red(r)$(sum((j,s), isect(j,s))) = no;
isct.lo(j,nr)$isect(j,nr) = -inf;

isct.up(j,nr)$isect(j,nr) = +inf;

* Solve the policy case:

fne tax.lo(j,nr) = -inf;
fne_tax.up(j,nr) = +inf;
redist.lo(r) = -inf;

redist.up(r) = +inf;

*unemp.lo(r)$u0(r) = u0(r)*3/4;
*unemp.lo(r)$ul(r) = 0;
*kstock.up(r)$steady = 1.2;

$include MODEL_FNE.gen
solve MODEL FNE using mcp;

display fne;

fne gastos(r,j,"Simul.($bi)") = d.1(j,r)*pd.1(j,r)*vomd(j,r)*(fne(j,r)-fne_tax.l(j,r));
fne gastos(r,j,"%Simul./VA_model") = fne_gastos(r,j,"Simul.($bi)")/(sum(f, vfm(f,j,r)))*100;

parameter  redistf;
redistf(r,"$_end") = redist.1(r);
redistf(r,"$_red") = sum((i,nr), D.1(i,nr)*pd.I(i,nr)*vomd(i,nr)

*(fne(i,nr)+fne_tax.l(i,nr)$fne rem(i,nr)))*rredist(r);

redistf(r,"$_orig") = sum(j, D.1(j,r)*pd.1(j,r)*vomd(j,r)*(fne(j,r)+fhe tax.1(j,r)));
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redistf(r,"$ net") = sum((i,nr), D.I(i,nr)*pd.1(i,nr)*vomd(i,nr)

*(fne(i,nr)+fne_tax.l(i,nr)$fne rem(i,nr)))*rredist(r)

- sum(j, D.1(j,r)*pd.1(j,r)*vomd(j,r)*(fne(j,r)+fne_tax.I(j,r)$the rem(j,r)));
redistf(r,"%")$sum(s, redistf(s,"$ red")) = redistf(r,"$ red") / sum(s, redistf(s,"$ red"));
redistf(r,"prev%") = rredist(r);

*sum(f, evom(f,r))/(sum((ff,s), evom(ff.s))) ;

* Calculate change in trade flows:

pettr(i,r)$vxmdO(i,r) = round(100*(vxmd_.1(i,r)/vxmdO(i,r) -1));
brexp(i,s,r) = vxxm__.1(i,s,1);

brimp(i,s,r) = vxxm__.I(i,1,s);

* Changes in total exports and imports

tpctexp(i,r)$vxmmO(i,r) = (vxmm__.1(i,r)/vxmmO(i,r) - 1)*100;
tpctimp(i,r)$vxmdO(i,r) = (vxmd__.1(i,r)/vxmdO(i,r) - 1)*100;

* Change in PIB (PIB = private consumption + public consumption + investments + exports -

imports):

chpib(r) = round(100*(((pc.1(r)*vpm_.I(r) + pg.l(r)*vgm .I(r) + pinv.l(r)*vinm__.I(r)
+ sum(i, px.1(i,r)*vxm_.1(i,r)) + sum((i,s), py.1(i,r)*vxxm_.1(i,r,s))
- sum(i, pm.I(i,r)*vxmmd .1(i,r)) - sum((i,s), py.1(i,r)*vxxm_.1(i,s,r)))
/pc.l(r))/
(vpmO(r)+vgmO(r)+vinmO(r)+sum(i, vxmO(i,r))
+sum((i,s), vxxmO(i,r,s))
- sum(i, vxmmdO(i,r))

- sum((1,s), vxxmO(i,s,r)))-1),2);

chpib_r(r,"%ch_C") = round(100*((pc.1(r)*vpm_.1(r)/pc.l(r)) / vpmO(r) - 1), 3);
chpib_r(r,"%ch_G") = round(100*((pg.1(r)*vgm__.1(r)/pc.l(r)) / vgmO(r) - 1), 3);
chpib_r(r,"%ch_L.") = round(100*((pinv.l(r)*vinm_.I(r)/pc.l(r)) / vinmO(r) - 1), 3);



chpib_r(r,"%ch_X.") = round(100*(((sum(i, px.1(i,r)*vxm_.I(i,r)) + sum((i,s),
py.l(i,r)*vxxm_.1(i,r,s))) / pc.l(r))

/ (sum(i, vxmO(i,r))+sum((1,s), vxxmO(i,r,s)))-1), 3);
chpib_r(r,"%ch_M.") = round(100*(((sum(i, pm.I(i,r)*vxmmd .I(1,r)) + sum((3,s),
py.l(i,r)*vxxm_.1(i,s,r))) / pc.l(r))

/ (sum(i, vxmmdO(i,r)) + sum((i,s), vxxmO(i,s,r)))-1), 3);
chpib_r(r,"%ch_PIB") = chpib(r);
chpib_r("C: Private Consumption","%ch_PIB")= eps;
chpib_r("G: Government Consumption","%ch_PIB")= eps;
chpib_r("I: Investment","%ch_PIB")= eps;
chpib_r("X: Exports","%ch_PIB")= eps;
chpib_r("M: Imports","%ch PIB")= eps;

chpib_n(r,"%ch_C") = round(100*(vpm_.1(r)/ vpmO(r) - 1), 3);
chpib_n(r,"%ch_G") =round(100*(vgm_.I(r) / vgmO(r) - 1), 3);
chpib_n(r,"%ch_L") = round(100*(vinm__.I(r) / vinmO(r) - 1), 3);
chpib_n(r,"%ch_X.") = round(100*(((sum(i, vxm_.I(i,r)) + sum((i,s), vxxm__.1(i,1,5))))
/ (sum(i, vxmO(i,r))+sum((1,s), vxxmO(i,r,s)))-1), 3);
chpib_n(r,"%ch_M.") = round(100*(((sum(i, vxmmd_.1(1,r)) + sum((i,s), vxxm_.I(1,s,1))))
/ (sum(i, vxmmdO(i,r)) + sum((i,s), vxxmO(i,s,r)))-1), 3);
chpib_n(r,"%ch_PIB") = round(100*(((vpm__.l(r) + vgm__.I(r) + vinm_.I(r)
+ sum(i, vxm__.I(1,r)) + sum((i,s), vxxm__.l(i,r,s))
- sum(i, vxmmd _.I(i,r)) - sum((i,s), vxxm_.I(1,s,r)))
)/
(vpmO(r)+vgmO(r)+vinmO(r)+sum(i, vxmO(i,r))
+sum((i,s), vxxmO(i,r,s))
- sum(i, vxmmdO(i,r))
- sum((1,s), vxxmO(i,s,r)))-1),2);
chpib_n("C: Private Consumption","%ch_PIB")= eps;
chpib_n("G: Government Consumption","%ch_PIB")= eps;
chpib_n("I: Investment","%ch_PIB")= eps;
chpib_n("X: Exports","%ch PIB")= eps;

89



chpib_n("M: Imports","%ch PIB")= eps;

pibr(r,"Bs_C") = round(vpmO(r), 3);
pibr(r,"Bs_G") = round(vgmO(r), 3);
pibr(r,"Bs_I") = round(vinmO(r), 3);
pibr(r,"Bs_X") = round(sum(i, vxmO(i,r))
+ sum((i,s), vxxmO(i,r,s)), 3);
pibr(r,"Bs_ M") = round(sum(i, vxmmdO0(i,r))
+ sum((i,s), vxxmO(i,s,r)), 3);
pibr(r,"Bs_PIB") = round(pibr(r,"Bs_C")
+ pibr(r,"Bs_G") + pibr(r,"Bs_I")
+ pibr(r,"Bs_X") - pibr(r,"Bs M"), 3);
pibr(r,"Up_C") = round(vpm_.I(r), 3);
pibr(r,"Up_G") = round(pg.l(r)*vgm_.1(r)/pc.l(r), 3);
pibr(r,"Up_I") = round(pinv.I(r)*vinm_.I(r)/pc.I(r), 3);
pibr(r,"Up_X") = round((sum(i, px.1(i,r)*vxm__.I(i,r))
+sum((i,s), py.1(i,r)*vxxm__.1(i,1,s)))/pc.1(r), 3);
pibr(r,"Up_M") = round((sum(i, pm.I(i,r)*vxmmd .I(i,r))
+ sum((i,s), py.1(i,r)*vxxm_.1(i,s,r)))/pc.1l(r), 3);
pibr(r,"Up_PIB") = round(pibr(r,"Up_ C")
+ pibr(r,"Up_G") + pibr(r,"Up _I")
+ pibr(r,"Up_X") - pibr(r,"Up_M"), 3);
pibr("Bs: base data","Up_PIB") = eps;
pibr("Up: updated data","Up PIB") = eps;
pibr("C: Private Consumption","Up PIB")= eps;
pibr("G: Government Consumption","Up PIB")= eps;
pibr("L: Investment","Up PIB")= eps;
pibr("X: Exports","Up PIB")= eps;
pibr("M: Imports","Up PIB")= eps;
pibr("* Data in 2004 USS$ bi","Up_PIB")= eps;

vom_rep(r,i,"Bs($bi)") = round(vomdO(i,r), 3);
vom_rep(r,i,"Up($bi)") = round(vomd_.I(i,r), 3);
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vom_rep(r,i,"%ch")$vomd0(i,r) = round((vomd_.I(i,r)/vomd0(i,r) - 1)*100, 3);

fne rep(r,i,"VP ch") = (vomd .1(i,r)-vomdO(i,r));

fne_rep(r,"tot","VP ch") = sum(i, (vomd .I(i,r)-vomdO(i,r)));

fne rep(r,i,"VP%ch")$vomdO(i,r) = (vomd_.1(i,r)/vomd0(i,r) - 1)*100;

fne rep(r,"tot","VP%ch") = (sum(i, vomd .I(i,r))/sum(i, vomdO(i,r)) - 1)*100;

*fhe rep(r,i,"VP_ch/fne")$the gt(r,i) = (vomd_.I(i,r)-vomdO(i,r))/fne_gt(r,i);
*fhe rep(r,"tot","VP_ch/fne")$(sum(i, fne gt(r,1))) =

* (sum(i, vomd _.1(i,r))-sum(i,vomdO(i,r)))/sum(i,fne gt(r,1));

ev(r,"ch w_%") =round(100 * (C.L(r)-1),3);

ev(r,"ch_w_bi$") = round(vpm(r) * (C.L(r)-1),3);

ev("bra","ch_w_bi$") = sum(r, ev(r,"ch_w_bi$"));

ev("bra","ch_ w_%") = round(100* (ev("bra","ch_w_bi$")/sum(r, vpm(r))),2);
ych(j,r) = round(100 * (d.1(j,r) - 1),3);

gch(r) = round(100 * (g.I(r) - 1),3);

ev(r,"ch_pib%") = chpib(r);
ev(r,"ch_Gov%") = gch(r);

pech("r",r) = round(100*(pc.1(r)/pc.l(r)-1),3);
pech_ (1) = round(100*(pc.1(1)-1),3);
pech("n",r) = pcch (r);

pych("r",j,r) = round(100*(py.1(j,r)/pec.l(r)-1),3);
pych_(j,r) = round(100*(py.1(j,1)-1),3);
pych("n",j,r) = pych_(j,r);

pfch(f,"r",r) = round(100*((pf.I(f,r)/pc.1(r))-1),3);
pfch_(f,r) = round(100*(pf.1(f,r)-1),3);
pfch(f,"n",r) = pfch_(f,r);
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pmch("r",i,r) = round(100*(pm.1(i,r)/pc.l(r)-1),3);
pmch_(i,r) = round(100*(pm.1(i,r)-1),3);
pmch("n",1,r) = pmch_(i,r);

finc(r,f,"$inc0") = evom(fr);
finc(r,f,"$inc_n") = pfl(f,r)*evom(f,r);
finc(r,f,"$inc_r") = pfl(f,r)/pc.l(r)*evom(fr);
finc(r,f,"Pf n") = pfl(f)r);

fine(r,f,"Pf ") = pf.1(f,r)/pc.1(r);

parameter  redist ,iis_,iva ,ifm ;
redist (r,"redist") = redist.1(r);
iis_(r,1,J,"redist") = iis.I(1,],r);
iva_(r,f,j,"redist") = iva.l(f},r);
ifm_(r,j,"redist") = ifm.1(j,r);

option ev:3, ych:3, gch:3;

display ev, ych, gch;

display tpctexp, tpctimp, brexp, brimp, chpib;

display pcch, pcch , pych, pych , pfch, pfch , pmch, pmch_;

display fne gastos, redistf, red, redist , iis_, iva_, ifm_, chpib r, chpib_n, finc;

*$exit

*execute unload "resultados.gdx" fne gastos

*execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=fne gastos rng=fne gastos!al'

*execute unload "resultados.gdx" redistf

*execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=redistf rng=redistflal’

execute unload "resultados.gdx" ev

execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=ev rng=ev!al'



execute_unload "resultados.gdx" pibr

execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=pibr rng=pib!al’

execute_unload "resultados.gdx" ych

execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=ych rng=ych!al'

execute_unload "resultados.gdx" chpib r

execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=chpib r rng=chpiblal’

execute_unload "resultados.gdx" pych

execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=pych rng=pych!al’

execute_unload "resultados.gdx" pmch

execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=pmch rng=pmch!al’

execute_unload "resultados.gdx" pfch

execute 'gdxxrw.exe resultados.gdx o=resultados.xls par=pfch rng=pfch!al’
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ANEXO A - A atividades/setores selecionados na MIP - Nordeste

Codigo

Setor/Atividade

Setores Agregados

Milho e Soja em graos

Milho em grao
Soja em grao

02

Cana-de-acticar

Cana-de-acticar

03

Fruticultura

Fruticultura

04

Extrativismo Vegetal e Outras Culturas

Arroz em casca

Trigo em grao e outros cereais
Outros produtos e servigos da lavoura
Mandioca

Fumo em folha

Algodao herbaceo

Café em grao

Produtos da silvicultura

Produtos da exploracgdo florestal

05

Bovinos

Bovinos

06

Suinos e Aves

Suinos vivos
Aves vivas
Ovos de galinhas e outras aves

07

Pesca e Aquicultura

Pesca e Aquicultura

08

Outros pecuaria

Outros pecudria
Leite de vaca e outros animais

09

Industria Extrativa

Petroleo e géas Natural

Minério de ferro

Carvao mineral

Minerais metalicos ndo ferrosos
Minerais ndo metalicos

10

Agroindustria

Abate e preparacdo de produtos de carne

Carne de suino fresca, refrigerada ou congelada
Carne de aves fresca, refrigerada ou congelada
Pescado industrializado

Conservas de frutas, legumes e outros vegetais
Oleo de soja bruto e tortas, bagacos e farelo de soja
Outros 6leos e gordura vegetal e animal exclusive
milho

Oleo de soja refinado

Leite resfriado, esterilizado e pasteurizado
Produtos do laticinio e sorvetes

Arroz beneficiado e produtos derivados

Farinha de trigo e derivados

Farinha de mandioca e outros

Milho beneficiado

Ragoes

Produtos das usinas e do refino de agucar

Café torrado e moido

Café soluvel

Outros produtos alimentares

Bebidas

Produtos do fumo

Beneficiamento de algoddo e de outros téxtil e fiagdo

11

Industria Quimica e Petroquimica

Gas liquefeito de petroleo
Gasolina automotiva
Gasoalcool

Oleo combustivel

Oleo diesel
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Outros produtos do refino de petréleo e coque
Alcool

Outros produtos quimicos inorganicos
Adubos e fertilizantes

Produtos quimicos organicos

Fabricacdo de resinas e elastometros
Produtos Farmacéuticos

Defensivos agricolas

Perfumaria e cosméticos

Tintas, vernizes, esmaltes e lacas
Produtos e preparados quimicos diversos
Artigos de borracha

Artigos de plastico

Cimento

12

Industria de Transformagéo

Tecelagem

Fabricacdo outros produtos téxteis

Artigos do vestuario e acessorios

Preparag@o do couro e fabricagdo de artefatos —
exclusive calgados

Fabricacdo de calgados

Produtos de madeira — exclusive moveis

Celulose e outras pastas para fabricagdo de papel
Papel e papeldo, embalagens e artefatos

Jornais, revistas, discos e outros produtos gravados

13

Industria Pesada

Fabricacao de vidro e de produtos do vidro

Outros produtos de minerais nao metalicos

Gusa e ferro-ligas

Semiacabados, laminados planos, longos e tubos de aco
Produtos da metalurgia de metais ndo ferrosos
Fundidos de aco

Produtos de metal — exclusive maquinas e
equipamentos

Magquinas e implementos agricolas

Outras maquinas e equipamentos

Eletrodomésticos

Maéquinas para escritério e equipamentos de
informatica

Maquinas, aparelhos e materiais elétricos

Material eletrénico e equipamentos de comunicagdes
Aparelhos/instrumentos médico-hospitalar, medida e
optico

Automoveis, camionetas e utilitarios

Caminhdes e 6nibus

Pecas e acessorios para veiculos automotores

Outros equipamentos de transporte

Moéveis de madeira

Produtos diversos

Sucatas recicladas

14

Construgao Civil

Construgdo

15

Producdo e Distribui¢do de Eletricidade e
Gas, Agua, Esgoto e Limpeza Urbana

Producido de energia elétrica

Distribuicdo de energia elétrica

Gas encanado

Agua, esgoto e servico de limpeza urbana

16

Comércio

Comércio varejista
Comércio atacadista

17

Transporte, Armazenagem e Correios

Transporte de carga
Transporte de passageiro
Correio

18

Servigos de Informagédo

Servigos de Informagédo
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19

Outros Servicos

Intermediacdo financeira e seguros
Servigos imobilidrios e aluguel
Aluguel imputado

Servigos de manutengdo e reparagao
Alojamento

Alimentacdo

Servigos prestados as empresas
Educagdo mercantil

Satude mercantil

Servigos prestados as familias
Servicos associativos

Servicos domésticos

20

Administragdo, Saude e Educacdo
Publicas e Seguridade Social

Educagdo publica
Saude publica
Servigo publico e seguridade social

Quadro 1 - A atividades/setores selecionados na MIP - Nordeste

Fonte: Elaboragao propria, com dados da pesquisa




