A taxa social de desconto ¢ o objetivo
de redistribuicio de renda

James Hicks *

1 — Introducio

Um dos grandes desafios ao planejador no setor publico é o de
transformar objetivos publicos em projetos fiéis. Assim, no processo
de planejamento ¢ preciso uma ponte de ligacio entre os ohjetivos
¢ o projcto. Esta ponte compreende os critérios de claboracio e
avaliacdo — critérios que sejam haseados nos objetivos e que sejam
operacionalmente implementdveis ao nivel do projeto.

A literatura sobre a andlise do investimento publico mostra no-
tdvels progressos na teoria € na metodologia, mas, de um modo
geral, ela tem se concentrado em um unico objetivo: a eficiéncia
econdémica. Todavia, com uma realidade cada vez mais complexa, ¢
cada vez mais perigoso pensar em termos de planejamento unidimen-
sional, ou seja, como os objetivos do setor puablico tornam-se cres-
centemente sofisticados e multidimensionais, o planejador deve res-
ponder com teorias e metodologias mais adequadas 4 implementa¢io
necessiria.

Este estudo, tendo em conta o critério da preferéncia social no
tempo, aborda o planejamento com dois objetivos: cliciéncia eco-
némica e redistribui¢iio de renda. As seguintes palavras de William
Alonso ilustram bem as presentes preocupagdes:

“While the measures of efficiency have hecome sophisticated in
dealing with the time dimension by the use of discouting proce-
dures, equity seems to be difficult enough to measure at one
point in time, and few ventured into the problem of interiem-
poral comparisons. How much inequality in the short run can
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be tolerated for greater equality in the long run? The much-de-
bated problem of trade-offs between efficiency and equity, and
their millenary reduction to a common metric which might enable
us to combine them into a common measure, must await develop-
ment of some theory to discount inequality streams.” 1

Ja o espirito deste estudo € bem expressado por Samuel B. Cha-
se, Jr.

“The moral is that a flexible and pragmatic approach must be
taken, As the long-run search for an all-embracing objective func-
tion continues, applied work, a relatively shori-run endeavor,
should disregard logical niceties and search out objective {unc-
tions for specific problems. This will on balance improve decisions,
and will also point up some inconsistencies that will have to be
ironed out over time.” 2

Assim, nossa preocupacio nido ¢ situar a teoria de investimento
publico em um conjuntoc tedrico mais abrangente — a teoria de
bem-estar, por exemplo — mas, como Chase, relaciond-la com o pla-
nejamento aplicado, com a implementagin de objetivos publicos
através de critérios de elaboracio ¢ avaliagiio de projetos.

Desse modo, a Scgio 2 deste artigo procura situar este estudo no
contexto da literatura sobre investimentos publicos. E discutida va-
lidade do planejamento para objetives multiplos e sio definidos os
clementos da funcio objetiva.

Na Seciio 3 a taxa social de desconto, tendo em vista o objetivo
de redistribuicio de renda, ¢ definida, dadas certas pressuposicoes
quanto ao valor relativo da redistribuicio, em termos de eficiéncia
¢ sua variacio no tempo. Nessa mesma segdo, sio discutidos possi-
vels ajustamentos nas estimativas dos custos, necessdrios em virtude
da inclusdo do segundo objetivo.

1 William Alonso, Equity and its Relation to Efficiency in Urbanization,
Working Paper n.® 78, Imstitute of Urhan and Regional Development, (Berkelev:
University of California, 1968), pp. 89,

2 Samuel B. Chasse, Jr., “Introduction and Sumary”, in Problems in Public
Expenditure Analysis, Samuel B. Chase, Jr., (cd), (Washington, D. C.: The
Brookings Institute, 1968), p. 7.
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Na Secdo 4 ¢ apresentada uma implementacio empirica dos con-
ceitos desenvolvidos na Segdo 5, enquanto um resumo e conclusdo
do estudo compdem a Scgio 5.

As projecoes da populacio e renda, utilizadas na Secfio 4, acham-
se descritas no Apindice.

2 — Planejamento com objetivos multiplos

2.1 — Plancjamento para eficiéncia econdémica

Examinemos primeiro o objetivo na andlise tradicional de beneli-
cio-custo: eficiéncia econdmica, Coeteris paribus, o preco pago por
um bem reflete perleitamente a “vontade de pagar” do consumidor,
assim como os custos de oportunidade dos fatores usados na sua
produgio. Este ¢ o caso, evidentemente, num mercado de concor-
réncia perfeita, onde pressupde-se que:

) ndo existam economias externas na produgio ou no consumo;

1) os precos sejam iguais aos custos marginais;

i) a escala de atividade de cada finna nio seja sulicientemente
grande para influenciar a formacio dos pregos; e

iv)  todos os fatores de produgiio estejam plenamente emptregados,

Dadas cssas hipdteses, a conceituagio dos beneficios decorrentes
da eficiéncia econdmica tornasec mais clara. No mercado de con-
corréncia perfeita, um aumento de Cr$ 1,00 no consumo corresponde
exatamente 4 um aumento na renda nacional de Cr§ 1,00, Assim,
a maximizagio do consumo agregado no tempo é sinénimo da ma-
ximizagio da renda nacional. Porém, na medida em que imperfei-
¢oes de mercado se fazem presentes, a intervengio publica torna-se
necessdria para a maximiza¢io da renda nacional. Desse modo, a
participacdo do setor publico ¢ requerida em virtude de imperfeicaes,
tais como indivisibilidade dos bens, economias externas na producio
ou no consumo, custos industriais decrescentes, entre outras. Os

investimentos publicos, com o objetivo de corrigir tais imperfeictes
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de mercado, produzem beneficios de eficiéncia, e a expressio quan-
titativa desse objetivo é a maximizagio da renda nacional.?

Como exemplo, tomemos o caso de v projeto publico destinado
4 geragio de energia elétrica, Suponhamos que o investimento seja
publico em virtude da incapacidade de o setor privado fornecer
energia clétrica na quantidade “certa” pelo preco “certo” (onde o
qualificativo “certo” ¢ definido pelo modelo de concorréncia per-
feita) . Os beneficios brutos do projeto sio dados pela “vontade de
pagar” por parte dos beneficiados (os consumidores da energia elé-
trica), enquanto os custos brutos sio fornecidos pelo valor de todos
0s bens e servigos sacrilicados para que o projeto possa ser implan-
tado e mantido. Os beneficios liquidos sio estimados pela diferenca
entre a “vontade de pagar” e o valor dos bens e servigos sacrilicados
(custo de oportunidade). No caso em que o aumento da renda
nacional é o unico objetivo do investimento publico, esse critério
de beneficios lquidos ¢ suficiente: a maximizacio de beneficios li-
quidos maximiza a renda nacional.

Expressando tais relaces formalmente, temos:

Maximizar %, = ﬁ B (V) - C (X)) )

t=20 (1 + T')t
sujeito ;. Y = [(X)*

4 Para uma discussio maior das condigbes para uma produgio étima no
setor privado, ¢ o caso bascade em eficiéncia econdmica para o setor publico.
Veja, por exemplo, Bernard P. Hereber, Modern Public Finance, {Homewaood,
I1l.: Richard D. Irwin, Inc,, 1967} , especialmente pp. 21-27, para uma discus-
silo sobre produgio étima no setor privade e eficiéncia ccondmica com in-
tervencdo do Governo.

+ Para uma discussdo desses conceitos, veja Stephen A. Marglin, “Objectives
of Water-Resource Development: A General Statcment”, in Archur  Maass,
Maynard M. Hufschmidt, ef. ef., Design of Water-Resource Systems: New
Techniques for Relating Economic Objectives, Engineering Analysis and Go-
vernmental Planning, (Cambridge: Harvard University Press, 1962y, pp. 17-87,
cspecialmente pp. 17-28.

& Mais corretamente, devemos aptesentar a funcio de producdo como vetores
de insumos e produtos. Outras reslrigdes, como no capital inicial, nos custos
de operagiio e manutengio, e restrigoes poditicas ou administrativas, poderiam
ser includdas, mas sua inclusio ndo contribul para o presente argumento.
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onde:

Z, = valor a ser maximizado;

Y = quantidade de bem produzide;

X = quantidade dos insumos usados;

Y = [(X) = fung¢io de producio e restri¢io tecnologica;

E, = (Y, = beneficios de eficiéncia econémica no ano ¢, uma
fungiio da quantidade produzida do bem no ano ¢;

C; = (X¢ = custos dos recursos produtivos no ano ¢, uma fun-
cdo dos insumos usados no ano f;

r — taxa de desconto para eficiéncia econdmica; e

T —= periodo de andlise, em anos.

A maximizagio dessa expressio fornece o valor atual méximo dos
beneficios liquidos, que, por sua vez, maximiza a renda nacional,
dada a condigio de competiciio perfeita no resto da economia.
E; (Y;) mede a “vontade de pagar” dos beneficiados. C; (X,) me-
de o valor monetirio de todos os bens e servicos sacrificados pelos
individuos na economia, para que o projeto ou programa de inves-
timentos possa ser realizado. Na medida em que os precos de mer-
cado ndo reflitam fielmente os custos marginais ¢ a “vontade de
pagar”’, os beneficios de eficiéncia econémica e os custos devem
ser ajustados através de shadow pricing, para que mecam correta-
mente os beneficios liguidos do ponto de vista social. Assim, a
maximiza¢do da fungfo objetiva maximiza a renda nacional e me-
lhora o bem-estar nacional (pressupondo que Z; >0), segundo o
critério de Kaldor-Hicks, ¢

Completando esta descrigio abreviada da andlise de investimento
publico com um objetivo, devemos considerar a taxa de desconto

& O critério de Kaldor-Hicks argumenta que uma mudanca social é desejavel
se¢ os Dbeneficiados da mudanca podem indenizar (vontade de pagar pela mu-
danga) os prejudicados {custo de oportunidade) . Esse critério nio exige que
a indenizagio realinente ocorra, mas somente que os beneficios liquidos sejam
maiores que zero. Para maior discussio, veja Richar Zeckhauser e Flmer
Schaefer, “Puhlic Policy and Normative Economic Theory” in The Study of
Pelicy Formation, Raymond A. Bauer ¢ Kenneth J. Gergen, (eds), {New York:
The Free Press, 1968), pp. 27-11.
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(r). A escolha de uma correta taxa social de desconto para bene-
[icios de¢ eficiéncia econdmica constitui objeto de uma vasta litera-
tura, devendo ser também considerada na proxima secdo deste es-
tudo. Por enquanto, contudo, nossa discussio serd limitada ao rela-
cionamento da escolha de uma taxa de desconto a outras varidveis
¢ hipéteses adotadas na andlise de investimento piblico com um
unico objetivo.

Formalmente, a taxa social de desconto é a taxa marginal de
substituiciio entre o consumo atual e o conswmo futuro da sociedade.
Em um mercado de concorréncia perfeita, essa taxa social de des-
conto ¢ igual & taxa de juros expressa pelo quociente do consumo
atual (ou dinheiro hoje) e consumo futuro (ou dinheiro futuro}.?

Na realidade, porém, virias distor¢fes, tais como incerteza, “ex-
ternalidades” e impostos, confundem a significaciio da taxa de juros
estabelecida em mercado. Exatamente como o shadow pricing é ne-
cessdrio para refletir com precisio o custo marginal e a “vontade
de pugar” sociais, quando as condicdes de concorréncia perfeita nio
estdo presentes, a taxa de juros cstabelecida no mercado imperfeito
deve ser ajustada para melhor refletir a preferéncia social no tempo
pela eliciéncia econdmica.

Em resumo, o planejamenio do investimento publico com o tnico
objetivo de eficiéncia econdmica ¢ essencialmente uma tentativa de
ajustar marginalmente a alocacio de recursos, visando a aproximar-
se do dtimo, gue seria obtido nas condicdes de concorréncia per-
[eita. Desse modo, a soberania do consumidor {expressa por sua
“ventade de pagar”) e a distribuicio da renda nio sio assuntos dis-
cutidos. ® Pode ser que a soberania do consumidor seja aparente-
mente violada (com uma taxa de desconto “artificial” ou com o

T Veja Stephen A, Marglin, “Economic Factars Affecting System Design®,
in Maass, Hufschmidt, ef af. op. cit., p. 194, ¢ Teonard Merewitz and Stephen
A. Sosnick, The Budget’s New Clothes: a critique of planning-programming-
budgeting and Denefit-cost analysis, {Chicago: Markham Dress, 1971), p. 111.

8 FEsses aspectos bem poderiam  fazey parte de uma politica de arrecadagiio
tributdria, mas eles nio constituem uma parte legitima da andlise de gastos

publicos com o Unice objetivo de eficiéncia econdmica.
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fornecimento estatal de um bem pouco demandado pelo publico,
por exemplo), mas as exce¢bes podem ser justilicadas como sendo
casos de “bens meritdrios”, que os consumidores prefeririam s¢ cles
tivessem informacgdes mais completas. ?

2.2 — Planejamento para redistribuicio de renda

A inclusio do objetivo de redistribuicio de renda na analise do in-
vestimento publico continua sendo debatida. Poucos discordariam
de que a distribui¢io de renda ¢ uma preocupagio legitima de po-
litica governamental, porém niio existe um consenso de que pro-
gramas de investimento piablico sejam instrumentos adequados para
implementar tal objetivo.

Segundo o “New Welfare Economics” americano da década de
30, o unico objetivo legitimo do investimento publico ¢ eficiéncia; '
o objetivo de redistribuigio (eqilidade) deve ser realizado através
de impostos e transferéncia diretas. Richard Musgrave aceita obje-
tivos multiplos na sua defini¢io da agenda do estado, mas propde
um “departamento de alocagio” para o objetivo de eficiéncia, um
“departamento de distribuicdo” para o de eqilidade, ¢ um “depar-
tamento de estabilidade” para aquele de pleno emprego sem infla-
¢io. Segundo esse esquema, cada departamento subotimiza; cada um
procura a realizacio do seu objetivo, pressupondo que os demais
departamentos estejam alcancando os scus. 1

A obtengio simultinea de objetivos multiplos através de inves-
timentos publicos é um ponto de vista alternativo, muitas vezes

¥ Um bem meritorio, assim definido por Richar Musgrave, ¢ um tipo espe-
cial de um bem piiblico. Um bem publico “normal” é fornecido publicamente
porque as indivisibilidade impossibilitam a satisfagio das preferéncias individuais
dos consumideres através do mercado. Um hem meritério € julgado tio impor-
tante pela autoridade pablica, que as preferéncias individuais dos consumidores
expressadas ne mercado sio negadas. Exemplos podem incluir alguns tipos de
habitagdo phiblica. Veja Richard Musgrave, The Theory of Public Finance, {New
York: McGraw Hill, 1959), pp. 3-27.

10 Este resumo de maneiras diferentes de ahordar o objetivo de redistri-
buicio de renda é baseado em Merewitz e Sosnick, op. cit., pp. 179-185.

11 Veja Musgrave, of. cif., pp. 5-27.
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associado ao nome de Arthur Maass. ' Essa escola de pensamento
argumenta que as realidades do processo politico obrigam a uma
consideraciio de vdrios objetivos na anilise de investimento. Argu-
menta-se que a situacio politica pode indicar que ndo é vidvel trans-
ferir diretamente dinhciro dos “‘ricos” para os “pobres”. Mesimo
que 0s ricos apoiassem até certo ponto a redistribuicio da renda,
os meios usados podem ser importantes: uma transferéncia direta
pode ser pelo menos parcialmente rejeitada se interpretada como
uma “esmola piablica”, Assim, para que a redistribuicio de renda
seja plenamente alcancada, tal objetivo deve ser incluido na ani-
lise dos programas de investimento. A elaboragiio e a localizacio dos
projetos publicos podem ter um impacto importante na distribuicio
de renda.

Burton Weisbrod tamhbém argumenta em favor da andlise simul-
tinea de eficiéncia ¢ redistribuigio:

“The distinction between “efficiency” and “equity” is olten analy-
tically useful, but it is nonethelesse arbitrary. If efficiency were
viewed broadly as measurable by the difference between all the
advantages (bencfits) and all the disadvantages (costs) of a pro-
gram, the equity or distributional effects of an expenditure pro-
gram could be veiwed as a subset of the “grand-efficiency” effects,
To the extent that equity cffects were tavorable, they could, in
principle, be included in the benefits of the program, and to the
cxtent they were unfavorable they could be included among the
costs. .. If “costs” and “benefits” arc regarded as synonymous for
“advantages” and “disadvantages” — as they should be — then
it is clear that there is no logical basis [or the separation of effi-
ciency from equity”.

Nio obstante, mesmo entre os estudiosos que acatam a validade
da andlise simultinea desses dois objetivos, tem havido debate sobre
como formular a fun¢do objétiva com dois objetivos de investimento

12 Veja, especialmente, Arthur Maass, “Benefit-Cost Analysis: its relevance
for public investment decision, Quartely Journal of Economics, vol, 80, neo 2
(1966) , pp. 208-226.
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publico. Nio se pretende fazer aqui, todavia, uma revisio critica do
desenvolvimento da teoria moderna do bem-estar. 18

O ponto de vista dotado neste estudo ¢ bastante pragmdtico: dei-
xando de lado o debate sobre a teoria do bem-estar, os processos
politicos e de planejamento freqilentemente impdem ao planejador
a necessidade de abordar, simultaneamente, os objetivos de elicién-
cia e redistribui¢do, mesmo tendo em conta todos os riscos inerentes
em second best e subotimizagio. E preciso, porém, muito cuidado na
formulagio da fungio objetiva do investimento publico, ¢ é neste
assunto que agora focalizamos nossa atengdo.

2.3 — Formulacdo da funcio cbjetiva

No seu estudo sobre a andlise de benelicio-custo, Prest € Turvey
sugerem basicamente duas maneiras alternativas de incluir o obje-
tivo de redistribuicio de renda na funcio objetiva: 1) maximizar
benefictos liquidos de cficiéncia econdmica, sujeito a restricio de
que os beneficios de redistribui¢io atinjam a um certo nivel; e 2)
maximizar os beneficios de redistribuicdo, sujeito a restricio de que
os beneficios liquidos de eficiéncia atinjam a um certo nivel, 14

A solugdo de qualquer dessas tungées objetivas pela analise de
La Grange fornece um valor () que se pode interpretar como sendo
0 custo marginal, em termos de um objetivo para que a restrigio
no outro objetivo seja respeitada. ¥sse valor (1) é o custo de opor-
tunidade, implicito entre eficiéncia e redistribuicio de renda. 13

Tais formulagdes alternativas da fungio objetiva, sugeridas por
Prest ¢ Turvey, apresentam algumas deticiéncias. O custo de oportu-
nidade entre os objetivos (i) é baseado em um valor (a restrigiio)
determinado exogenamente, o qual constitui um elemento funda-

1B Uma discussic sobre o assunto pode scr encontrada, por exemplo, en
Weisbrod, of. cit., ¢ Koichi Mera, Income Distribution in Benefit-Cast Analysis,
Discussion Paper n° 33, Program in Regional and Urban Economics, (Cambridge:
Harvard University, 1968) .

4 A. R. Turvey e Ralph Prest, “Cost-Benefit Analysis: A Survey”, Economic
fournal, vol. 75 (dezembro de 1965), p. 688,

15 Veja Marglin, “Objectives of Water Resoutce Development: A General
Statement”, of. cit., p. 6.
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mental da andlise de investimento piblico. Uma determina¢io exé-
gena desse valor restringe a flexibilidade do planejador e obscurece
o julgamento feito.

O ponto de vista adotado no presente estudo ¢ o de que uma
andlise simultinea dos dois objetivos ¢ vilida e ntil. Assim, consi-
deremos o seguinte sistema:

Maximizar Z, = E (Y} + WR Y) — CX) (2)
sujeito a: Y = £ (X}

onde a definicio dos termos ¢ a mesma da expressio (1), e R(Y)
representa os beneficios de redistribui¢io, sendo uma funcio da
quantidade produzida do bem. 18 W ¢ o peso que expressa o valor
relativo entre beneficios de redistribuicio e beneficios de eficiéncia
econdmica, ou seja, representa o custo marginai de oportunidade de
R em termos de £. Como tal, W expressa a mesma relacio que A,
com a importante diferenca de que, na expressio (2}, W resulta de
uma deciséo explicita do planejador.

A expressio (2) ¢ essencialmente o que Weisbrod chamou de
grand efficiency, a qual abonamos aqui. Porém, Weisbrod e outros 17
negligenciaram a relagio entre o peso (W) e a preferéncia social
no tempo, que podem diferir caso se trate de beneficios de eficiéncia
econdmica ou de beneficios de redistribuicio. Essa relacido constitui
o topico da préxima secio.

16 Pode ser que os benelicios de redistribuicio sejam uma funcio de ocutros
fatores diferentes da (ou além da) quantidade produzida do predute. Por
enquanto, porém, presumimos que R= f(Y). A ldgica da andlise nio deve
ser afetada se incluirmos outros fatores na determinagio do nivel de R. A
expressio (2) abstrai do tempo; voltaremos ao assunto da taxa social de des-
conto na proxima secho. Assim, por enquanto pressupomos que todos 05 va-
lores expressam valores atuais.

17 Qulras abordagens de objetivos multiplos incluem o “Balance Sheer of
Development™ ¢ o “Goals-Achievement Matrix"”. Essas abordagens sio interes-
santes ¢ uleis, mas ndo contribuem para a nossa discussio da preferéncia social no
lempo por objetivos multiplos. Veja Nathaniel Lichfield, Cost-Benefit Analysis
in Urban Redevelopment, Report n. 20, (Berkeley: University of California
Real Estatc Research Program, 1962); e Morris Hill, “A Goals-Achievement
Matrix for Evaluating Alternative Plans", Jowrnal of the American Institute
of Planners, (janeiro de 1968}, pp. 19.29.
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3 — A taxa social de desconto para o objetivo
de redistribuicio

A implantagio de um investimento exige, por defini¢io, certo lapso
de tempo c, portante, temos de considerar a questdo da escolha
intertemporal. No planejamento de investimentos puablicos com
objetivos muiltiplos, a questio é complicada pela possibilidade de
que a preferéncia social no tempo por um objetive pode diferir
daquela referente ao outro objetivo. Consideremos, primciro, a pre-
feréncia social no tempo pelo objetive de eficiéncia econémica.

3.1 — A preferéncia social no tempo por eficiéncia
econdémica

Na secio anterior caracterizamos o planejamento de investimento
publico com o tnico objetivo de eficiéncia econdémica como essen-
cialmente uma tentativa de fazer mudancas marginais na alocagio
de recursos, visando a aproximar-se do Otimo, que seria obtido em
condi¢bes de concorréncia perfeita. Assim, a taxa social de desconto
deveria servir como um instrumento adequado para a alocacio 6ti-
ma de recursos fto tempo, uma ver que em uma economia perfeita-
mente competitiva v ¢ igual i taxa de juros determinada em mer-
cado.

Como Merewitz e Sosnick observaram, contudo, a taxa de juros
do mercado serve virias funcdes:

to represent the oportunity costs of capital, to indicatc time
preference, to stabilize economics, to attract foreign funds to a
country’s banks, to guide the choice of technique in production,
and to regulate the size and rate of growth of the public sector.
Only in an optimal and static world could the same interest rate
be used to guide all these choices.” 18

Enfatizando o papel da taxa social de desconto na alocacio de
recursos entre o setor privado c¢ o setor pablico, Bawmol 19 advoga

18 Merewitz ¢ Sosnick, ofr. cit., p. 111.

1% William Baumol, “On the Discount Rate for Public Projects”, in The
Analysis and FEvaluation of Public Expendilures: The PPB System, vol. 1, um
compéndio de artigos submertidos ao Subcommittee on Economy in Government
of the Joint Economic Committce, Congress of the Unites States (Washinglon,
D.G.: Government FPrinting Office, 1968 .
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o principio do custo de oportunidade. Com as distorgdes causadas
por impostos, a taxa de retorno da firma tende a subestimar 05
verdadeiros custos de oportunidade envolvidos em uma transferéncia
de recursos produtives do setor privado para projetos publicos. A
andlise do custo de oportunidade de Baumol sugere que a taxa social
de desconto para eficiéncia econdmica tende a ser mais alta que
a taxa de mercado,

O uso do principio de custo de oportunidade na determinacio
da taxa social de desconto para eficiéneia ¢ muito parccido com o
shadow pricing para os beneficios e custos de eficiéncia econdmica:
fazem-se mudancas marginais para refletir o “verdadeiro” custo de
oportunidade na transferéncia de recursos produtivos do setor pri-
vado para o setor publico, Assim, a taxa social de desconto & €S5ET1-
cialmente um instrumento de alocagio de atividades entre os setores.
De acordo com esse principio, sio aceitas as atuagoes dos individuos
em mercado como representativas da preferéncia social no tempo
por beneficios de eficiéncia econdmica, Portanto, torna-se necessirio
saber s¢ uma transferéncia de recursos para o setor puablico resulta
cm maior produtividade, dada uma preteréncia social no tempo por
beneficios de eficiéncia econdmica, conquanto essa preferéncia seja
expressa pelos consumidores no mercado privado. No argumento de
Baumol, a manifestacio da preferéncia dos consumidores no tempo
¢ dada pela taxa de retorno em mercado dos recursos que poderio
ser transferidos para o setor publico.

Baumol enfatiza dois impactos resultantes da escolha da taxa so-
cial de desconto. O primeiro atua sobre a dimensio do setor pu-
blico: quanto menor a taxa, tante maior sers a transferéncia de re-
cursos produtivos para o setor piblico que pode ser justificada, O
segundo atua sobre a tecnologia dos projetos de investimento pu-
blico. Uma taxa baixa estimula investimentos de longa prazo, cujos
benelicios serio realizados somente no futuro distante. Quando uma
economia tem necessidades urgentes, uma taxa de desconto relativa-
mente mais alta ¢ apropriada. % Como exemplo, Baumol cita o caso
de educacio:

“I[ we need more expenditures on education now — better books
and better tcachers — a reduction in the discount rate would not

20 Ihid., pp. 484-490.
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provide them. It would only stimulate the construction of dura-

ble school buildings, the long-term investment portion of educa-

tional-expenditure”, 71

Marglin apresenta um ponto de vista significativamente diferente,
Ele propde o que chamamos de “principio do contrato social”, ar-
gumentando que o contrato social oferece um novo meio de ex-
pressar preferéncias no tempo e que nem mesmo o mercado de con-
corréncia perfeita é capaz de revelar essa “verdadeira” preferéncia.
Segundo Marglin, o mercado ¢ capaz de refletir somente as prefe-
réncias individuais no tempo, enquanto a taxa social de desconto
deve expressar a preferéncia coletiva. O contrato social assegura que
todos compartilham no financiamento do investimento puablico e,
assim, aumenta a preocupagio com as neccessidades de consumo das
geraghes Inturas. 22 Assim, ele sugere que a taxa social de desconto
deve ser menor gue a taxa de mercado. Resumindo o argumento
de Marglin, a andlisc nido deveria ser limitada a alocagio de re-
cursos entre os dois setores, mas considerar também uma corre¢io
das preferéncias individuais no tempo para tefletir as preferéncias
sociais.

Lsse ¢ outros pontos de vista em conflito nos fazem concluir, com
Otto Eckstein, que “The choice of interest rates must remain a value
Judgement”. ®* Todavia, se essa escolha envolver um juizo de valor,
¢ util expressar a taxa social de desconto para eficiéncia econdmica
de maneira que tal julgamento possa ser feito de modo preciso. Em
seus trabalhos mais recentes, Marglin oferece esse critério,

3.2 — A taxa social de desconto para eficiéncia
economica como um juizo de valor

Se estabelecermos o valor atual de eficiéncia econdmica como a uni-
dade de base, com o peso de 1,0 podemos definir o valor atual de
beneficios liquidos de eficiéncia econdmica como sendo:

b* =B, + VB + VeBs + ...+ VeBr (8)

(&

1 Ibid, p. 500, nota de rodapé,
2 Marglin, in Maass, Hufschmidt, et. al., op. cit., pp. 194-196,

23 Ouo Eckstein, “A Survey of the Theory of Public Expenditure Criteria®
i Public Finance: Needs, Sources, and Utilization, J.M, Buchanan, (ed.), (Prin-
ccton, N.J.: National Bureau of Economic Rescarch, 1961), p. 460,

t
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onde:

B* — valor atual de beneficios liquidos de eficiéncia econd-
mica —

i

= Z VB,

=
B, = E/(Y) — €,(X,), como definidos anteriormente:

Vi = peso no valor de B no ano ¢; e
VU = ],0

Admitindo-se que a utilidade marginal de eficiéncia econémica
decresce no tempo, do ponto de vista do presente, ¥, ..., Vy de-
cresce no tempo. ¥, pode também ser denominado fator de desconto
para beneficios liquidos de eficiéncia econdmica no ano 1, 2

24 Veja Marglin, “Intertemporal Choice: the social rate of discount”, Ca-
pitulo 13, in Partha Dasgupta, Amartya Sen e Stephen Marglin, Guidelines for
Project Evaluation, (New York: United Nations, 1972), p. 155. Fsse estudo,
daqui em diante chamado Guidelines, tem trés autores, mas o0 autor & identi-
licado para cada capitulo. Em Guidelines, Marglin nsa a expressio “beneficios
de consumo agregado”, enquanto a que preferimos é “beneficlos de eficiéncia
ccondmica”. Gomo usado cm Guidelines, consumo agregado ¢ avaliado na hase
do valor atual, mas ele inclui consumo agregado no tempo. Assim, o valor
atual de consumo agregado abrange um investimento feito em um determiinado
ponto no tempo para sc obter mais consumo agregado no futuro, A maximi-
zacio do consumo agregado implica uma alocacdo  intertemporal, 6tima dos
recursos produtivos. Em nossa defini¢io de beneficios de cficiénciy econdmica,
aceitamos a soberania do consumidor, cxpressa pela sua vontade de pagar, e a
distribuigdo inicial de renda. Temos definido o planejamento de investiinento
publico para o Unico objetive de cficidncia econdinica coma essencialmente umna
tentativa de usar mudancas marginais na alocagio de recutsos para melhor
aproximar a alocagko otima de recursos que seria obtida nas condigoes de com-
peti¢io perfeita. Dadas essas definicoes, nossa expressdo “hencficios de eficiéncia
economica” e a de Marglin, “beneficios de consumo agregado’’, sdo equiva-
lentes, Veja Guidelines, pp. 28-30, 39-42.
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Seguindo Marglin, e para simplificar a andlise admitimos que os
pesos decrescem no tempo a uma taxa constante, para gue:

Vi— Vigs

—‘-,—H = constante = r (4)
¥V 4!

O quociente entre o peso No ano ¢ e o peso no ano "+

V, Vieo 1 25
=747 ou VoS T (5)

11—}-1

Agora, podemos reescrever a equagio (3) como:

v
Y =V.B, + VB, + [72 ViBp + ...+
1

Ve | )
— V. 1B (6
+(vp1vp4 v, r )

Desde que, por hipdtese, ¥, = I, ¥, também pode ser expresso

da seguinte forma:

P Vz+1 _ 1
Y= =TT ™

Substituindo-se (7) na equagdo (6) obtém-se:

1 7 7
B =V
Vbt iy Bt i wen Bt

i 1
+'”+(1+7‘).“(1+7‘)BT {8)

ou
T B %
* o \26
B )2 (14 r) )

t=0\

23 V‘ :1+Vt1‘;Vg+1
LI

Viis
Multiplicando ambos os lados desta equagio por V, 4, temos:

Vi=Vie 4+ Vi Vs, e Vi= T,

26 Marglin, Guidelines, pp. 153-156.

Taxa Sociel de Desconto e Redistribuigio de Renda



Desde que B, seja definido como gy, —,(Xs) a equacio (9) ¢
idéntica 4 expressio (1) introduzida na seciio 2; exceto que (1) ¢
a funcio objetiva para cficiéncia econdémica, onde o objetivo ¢ ma-
ximizar B*. Porém, a diferenga importante ¢ que agora r ¢ detinido
como um juizo de valor.

A defini¢io de v como um jufzo de valor, expressando a preferén-
cia social no tempo por eliciéncia econdmica, evita o problema de
como reconciliar os pontos de vista conflitantes abordados na Secio
3.1. Nio podemos, todavia, escapar da consideragiio de como esses
F’'s comportam-se no tempo. Marglin oferece uma excelente ma-
neira de como abordar esse Juizo de valor, comecando sua andlise
assim;

“We have indicated that the major reason for placing a lower
wright on [uture benefits and costs is the union ol two facts, or,
more accurately, two assumptions: {irst, that per capita consump-
tion will rise over time and, second, that the marginal social sig-
nificance (or “marginal utility” for short) of consumption dimi-
nishes with each rise in consumption.” ¥

A taxa social de desconto para eficiéncia econdmica {r) é definida
na equagdo (4), onde a ponderacio dos beneficios liquidos de efi-
ciéncia econdmica decresce no tempo. Se fizermos a scguinte mu-
dang¢a de notacio:

VH—! -V, = AV, (10)

a equacio (1) vem a scr:

AV,
o= — - 1+ 1 (11)
Vit
Nesse ponto, Marglin adiciona os novos elementos, Piire APy, =
= P, — P, simetricamentc ao numerador e ao denominador, para
que:
r__(AVt-Q—I Pt+1)(ﬂpt+1) (12)
APH—,! Vt-iA.-' Pr+:

2T Ibid, pp. 164-165.

968 Pesquisa e Planejamento Econdmico



onde:
P, ., — consumo per capita; ¢
AP, = mudanca absoluta no consumo per capita.

Reagrupando os termos da primeira expressio do lado direito,

temos:
r=_(AI’Yf+Ij"I‘r[+1)(A[Jt+I) (13)
APy 4Py Py

A primeira expressio do lado direito da equagio (13) ¢ a clas-

ticidade da utilidade marginal corn respeito ao consumo per capita

e, a segunda, é a taxa de crescimento do consumo per capila em
termos porcentuais.

Assim, Marglin sugere uma combinacio de critérios normativos
¢ positivos na elaboragio de um modelo para planejamento de in-
vestimento publico. A taxa de crescimento do consumo per capita
¢ uma determinacio exdgena ao modelo e pode ser estimada através
do plano de desenvolvimento {plano aqui entendido coma uma
previsio do que serd, e, ndo necessariamente, do que é otimo) . Quan-
to mais elevada a renda planejnda, tanto menor serd o valor do
consumo future. Esse valor do consumo futuro ¢ indicado pela eclas-
ticidade da utilidade marginal com respeito ao consume per capita
— uma elasticidade negativa no caso da previsio de uma taxa posi-
tiva de crescimento do consumo per capita. 2

Até este ponto cstamos de acordo com Marglin. Ele apresenta wma
defini¢io 1til e clara du taxa de desconto como um juizo de valor,
tendo em vista a preferéncia social no tempo por eficiéncia econd-
mica. Porém, quando expande a sua andlise para Incluir o objetivo
de redistribuigio de renda, nos discordamos, Marglin prossegue da
seguinte maneira:

Com R, detinido como heneficios liguidos de redistribuicdo no
ano t, e W, definido como o peso aplicado aos beneficios de redis-

W Ibid. p. 166, O desenvolvimento das equagbes (10) — (13) também ¢
acdlaptado de Guidelines, . 165.
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tribuigio relativo aos beneficios de eficiéncia econdmica no ano |,
o valor atual de beneficios liquidos ¢;

B* = Vo Ba + W, R, + 7, (Bz + W, Rr) + Ve (Bg + Wy Ré) +
T o+ ViBr+ WeRy) (14)

Admitindo-se, como foi feito anteriormente, que os F’s decrescem
a4 uma laxa constante 7, a equagio (14) transiorma-se em:

B, -+ W, R,

o (I + )

BF = i (15)

Neste ponto Marglin conclui que “no separate discounting of re-
distributional benefits is required if the methodology in these Guide-
lines is followed”.2® Hi dois problemas nesta conclusio, depen-
dendo das hipéteses sobre o comportamento dos W’s no tempo.

A primeira hipdtese ¢ a de que a udlidade marginal de redis-
tribuigio decresce no tempo. Esta ¢ andloga ao pressuposto citado
por Marglin na definicio da taxa social de desconto para eficiéncia
econdmica, baseada em uma taxa positiva de crescimento econdmico,
¢ ¢ legitima se admitirmos que o valor dos beneficios de redistri-
bui¢io decresce & medida que as iniqiiidades distributivas decres-
cem. 3% A aceitagdo dessa hipdtese implica em que os W decrescam
no tempo, e, assim, definam uma nova preferéncia social no tempo
para beneticios de redistribuicio. O resultado ¢ que nas fungdes de
beneticios liquidos, representadas pelas equagdes (18) e (19), os
beneficios de redistribuicio sio descontados duas vezes: primeiro,

29 Ibid,, p. 169,

# Um problema com esta hipétese poderia advir com “a revolucio das
expectativas crescentes’”, em que mais redistribuicio relativa i eficiéncia eco-
ndémica seria demandada na medida em que as inigiiidades distributivas dimi-
nuissern no tempo. Isto produziria uma taxa negativa de desconto para redistri-
buicio. Curtosamente, uma diferente taxa de desconto para redistribui¢io foi
reconhecida por Marglin no seu estudo sohre o objetivo e redistribuicio aos
“X River Indians”. Veja Marglin “Objectives of Water-Resource Development:
A General Statement”, in Maass, Hufschmidt, et. al., Design of Water-Resource
Systems, ofr. cit., pp. 18-87, especialmente pp. 79-81, Evidentemente, ocorren
uma mudanca fundamental no seu pensamento entre Design (1962 ¢ Guidelines
(1972) .
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pela taxa de desconto para eficiéneia econdmica, ¥, € uma segunda
vez pela taxa de desconto para redistribuicfio, definida pelos W’y
decrescendo no tempo.

Um outro pressuposto ¢ que o peso relativo aplicado aos bene-
[icios de redistribuicfio, vis-d-vis beneficios de eficiéncia econdmica,
¢ uma constante durante o periodo de anilise relevante ao objetivo
de redistribuicio.

Parece que Marglin favorece essa hipdtese quando apresenta a se-
guinte equagdo: 3

T B TR
* t 47 v
B = ,Z:O (1 + r) +h ,gg (1 + 7t (16)

A cquagio (16), uma adaptagio da equagio (13), estabelece que:

W, = W para t = O, T

“y

We=Oparat=T1" -+1, ..., T

De acordo com a equacgdic (16) o peso aplicado aos benelicios de
redistribuicio, relative aos beneficios de eficiéncia econémica, ¢ uma
constante durante o periodo relevante 77 < T, e a preferéncia social
no tempo para redistribuicio ¢ exatamente a mesma da eficiéncia
econdmica.

3.3 — A taxa social de desconto para redistribuicao
como um distinto juizo de valor

A posicio aqui adotada ¢ a de que ambas as hipoteses aplicadas 2
equacio (I15) fornecem resultados indesejdveis, A primeira implica
um fator de desconto para redistribui¢io dependente do fator de
desconto para eficiéncia econdmica. Considere, por exemplo, a si-
tuacdo quanto t — 2. Devido i suposicio anterior (de acordo com
Marglin) de que a utilidade marginal de eficiéncia econdmica di-
minui no tempo, tem-se ¥V, < ¥V, < 1. O fator de desconto para efi-
ciéncia econdmica no ano 2 ¢ V,, e o fator de desconto para re-

41 Adaptada de Marglin, Guidelines, op. cil., p. 169,
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distribuigio ¢ V,W,. Como V, < 1, o resultado é uma “penalidade”
no objetivo de redistribuigio causada pelo desconto duplo. Essa
hipétese confunde a correta distingio entre o peso relativo na re-
distribuicio e a preferéncia social no tempo por redistribuicio —
como os W’s comportam-se no tempo.

A segunda hipétese (de um W constante) implica uma tnica pre-
feréncia social no tempo, tanto por cficiéncia econdémica, como por
redistribui¢io. Este parece um resultado curioso, que somente ocor-
reria por coincidéncia. E provivel que redistribuigdo seja conside-
rada mais {ou menos) urgente que eficiéncia econdmica, indicando
que a taxa soctal de desconto para redistribuicio deveria ser maior
(ou menor). Assim, a conclusio de Marglin de que “no separate
discounting of redisiributional benefits is required”, deixa-nos pou-
ca oportunidade de expressar duas distintas preleréncias sociais no
tempo.

A posi¢io aqui adotada é a de que uma segunda taxa social de
desconto para redistribuicio é tanto vidvel quanto desejavel. Deve
ter se tornado evidente nos comentirios acima gue uma taxa dis-
tinta ¢ desejdvel: ndo hd razio para sc acreditar que as preferéncias
sociais mo tempo por eficiéncia econémica e redistribui¢io devam
ser iguais. Voltemos agora nossa atengdo A viabilidade de definir e
medir essa nova taxa social de desconto.

A defini¢iio da taxa social de desconto para redistribuicio, »*, nio
apresenta nenhum problema especial. Assumimos primeiro que os
pesos, W, declinem no tempo. Isto é razodvel se admitirmos tam-
bém que o impacto do programa de investimento publico terd um
efeito positive nas iniqitidades distributivas. Essa hipdtese ¢ andloga
aquela que define a taxa de desconto para eficiéncia econdmica, mas
nido implica que os Ws e os Vs decrescam na mesma propor¢io. Pa-
ra facilitar a analise dos pesos, tanto conceitualmente como operacio-
nalmente, assumimos também {(exatamente como fizemos na defini-
¢io de r) que os Ws declinem no tempo a uma taxa constante,
para que:

W, — W, ,,

o = constante = r* (17)
i i

972 Pesquisa e Planejamento Econdmico



Seguindo o mesmo processo matemdtico demonstrado nas equa-

¢bes (5) — (8), chegamos & fungio de beneficios Hquidos de redis-
tribuico:
R,
* = _—_ (18
k 1§0 4 ¥y )

Podemos agora definir o valor atual dos benelicios liquides de
eficiénciz econdmica e redistribuigio, Z*, como sendo a soma pon-
derada dos dois objetivos: cada um descontado & sua propria taxa
de desconto:

B, r R,

VAR E +I'VGE

TR 19
i=o (I 4-7) v (0 + Y (19)

onde T pode ser maior, igual ou menor do que 7. Na equacio (19)
a compatibilizagio do objetivo de redistribuicio em termos de efi-
ciéncia econdmica ocorre na base comum de referéncia {o presente),
pela aplicagio de W, em R*. Isto evita o problema do desconto
duplo, encontrado na equagio (I15) .

Com referéneia a guestdo da viabilidade de medir uma taxa de
desconto prépria para redistribuicio (o tépico da proxima secio),
¢ util comparar as equagdes (15) e (19). Na sua avaliacio da equa-
¢do (15) Marglin fez a seguinte observacio:

“For projects producing substancial redistributional or merit-
want benefits, the internal rate of return will increase with the
weight accorded to these benefits, as well as with the lenght of
time over which these objectives are taken into account; ...' 32

A equagdo (19) ndo fornecerd, evidentemente, uma nica taxa in-
terna de retorno, mas duas taxas parciais poderiam ser calculadas.
Porém, o valor atual tem uma interpretacio clara, uma vez que W,
estabelece uma base comum de avaliacio. Mais ainda, o termo R;
na equacio (19) fornece os beneficios liquidos de redistribuicio no
ano ¢. No cilculo de R, os custos de oportunidade de redistribuiciio
devem ser subtraidos dos beneficios brutos de redistribuicio, evi-
tando assim o problema de um aumento incorreto de Z*, como ocor-
re na equacio (15) ¢ conforme observou Marglin.

32 Ihid., p. 169.
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4 — A mensuragio da preferéncia social no
tempo por beneficios de redistribuicio:
uma aplicacio empirica

A finalidade desta segio ¢ demonstrar que a taxa social de desconto
para redistribuicio, tal como foi definida, pode ser operacionalizada
¢ usada em planejamento. Uma aplicacio empirica ¢ apresentada
para demonstrar a sua metodologia. Deve ser acentuado aqui que o
estudo dd énfase & metodologia e nio a precisio das estimativas ¢
projegaes.

A experiéncia brasileira de planejamento sugere a necessidade de
um modelo de andlise de investimento publico abordando objetivos
multiplos. Como cxemplo, consideraremos um hipoiético plano na-
cional para diminuir as disparidades regionais de desenvolvimento
ccondmico. Os objetivos sio definidos da seguinte maneira:

1) os beneficios de eficiéncia econdmica sio iguais aos incre-
mentos de renda nacional; e

ii) os benclicios de redistribuicio sdo dados pelos incrementos da
renda regional do Nordeste, como diminuigio da desigualdade entre
esta regido e o Centro-Sul.

Esse plano representaria uma identificacio dos objetivos  da
SUDENE no contexto nacional de planejamento. % A [ungio obje-
tiva é entdo expressa pela soma ponderada de ambos os objetivos,
cada um descontado segundo sua taxa respectiva,

Nosso ponto de partida ¢ a taxa de desconto para redistribuiciio
como um juizo de valor. Recordese a equagio (17), onde a taxa de
desconto para redistribuicio, v*, ¢ definida por:

F—

&#'-— = constante = r*
(41

# Para uma discussio dos ohjetivos da SUDENE, veja José Roberto Men-
donga de Barros, “A Experiéncia Regional de Planejamente”, in Planejamentoc
no Brasil, Betty Mindlin Lafer, (ed), (Sic Paule: Editora Perspectiva, 1970)
pp- 1I-187; Albert O. Hirschman, Journeys Toward Progress, (New York:
Twentieth Century Fund, 1963), Capitulo 1; e Hirschman, “Tndustrial Develop-
ment in the Brazilian Northeast and the Tax Credit Scheme of Article 34718,
in Bias for Hope, (New Haven: Yale University Press, 1971). pp. 124-158.
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Agora, introduzimos a4 seguinie notagio:
Wee,— W, =AW, ., (203
- ]
¢ a equacdo (17) passa a scr:

. AW, o
& 21
: W, s, @)

() objetivo de redistribuicio é expresso pelos incrementios da ren-

; ONG -des NE FNE ¥ E ici-

da regional do Nordeste, AYME , = VM, — ¥R e podemos adici
. ! : . e NE NE
onar os seguintes novos elementos YYE o AV,

simetricamente ao numerador ¢ a0 denominador da equagio (21),

para que:
x AW 4 vy t + i Yr\f 1 :
r= NH ; (22)
AYiy: Wigy Yo,
Reagrupando os elementos da primeira expressio no lado dircito,
lemos:
oo () (8L)
AV TN, Yi'e

A primeira expressio no lado direito da equagio (23) fornece a
elasticidade da wutilidade marginal com respeito & renda regional
(Nordeste), enquanto a segunda fornece a taxa de crescimento da
renda regional em termos percentuais. Esta delinicio da taxa de des-
conto para redistribuicio ¢ andloga aquela de Marglin para efici-
éncia econdmica, definida na equacio (1%). Para melhor refletir os
multiplos objetivos definidos nesta secdo, devemos modificar a equa-
¢io (13) da scguintc maneira:

r_ﬁ(MfH/l,M)(AY,H) 21)

f+f t+1 t+1
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onde:

B .
Yi+ : = renda nacional; ¢

AYP., = Y2, — ¥f = mudanca absoluta na renda nacional.

Até agora temos seguido a metodologia de Marglin para definir
duas taxas de desconto como juizo de valores sociais. Essas taxas va-
riam de acordo com o comportamento dos pesos de valor. Marglin su-
gere que AyS, 1 yE | seja considerado como uma determinagio po-
sitiva. Isto ndo parece ser uma boa sugestic para a andlise da expres-
sio AYNE, J Y¥E | da equagdo (23), que define a taxa de desconto
para redistribui¢io. Ao contrdrio, propomos que a elasticidade da
utilidade marginal com respeito & renda regional e a taxa de cres-
cimento da renda regional estdo intimamente relacionadas e, por-
tanto, ambas devem ser tratadas como varidvels em uma andlise de
sensibilidade destinada a auxiliar a escolha de um valor “aceitdvel”
para r¥*. Esse valor “aceitavel” sera aquele que methor represente
o julgamento das pessoas responsdveis pelas decisdes, e uma anilise
de sensibilidade ¢ sugerida como um bom beio de ajudar a fazer
este juizo de valor.

Por outro lado, recorde-se nossa defini¢io de beneficios regionais:
aumentos da renda do Nordeste a fim de diminuir a disparidade
entre essa regifio ¢ o Centro-Sul. ldentificase aqui o problema de
definir um nivel aceitdvel de desigualdade entre o Nordeste ¢ o Cen-
tro-Sul que prevalecerd ao final do programa de investimento pi-
blico. Uma vez que as duas regides analisadas tém populacdes di-
ferentes, a medicio da disparidade de renda deve levar em consi-
deragdo esse aspecto. Assim, adotamos a renda regional per capila
nas comparagdes regionais. No presente contexto de andlise empirica,
¢é importante lembrar que o objetivo de redistribuicio estd expresso
como disparidade decrescentc das rendas regionais, isto ¢, nés nio
estamos considerando aqui a distribuigio de renda entre classes eco-
némicas de populacdes dentro de qualquer das duas regides, estamos
apenas limitando o imbito de nossa anadlise e abstraindo a questio
sobre distribuicdo de renda dentro das regides.
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Para medir a disparidade de renda entre as Regides Nordeste e
Centro-Sul, definimos a varidvel politica, a;, da seguinte maneira:

by
= e pes (25)
Yr | Py
Na equagio (25), y¥¥ [ pi¥ e v$¥ | P5 medem, respectivamen-
te as rendas per capita do Nordeste e do Centro-Sul, que deverfo
prevalecer ao final do programa de investimento publico, T anos
a partir do presente, Definamos a; — I como eqiiidade regional
ao fim do programa de investimento publico. Quando ¢, = 1, a
renda per capita do Nordeste é igual a renda per capita do Centro-
Sul e a disparidade inter-regional de rendas cessa de existir. Com-
parando as condigdes necessdrias para atingir ¢; = I com a atual
relacio das rendas per capita do Nordeste e do Centro-Sul, podemos
definir os limites do objetivo de redistribuicio. Em outras palavras,
podemos estabelecer nossas mais altas aspiragbes para redistribuicio
como sendo ¢, = I; no extremo oposto, a atual relagio das rendas
per capita das duas regiGes permaneceria a mesma ao final do pro-
grama de investimento puiblico, de tal maneira que:

YIRLPYE YR P 26)
YEIPE Y|P

onde o subscrito 73, no lado direito, indica o valor atual (1973).

Neste ponto, seria til considerarmos a Tabela 1: uma descrigdo
detalhada das hipdteses e da metodologia usadas na obtencdo dos
valores apresentados na tabela encontra-se no Apéndice. No momen-
to ¢ necessdrio, porém, compreender o que a Tabela 1 demonstra.
P ¢ Y representam populagio e renda, respectivamente. Os subscri-
tos 73 ¢ 93 representam os anos de 1973 e 1993, respectivamente, de
maneira que estamos definindo o periodo de planejamento de in-
vestimento piblico, T, como sendo de 20 anos. Ao projetar a renda
nacional do Brasil para 1993, yg& admitimos uma taxa de cresci-
mento da renda nacional de 9%, ao ano durante o periodo de pla-
nejamento, de maneira que Ygg ={{ + 0.09)29 yfg_
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Na escolha dessa taxa de incremento da renda nacional consulta-
mos documentos de planejamento nacional, os quais a determinam
como meta de crescimento. ¥ De acordo com nossos presentes pro-
positos, consideramos essa taxa exdgena ao modelo. Uma outra taxa
de crescimento da renda nacional poderia ser usada sem afetar a
metodologia que queremos enfatizar.

Outra hipdtese importante, e implicita na Tabela 1, é a de quce
a distribuicio regional de populacio nio deverd mudar de maneira
significativa nos proximos 20 anos. O Apéndice apresenta uma ani-
lise histérica da populagio brasileira, desagregada em macrorre-
gioes, *3 no periodo de 1940 a 1970. Na Tabela 1 admite-se que a
taxa de crescimento da populagio regional no intervalo de 1973
a 1993 ndo deverd apresentar uma diferenca significativa em re-
lagio ao periodo de 1940 a 1970; estas sdo, também, varidaveis exo-
genas ao nosso modelo. Novamente, diferentes taxas de crescimento
de populagio regional poderiam ser usadas sem afetar a metodologia.

O tlumo importante pressuposto, implicito na Tabela 1, refere-se
a projecio de renda da Regido Centro-Norte até 1993. Para chegar
aos valores correspondentes as rendas regionais de 1978, foi neces-

# No documento qus cstabelece os objetivos sécio-econdmicos do presente
Governo, o objetivo de crescimento ccondémico é estabelecido como “uma taxa
crescente. que alcance no sndnimo 7 a 9% ao ano no perfodo. ¢ evolua para
109", Veja Presidéncia da Repiiblica, Metas ¢ Bases para a A¢do do Governo,
(Rio de Janeiro: Servico Grifico da Fundagio IBGE, 1970), 1. 16, Também o
Ministro da Fazenda, Antdnio Delfim Netto, fez os seguintes pronunciamentos:
“Nio hit razbes para nfo continuarmos a crescer de 9 a 109, @0 ano e irmos
reduzindo a taxa inflaciondria que este ano serd inferior a 159, Jornal do
Brasil, (12 de dezembro de 1972), p. 31; e “A producio de bens de capital
val gerar um movimento capaz de sustentar a taxa de crescimento na hase ¢
10 a 11% a0 ano, nos préximos sete anos': Jornal do Brasil, (26 de maio de
1973), p. 19. Uma taxa de crescimento de 9%, parece ser um resumo “razodvel’”
deste objetivo.

35 Os Estados brasileiros foram agregados em regides de anilise da seguinte
maneira: Nordeste — Maranhfo, Piaui, Geari, Rio Grande do Norte, Paraiba,
Pernambuco, Alagoas, Sergipe, Bahia; Centro-Sul — Minas Gerais, Espirito Santo,
Ric de Janeiro, Guanabara, Sio Paulo, Parani, Santa Catarina, Rio Grandce
do Sul; Centro-Norte — Amazonas, Para, Mato Grosso, Goids, Disirito Federal
(Brasilia) .
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TaseLa 1

Muatriz da Politica de Redistriblz'u'g&o Regional

Y73 Yon

54 P- * Tyt L P:-‘l '&-':1# —
Regilies 73 Yy Trs i) 03 Tz
Nordeate.................... 30,280 18.770 EH] 80.600
Centro-Bul. ... ... .. e £1.851 97,449 S 1.576 106,408
Centro-Notte................ 10,0633 7.355 731 24269 549 .631
Brasil................... 102.794 124 594 1.212 181 277 (98.274

FONTE: Ver Apéndice.
¥  Populagio, em milhares de habitantes,

*¥* Renda, a precos constanies de 1968, em milhées de cruzeiros.

saric projetar a partir dos dados acessiveis a nds, os quais continham
apenas vendas regionais até 1968, Essas proje¢des acham-se expli-
cadas detalhadamente no Apéndice. Para fazer essas estimativas foi
slaborada uma andlise histérica da taxa de crescimento da renda ve-
gional (de 1958 a 1968), e determinada uma raxa de projecao para
o quadriénio de 1969 a 197%. Julgou-se relevante o periodo de 1958
# 1968 porque no ano de 1958 (oi criada a SUDENE, e em 1968 es-
tendeu-se a base de projecio até o limite dos dados acessiveis a nos.
Estimando a renda do Centro-Norte dec 1973 a 1995 (YEN o Yim,
admitit-se que a mesma relacio entre a taxa de crescimento do
Centro-Norte e a média nacional existente no decénio 1958/1968
seria mantida nos periodos 1969/1973 ¢ 1973/1998. Simbolicamente,
pode-se expressar essa relagio da seguinte maneira:

VY, v, i g (on
——p 5 — = constante, durante o pericdo 195871495 (27)
AY?P ) TE
Assim, para o periodo 1958/1968 pode-se calcular as duas taxas de
crescimento, fornecendo a constante. Para o Centro-Norte as taxas
nacionais e a constante fornecem a taxa adotada no periodo 1968/
1973, enquanto a taxa projetada de crescimento nacional e a cons-
tante fornecem uma estimativa da taxa de crescimento futuro (1978
1993), possibilitando uma proje¢io da renda regional até 1993. Ne-
nhuma defesa destas hipateses é apresentada aqui. Considera-se que

Taxa Social de Desconto e Redistribuigdo de Renda 979



tais premissas sfio razodveis, porgque nos possibilitam concentrar na
questdo principal de definir empiricamente a taxa social de desconto
para redistribui¢ie. Qutras suposicdes, resultando em novos valores
numcéricos para as varidveis exdgenas (da Tabela 1), poderiam ser
usadas sem modificacio de nossa metodologia, enfatizando as va-
ridveis de politica.

Na Tabela 1 os valores numéricos em cada célula sio considerados
exogenos e {ixos para o modelo de politica. As células vazias, ou
“células sujeitas i politica de redistribuigio”, terio seus valores de-
terminados pela varidvel de politica, a;, isto é, dado um valor de q,
os valores de y . f yif yXE [ pil o y&8 jpts serdo determinados.
Para cada nivel de a; resulta um valor para  y¥F, o qual nos
fornece a taxa de crescimento da renda do Nordeste, necessdria para
atingir um certo nivel de distribui¢io de renda entre as regides.
Pode-se calcular essa taxa de crescimento utilizando-se a seguinte

equacio, e solucionando-se para i
Vil = (1 + 0" v (28)

A solugio para i fornece a taxa de crescimento da renda do Nor-
deste, necessaria para atingir um dado nivel de g;. Desde que nds
i ) 1 . NE N E
tenhamos determinado 7, de maneira que § — oYY,/ yME |, pode-
mos substituir este valor na equagio (23), a qual definc a taxa
social de desconto para redistribuicio, v*.

Como exemplo, tomemos o caso de a; — . Sua substituicic na
equacdo (26} dd como resultado:

yes yNE
gi = ii‘? (29)
Pys Pys
Por definicio:
Vo= Yo + Y + Y% (30)

Uma vez que na Tabela 1 V5 e Y5 tém valores fixos, ou seja:
Yos' + Y55 = Yo — V5 = 608274 — 69631
ou: _
Yis -+ Yoz = 638643 : (31)
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a substitui¢io dos valores da Tabela 1 na equacio (29) produz:

vg o .
106 408 50 600

As expressdes (31) e (32) fornecem duas equacdes com duas in-

. L. o8 NE i . } E ; 3 . 3
cognitas, y&5 e yNE e a algebra _elelvnentar '{01."nece a dlStI‘l]:)lllng
de renda em 1993 necessaria para atingir o objetivo de a; = 1.

Para o limite inferior de a;, os valores da Tabela 1 nos dito:

}7-'\""(" }/’CS 640
i = G & 6= o = 041 (33)
73 ?8

Pode-se agora cxpressar o objetivo de redistribuicio, segundo vi-
rios niveis de a;, com os seguintes limites de a2 041 < a; < 10, A
T'abela 2 apresenta a relagdo entre as rendas do Nordeste e do Cen-
tro-Sul para varios niveis de a;.

TABELA 2

A Relagiio Entre as Rendas Totais ¢ Per Capita do Nordeste
e do Gentro-Sul, Segundo Virios Niveis de a

NE* cg **

NR* .08 Yoo Yoo

A Yoo Yo 'EFF"T pes

o3 03

1,0 205,529 432 814 4.068 4.068
0,9 191,267 447 374 3.7582 4.204
0,8 176.357 462,286 3.480 4.344
07 159.404 479,239 3.152 4.504
06 141 .88% 496.755 2.803 4.668
0.5 122.651 515,992 2.424 4.849
041 104 .398 534 .246 2.061 5.021

* Renda medida, a precos constantes de 1968, em milhdes de cruzeiros.

** Renda fper cafrila em cruzeiros de 1968,

Juntando os dados das Fabelas 1 e 2, e utilizando a equagio (28)
no cilculo da taxa de crescimento, a Tabela $ apresenta a relagio
entre a; € a taxa de crescimento do Nordeste. De maneira seme-
lhante, a Tabela 4 apresenta a relaciio entre a; ¢ a taxa de cresci-
mento do Centro-Sul.
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As Tabelas 8 e 4 indicam, por exemplo, que para se atingir a
igualdade regional entre o Nordeste e o Centro-Sul (a; = I} ao fim
de 20 ancs, com uma taxa de crescimento nacional de 9,09 ao
ano, o Nordeste teria de crescer a taxa de 12,49, ao ano, cnguanto
o Centro-Sul deveria crescer 4 taxa de 7,59, ao ano, Para atingir
uma renda fer capite do Nordeste igual a 809 da renda per capita
do Centro-Sul {a; — 0,80), o Nordeste teria de crescer 4 taxa anual
de 11,69, € o Centro-Sul a 8,1%, ao ano, durante os préoximos 20
anos.

Tasrra 3

A Relacdo FEnire a; ¢ a Taxa de Crescimentio do Novdeste

* I

a Y Yo" (1 + D2 e
1,0 205 824 19.770 10,411 12,4
(H9 140.276 14.770 9,675 12,0
"8 176357 19.770 8,920 11,6
07 159,404 19.770 8,063 11,0
0,6 141,888 19.770 7177 10,4
0.5 122,651 19.770 6,204 9,6
0,41 104308 19770 5,281 8,7

* Renda, medida u pregos constantes de 1968, cm milhdes de cruzeiros.

#% Em % anuais.

Tasrra 4

A Relagdo Entre u; ¢ a Taxa de Cresciments do Centro-Sul

*

o Yoy Yo {14 i i+
1,0 432 .814 97 .469 4,441 7,5
0,9 477.374 97.469 4,590 7.8
0,8 462,286 47469 4,743 8,1
0,7 79239 7. 464 4,412 R4
0,6 406755 97469 5,057 8,5
0,5 515.992 97469 5,204 8,7
(41 d34 246 97 .469 5,481 8,0

* Renda, medida a precos constantes de 1968, emm milhdes de cruzeiros.

* e L i
Em ¢, anuais,
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Dados da ‘Tabela 3, quando combinados com outro juizw de valor,
permitem definir empiricamente a taxa de desconto para redistri-
buicio, Lembrese da equagio (23), onde a taxa de desconto para
redistribuicio foi definida por:

* ( AW Wy ) (’—\Y?{ff )
== NE j1-NE
AYTE Y vy,

A coluna “i” da Tabela 3 forncce os valores deayYE vyt para
os niveis considerados de @, Quanto a utilidade marginal com res-
peito 4 renda do Nordeste, sugerimos que uma andlise de sensi-
bilidade, combinada com os dados apresentados nas tabelas anterio-
res, pode ser atil ao responsidvel pelas decisdes de juizo de valor. A

Tabela % apresenta os valores de r* para virios niveis de:

- - NI
AW Wit AV

NE 1 8E NE
AV LYY Yiy:

Assim, por exemplo, se a elasticidade da utilidade marginal com
respeito a renda do Nordeste ¢ menos 20 (o que significa que a im-
[ortancia social de mais renda no Nordeste declina 29, com wn
aumento de 19, na renda da regiio), e o obictivo de redistribuigao
¢ igualdade regional (¢ — 1), entdo a taxa social de desconto para
vedistribuicio ¢ 24,897, enquanto para a elasticidade unitiria, »* =
— 12,49, Devesse tomar muito cuidado em combinar esses dois juizos

TABFLA b

Falores de %

\NE
AY AN AYNE 7 _NE
NE tA-1 Tt
b i1 o e
-l 1,5 - 2,0 2.5 - 3,0

o= 1) 124 12,4 18,6 24,8 31,0 37,2
o= 9 ) 120 12,0 (8.¢ 24,0 30,0 36,0
@ = 8)116 11,6 174 230 200) 348
(a = .73 1L0 100 16,5 220 2775 33,0
fa = ,6 3104 10,4 16,6 20,8 26,0 al,2
(a = .5) 06 06 144 19,2 24.0) 28 %
(a = 413 87 87 13,0 17,4 21,8 2.1
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de valor no cilculo de uma taxa social de desconto para redistri-
buicio. Como foi notado, esses juizos de valor sio interligados, Por
cxemplo, tanto as determinacdes sobre a utilidade marginal como
os valores de ¢, poderiam modificar-se de acordo com diferentes
horizontes de planejamento.

5 — Resumo e conclusdes

Este estudo constitul uma tentativa tedrica e metodoldgica de me-
lhor expressar a preferéncia social no tempo por beneficios de redis-
tribui¢io de renda na anilise de investimento publico. Esperamos
ter demonstrado que nossa delinigio de taxa social de desconto para
redistribuicio é teoricamente vdlida ¢ que pode ser operacionalizada
e usada em planejamento.

Julgamos que a metodologia aqui apresentada ¢ mais apropriada
para o estabelecimento de critérios nacionais, que seriam implemen-
tados pelos planejadores ao nivel de projetos de investimento pu-
blico. A cscolha desses critérios & baseada em previsées e juizos de
valor. Admitese que tais juizos e previsdes scjam feitos em wm am-
biente de grande incerteza, em virtude de ripidas mudancas que
possam ocorter nos niveis econdmico-sociais. A metodologia, assim
como os juizos de valor e previses, devem ser periodicamente re-
vistos, com base na avalia¢io dos resultados de programas e pro-
jetos entdo implementados.

Este cstudo ¢, todavia, bastante rvestrito. Numa abordagem mais
ampla, seria de grande interesse o exame da relacio entre a taxa de
desconto para redistribui¢io e o horizonte de planejamento, e a
taxa prevista de crescimento da renda nacional — deixando esta
variar, por exemplo, cntre 59, ¢ 129, Ou, ainda, incorporar a outra
dimensdo principal de redistribuicio de renda — entre classes da
pepulagio nacional ou de uma mesma regiio.

Para se incluir o objetivo de redistribuicio de renda de maneira
explicita na andlise de investimento publico, é necessdrio também
enfrentar o problema de mensuracdo dos beneficios de redistribui-
¢io. Trata-se de um problema extremamente dificil e fora do Am-
bita do presente estudo, mas espera-se que um melhor entendimento
da preferéneia social no tempo pelo objetivo de redistribuicio ve-
nha ser util na quantificagio dos beneficios desse objetivo.
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Apéndice

. - -~ * 36
As projecées de populagdes e rendas regionais

A.1 — Projegbes das populagdes regionais

Para projetar as populacdes até 1993, foi elaborada uma série his-
térica do crescimento demogratico brasileiro, segundo macrorregioes
de analise, referente ao periodo 1940/1970. A Tabela 6 apresenta os
principais dados.

TABrLA 6
A Populecio Brasileira por Macrorregides, 1910]1970
Em 1000 habitantes

Datas
Regies
031/09/1940  01/07/1950  0L/09/1960  01/09/1970
Nordeste. ............... 14.434 17.973 22.429 28.675
Centro-Sul......... ... .. 24.081 30. 389 42 955 57.016
Ceniro-Norte............ 2.721 3.582 5.608 8.818
Brasil............... 41.236 51.944 70.992 94, 509

FQNTE: Institute Brasileiro de FEstatistica, Anudric Estalistico do Brasil, 1971,
(Rio de Janeiro: Ministério do Planejamento e Coordenacio Geral, 1971), p. 41.

Para calcular a taxa de crescimento da populacio do ano | ao
ano n, solucionamos para { na seguinte equagio:

P =P+ (34)

Usando a equaciio {34), as taxas de crescimento das populacbes

do Brasil, do Nordeste, do Centro-Sul e do Centro-Norte, foram cal-
culadas e sio apresentadas na Tabela 7.

36 Qucria agradecer ac meu colega da COPPE, Professor Antonio Claudio
Sochaczewski, pela sua ajuda na procura dos dados usados neste apéndice.
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TABELA 7

Taxas de Crescimento da Populagio do Brasil
¢ das Macroriegices, 194011970

LEm ¢
Dalas
tegides
1940-1950  1950-1960  1960-1970 1940~1971()
Nordeste.... ... ... . .. 222 2,25 2,50 2,31
Centro-Sul ... . o 2,35 3,50 287 2,91
Centro-Norte. ... ... . 2,78 4,60 4,60 4,00
Brasil ... ... .. .. 2,30 3,10 2,00 2,90

Observande a Tabela 7, notamos quc para o Nordeste a taxa dc
Crescinmento aumentou consistentemente num ritme relativamente
baixe, durante cada intervalo de des anos. Fm comparacio com o
Brasil e demais regides, u taxa de crescimento do Novdeste foi con-
sistentemente menor, para cada intervalo de dez anos e no longo
de todo o periodo de andlise.

A Regido Centro-Sul apresentou um aumento bastante elevado na
taxa de crescimento de sua populagio, do periodo 1940/1950 ao
periodo 1950,1960 (2,35%, a 3,59). Porém, durante a décady de
1960/1970, essa taxa diminuin.

A mais forte variacio da taxa de crescimento ocorren no Ceniro-
Norte. Nessa regido registrou-se wm salto de 2,789, durante 1940/
1950, para 4,69, no periodo 1950/1970. Essa elevada taxa de cres-
cmento da populagio é um resultado (pelo menos parcial) das po-
liticas nacionais de desconcentrar a populacio e “encher” as partes
Oeste (Brasilia, por exemplo) ¢ Norte do Pais.

Tais politicas continuam sendo adotadas (as estradas Belém-Bra-
silia ¢ Transamazdnica, por exemplo). Assim, parece provivel que
a clevada taxa de crescimento da populacio do Centro-Norte conti-
nuard durante o periodo de projecio aqui considerado,

Em resumo, o Nordeste tem apresendado uma taxa de crescimento
demogrifico relativamente estavel. O Centro-Sul apresentou wm au-
mento, seguido por uma diminuicio na sua taxa. O Centro Norte
tem apresentado um substancial aumento na sua taxa de crescimento,
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Admitindo-se que essas taxas histdricas nio mudario significativa-
mente durante o periode de projecio, usamos as seguintes taxas de
crescimento para proje¢io:

Nordeste (NE) — 2,59,

Centro-Sul (CS) — 2,75%

/0

Centro-Norte (CN) — 4,59,
As projecdes para 1973 ¢ 1998 estdo apresentadas na Tabela 8.

TaperLa 8

Projecdes das Populagdes Regionais, 1973 ¢ 1993
Em 1000 habitantes

Tatas
1tegides
1970 1973 1993
Nordesle ... ... ... .. 28.675 30,850 50.600
Centro-Sul ... ... . A7.018 61.851 106.408
Centro-Norte. .. ... ... 8.818 10.063 24 269
Bragil....._ . ... .. 04500 102,794 181 277

Na Tabela 8, as projegdes da populacio do Brasil representam a
soma das projecdes regionais, em 1973 e 1993, Para verilicar a vali-
dade dessas proje¢des, [oi calculada diretamente a taxa de cresci-
mento da populacio brasileira entre 1973 e 1998, usando-se a soma
das populagdes regionais estimadas para 1973 ¢ 1993, e esta “taxa
derivada” foi comparada com a tendéncia historica. Assim,

Pho= (1 + 9% P8

W 181.277
I I (7
(43 102.7894 ;
e 1287
Comparando essa “taxa derivada” (i = 2,879) com u série his-

torica da taxa de crescimento da populaciio brasileira (Tabela 7),
concluin-se por sua consisténcia. Assim, as estimativas das taxas de
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crescimento das populagdes regionais foram julgadas suficientemen-
te adequadas para nossas finalidades, sendo que as populagies pre-
vistas para 1973 e 1998 foram incluidas na Tabela 1 deste artigo.

A.2 — Projecbes das rendas regionais

O primeiro problema encontrado para a projecio de rendas regio-
nais foi o de estabelecer uma base relevante, O periodo base deste
estudo é 1958/1968. Este perido de dez anos deve ser suficiente para
mostrar as principais tendéncias.

A SUDENE comegou em 1958, formalizando uma politica nacio-
nal de redistribuicio de renda entre regides, enquanto a data de
1968 constitui o limite dos levantamentos sobre renda nacional de-
sagregada regionalmente. A ‘Tabela 9 apresenta as rendas regionais
em 1958 e 1968 a precos correntes,

Com referéncia 4 Tabela 9, deve ser notado que os valores mos-
trados aqui para o Brasil podem ser ligeiramente diferentes de ou-
tros valores publicados. Tais diferencas devem-se a certas discrepin-
cias na coleta dos dados — especialmente consumo intermedidrio no
setor agricola e o tratamento de territdrios. 37 Para nossos objetivos,
€ mals importante que os valores tenham consisténcia interna, isto
¢, que 0o mesmo processo seja usado no cdlculo dos valores regionais
e paria o total do Brasil. Os valores apresentados na Tabela 9 sdo
internamente consistentes.

Em seguida, transformamos os valores a precos correntes da Ta-
bela 9 em valores a precos constantes. Nessa tarefa utilizamos o
“detlator implicito”, publicado pela Conjurtura Econdmica, e de-
cidimos, arbitrariamente, padronizar todos os valores a precos de
1968 .

Para calcular a taxa de crescimento real das rendas regionais e
nacional, a seguinte equagio ¢ usada:

Yo = (I + i)' Yz (35)
solucionando para i. Os resultados estdo apresentados na Tabela 10,

37T Veja Conjuntura Econdmica, vol, 25, no 9, (Fundagio Getulio Vargas,
setemhbro de 1971), p. 92.
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TaApeLa 9

Rendas Nacional e Regionais em Pregos Correnies, 1958 ¢ 1968
Cr$ Milhoes

Datas
Regides
1958 1958
Norvdeste....... . . . ... .. 158 11.3238
Centré-Sul.............. . ...... .. 999 62.986
Centro-Norte................ ... 58 4.196
Brasil. ............ ... ... ... 1.214 78%.508

FONTE: Conjuntura Fcondmica, vol, 25, n2 9, {Fundaciio Getulio Vargas, sc-
tembro de 1971}, pp. 106-111.
TABELA 10

Taxas Reats de Grescimento das Rendas Regionais
e Nacional — Precos Constantes de 1968

Renda e Taxa

Regides
Yss Yes i
(Cr$ Milhoes)(Cr§ Milhdes, (1 + i)° (%)
Nordeste.... . ... o 6.212 11.326 1,823 6,2
Centro-Sul. .. ....... . ... 39.375 62.986 1,600 4.8
Centro-Norte..... . .. ... 2.288 4196 1,834 6,25
Brasil.,... ... ... ... 47 875 78.508 1,640 5,1

Neste ponto, adotamos a hipdtese critica de que as taxas regionais
de crescimento manteriam, no periodo 1969/1973, suas respectivas
proporeoes, relativas 4 taxa nacional, observadas no decénio 1958/
1968. Com base nessa premissa um “fator proporcional de crescimen-
to” foi calculado para cada regido:

R JE

58 — 68 89 N

B = (36)
158 — 68 tgo
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O lado esquerdo da equacio (86) ¢ o fator proporcional de cres-
cimento, onde 75 _ . representa a taxa de crescimento regional du-
rante o periodo 19581968, e 5 _ ., representa a taxa nacional no
mesmo periodo. Dada a taxa de crescimento nacional no ano de
1969, ifg’ podemos calcular a taxa de crescimento regional em 1969,
dada nossa hipdtese de proporcionalidade. Assim, por exemplo, se
a taxa nacional de crescimento ¢ de 89 %5 em 1969, podemos inferir
4 taxa de crescimento do Nordeste, usando a equacio (36), du
seguinte maneira:

0,062 _ i o062
0,057~ 008 0.051 MO
~E = Tator (0,08) = 0,0973

152

Seguindo cssa metodologia as rendas regionais ¢ nacional foram
estimadas para 1969/1973, as quais sdo apresentadas na Tabela 11.

A Tabela 11 fornece as estimativas das rendas regionals € nacio-
nal para 1973, que constitui 0 ano-base de andlisc para o modelo de
ivestimento piiblico descrito na Se¢iio 4. Para completar as neces-
sidades de dados para a Matriz da Politica de Redistribui¢io Regio-
nal, precisamos projetar a renda nacional e a renda do Centro-Norte
at¢ 1993, Dada nossa hipdtese de uma taxa real de crescimento da

TarrLa 11

Fstimativas das Rendas Regionals ¢ Nacional, 196911973
{(Pregos Constanics de 1968) .
Cr$ Milhées

Renda
Regides
Yoa Yo Y Y72 Yra
Nordeste.......... ... ... ... 12 4328 13,788 15.632 17.6327 19.770
Centro-8ul. . .. N 67 728 73466 81.072 8G 0OR5 97 . 488
Centro-Norte......... . .. .. +.607 a.ilh A, 805 G552 7.355
TBrasil.......... ... ..... 84,764 92364 102 509 113,263 124 5%

38 As taxas de crescimento nacional nos anos 19681973 vém do Institutlo
Brasileivo de Estatistica, dnuwdrio Estatistico do Brasil, 1971, (Rio de Janeiro:
Ministério do Planejamento ¢ Coordenaglio Geral, 1971y, p. 508, e estimadas
através dos artigos do Jornal do Brasii, op. cit.

i) Pesquisa ¢ Planejamento Econdmico



renda nacional de 99, ao ano, durante o perfodo de planejamento,
a estimativa nacional ¢ fornecida por:

-B 93 A

Yis = (1 + 0,-09) Y3

— (5,6044)  (124.594)
698.274 milhdes de cruzeiros

Para projetar a renda do Centro-Norte, precisamos do fator pro-
porcional de crescimento para o Centro-Norte, a qual pode ser cal-
culada através dos dados da Tabela 10:

fator = 0,0625 = 1.2255
0,051
Com esse fator, podemos estimar i e da seguinte maneira:
1"%[ 53 = (fator} 1-?3793
= (1,2255) (0,09)
= 0,11030

Para projetar v a Yoy
Yo = (1 + i) &
(1 + 0,110305 Y
(8,10781) (7.355)

= 58.631 milhdors de cruzeiros

If

Essas estimativas e projecdes fornecem os dados necessirios para
a Matriz da Politica de Redistribuicio Regional e, assim, formam
a base empirica da metadologia deserita na Seclo 4.

Taxa Social de Desconto e Redistribuigio de Rendq |






