Um modelo multissetorial de consisténcia
da economia brasileira*

Alax R. BELLO MOREIRA**

Apresenta-se neste trabalho um modelo matemdtico anual da economia brasileira que avalia
estraiégias de crescimento. O modelo ¢ desagregado setorialmente e considera, entre ouiras
relagGes, a matriz de insumo-produio e a distribuigdo pessoal da renda. Projeta o produto e o
investimento setorial, as contas nacionais, do setor piiblico e do balango de pagamentos. Além
do modelo, o texto apresenta cendrios que consideram a retomada do crescimento da economia
brasileira nesta década.

1 - Introducio

A estratégia brasileira de crescimento até a década de 70, impulsionada através do
endividamento no exterior, da expansao das empresas estatais e da substituicéo de
importagdes, ficou inviabilizada pelos sucessivos choques externos e pela deterio-
racdo das condigdes de funcionamento do setor pablico. O aumento do prego do
petréleo e das taxas de juros internacionais levou a divida externa a niveis que
transformaram o seu servico numa das principais restrigdes ao crescimento econd-
mico. O endividamento externo, predominantemente publico, acrescido do dese-
quilibrio financeiro do setor piblico, levou a economia a uma situagdo
hiperinflaciondria latente.

Nas duas vertentes — crise cambial e de financiamento do setor pablico — as
medidas de politica econémica, concentrando-se nos problemas de curto prazo,
promoveram congelamentos de pregos, periodos de aceleragio da inflagao e segui-
das fases recessivas, que contribuiram para agravar problemas estruturais como o
subemprego, 2 concentragao da renda ¢ a desaceleragao dos investimentos privados
e publicos, especialmente os da drea social e de infra-estrutura econmica. Isto
resultou na perda de dinamismo da economia brasileira, afetando as expectativas
de crescimento, acirrando o conflito distributivo e gerando um processo de reali-
mentagio dos problemas estruturais mencionados.
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Este € um quadro que sintetiza a situagio da economia brasileira nos anos 80,
mas que pode ser alterado por um conjunto de reformas politicas ¢ institucionais
que vém sendo negociadas no Congresso Nacional ¢ junto aos credores internacio-
nais. Acreditando que estas negociagoes venham a ter um resultado favordvel,
surgem questoes a respeito das caracteristicas de uma nova etapa de crescimento
da economia brasileira: do ponto de vista macroeconémico, quai a inter-relagio
entre o endividamento externo, o nivel de ajuste fiscal, a taxa de poupan¢a domés-
tica e a magnitude da taxa de crescimento sustentado da economia?; do ponto de
vista setorial, qual o efeito de uma eventual redugio da desigualdade da distribuigio
da renda, ou do aumento do grau de abertura externa da economia, sobre a
composigao setorial do produto e, portanto, sobre as taxas de crescimento seto-
riais?; e, do ponto de vista social, qual o aumento que s¢ pode esperar da renda
média dos diversos segmentos sociais (por exemplo, dos 10% mais pobres)?

Para considerar estas questoes foi desenvolvido um modelo multissetorial de
consisténcia orientado para o planejamento de longo prazo da economia brasileira
€ que realiza projegOes condicionadas a hipoteses sobre a situagiio externa e sobre
0 comportamento dos agentes econdmicos nacionais: multissetorial porque consi-
dera 29 sctores produtivos — o agropecudrio, dois extrativos, 17 da industria de
transformagdo e nove tipos de servigo; de consisténcia porque 08 mercados dos
produtos ¢stao equilibrados e 540 atendidas as restrigoes orcamentarias dos apgentes
econdmicos considerados, especialmente do setor puiblica; e de longo prazo porque
0 modelo produz resultados tendenciais considerando apenas a situacgio da econo-
mia num certo ano futuro. Ndo cuida, portanto, dos aspectos de curto prazo nem
daqueles associados & dindmica da trajetGria do crescimento.

As principais caracteristicas deste modelo sio: utilizar, implicitamente, uma
matriz de contabilidade social que considera a inter-relago entre os setores pro-
dutivos e os agentes-familias, empresas privadas e estatais e setor publico; conside-
rar que a renda € repartida entre as familias de forma desigual, e que esta
desigualdade pode ser representada por uma lei de probabilidade; considerar que
0 consumo dos produtos € o investimento em moradia realizados pelas familias sdo
fun¢des da renda, estimadas utilizando uma pesquisa de or¢amentos familiares; e
considerar que os investimentos — compostos de forma diferenciada entre os
setores pelos diversos produtos — sao determinados de tal forma queocorraaplena
utilizagao da capacidade de produgdo em todos os setores no ano de projegio. Os
principais resultados sdo o produto e os investimentos setoriais, as conlas nacionais
do setor piiblico e 0 balango de pagamentos, e também a taxa de cAmbio, 0 prego
da mao-de-obra, o emprego gerado e a evolugio da renda média dos diferentes
Segmentos sociais.

Este texto aprescnia, apenas, as caracteristicas conceituais deste modelo, expli-
citando as principais relagbes entre as varidveis, Os resultados numéricos sao
apresentados apenas para facilitar o seu entendimento. Um uso mais intensivo,
objetivando analisar conseqiiéncias de politicas, necessita de uma apresentagao
especifica para discutir a representagio das politicas no contexto do modelo e para
interpretar os resultados, sendo, portanto, deixado para outra oportunidade.

Os principais conceitos do modelo sdo apresentados na Segdo 2,0 detalhamento
Cstd ma Segdo 3 ¢ os comentdrios sobre uma trajetéria de crescimento projetada
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para a proxima década, considerando os anos de 1990/91 como de transicdo, se
encontram na Segao 4.

2 - Descricao geral

Os modelos multissetoriais, como ilustram as resenhas de Robinson (1986) e Melo
(1988), tém sido utilizados para avaliar estruturas tarifdrias, trajetorias de cresci-
mento, politicas 6timas de endividamento externo, projegao da demanda de pro-
dutos energéticos e de redistribuicdo de renda pessoal ¢ inter-regional. Suas
caracteristicas construtivas variam desde modelos com fundamento microecon6-
mico, e que t&m os diversos mercados completamente representados, a1é modelos
em que a elegdncia formal € sacrificada a relevancia dos resultados, como afirma
Robinson (1991).

No Brasil, foram desenvolvidos diversos modelos multissetoriais, como, por
exemplo: Locatelli (1985) ou Bonelli e Cunha (1981) e (1983), que decompdem
efeitos de politicas; Taylor (1980) ou Robinson (1986), que sdo de equilibrio geral
e pretendem avaliar os efeitos de diferentes estratégias de crescimento sobre a
distribuigio pessoal da renda; Werneck (1984) ou Garcia (1986), que sao andlises
de requisitos para o crescimento; Meyers ¢ McCarthy (1985) ou Giambiagi et alii
(1987), que pretendem determinar trajetorias vidveis de crescimento; ou Tourinho
(1985), que discute qual a trajet6ria 6tima de endividamento externo. Esia lista
menciona as principais fontes conceituais utilizadas por este modelo.

Este modelo multissetorial de consisténcia representa uma economia aberta em
um certo ano futuro, onde os mercados dos produtos estao equilibrados, os agentes
consumidores (as familias) sd0 supostos desiguais ¢ maximizam o scu bem-estar,
dadas as suas restrigdes orcamentdrias, e os agentes produtivos dispoem de uma
fungao de produgio em proporgdes fixas nas quantidades para os insumos (bens €
servigos) e para os fatores (mao-de-obra e quantum do capital instalado). A
remunerag¢do do servico do capital € definida como uma fragdo — margem opera-
cional de cada setor — do custo dos insumos. A remuneragao da mao-de-obra
(empregados € auténomos) & definida por uma remuneragao média, especifica por
cada setor, multiplicada por um indice geral da remuneragdo do trabalho. Os
investimentos sao realizados de forma que a capacidade de produgdo coincida com
a demanda total no ano de projegao, 0 que implica supor que esta demanda €
conhecida antecipadamente pelos agentes produtivos.

O modelo nio projeta o nivel de precos, limitando-se apenas a determinar 0s
precos relativos dos insumos e dos fatores. Para isto € introduzida a hipétese de
que o indice de remuneragdo do trabalho varie de tal forma que o deflator do PIB
fique invariante. Entdo, dadas as hipteses sobre a fungdo de produgio ¢ a remu-
neragio dos fatores, os pregos dos produtos e dos fatores ndo dependem das
quantidades produzidas, mas apenas da taxa de cdmbio e do preco dos produtos
importados.
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As varidveis s30 projetadas para o ano ¢ +n+#, onde ¢ refere-se a0 ano corrente,
n 6 0 mimero de anos necessdrios A transicao para a retomada do crescimento e i
0 ndimero de anos de crescimento sustentado. Exceto a Subsecdo 3.8, que descreve
as projegdes relativas aos anos de transigio, o modelo aqui descrito refere-se ao’
crescimento sustentado. Durante estes anos supde-se que a economia cresga em
regime, ou seja, que as varidveis de estoque — capacidade de producio setorial e
dividas -— crescam a taxas constantes. Estas hip6teses simplificam conceitual e
computacionalmente o problema, mas restringem o modelo a produzir apenas
resultados tendenciais,

O modelo distingue quatro grupos de agentes: as familias; as empresas privadas;
0 setor pablico, que incorpora as empresas estatais; ¢ o setor externo. As familias
recebem renda do trabalho como empregados ou auténomos, transferéncias da
previdCncia social e renda do capital sob a forma de dividendos distribuidos pelas
empresas. Elas pagam o imposto direto, consomem produtos, realizam o investi-
mento em moradia € poupam. As empresas recebem a receita da producio e os
juros da divida pidblica interna ¢ pagam os produtos que sdo insumos da sua
atividade, a remuneragao dos empregados, os encargos sociais, os impostos indire-
tos e diretos e os juros da divida externa privada. Do saldo liquido destas contas,
uma fragio € distribuida como dividendos para as familias e para o setor externo,
sendo o restante considerado como tucro retido.

Admite-se que as familias sdo desiguais quanto 2 poss¢ do estogue de capital
fisico ¢ humano, o que implica desigualdade da distribuicio da renda. Entretanto
o modelo nao explicita 0s mecanismos de acumulagio destes estoques, limitando-se
a reconhecer que a distribuigio da renda pode ser representada pela lei de proba-
bilidade lognormal, procedimento j4 utilizado, entre outros, por Adelman € Robin-
son (1988), ¢ cuja aderéncia 3 economia brasileira encontra-se discutida no
Apéndice. O nivel de renda determina a preferéncia de poupanga e consumao das
familias. Este conjunto de hipGteses permite relacionar, de forma construtiva, as
varidveis macroecon6micas com aquelas relativas 2 desigualdade entre as familias,
como o efeito de impostos diretos progressivos, a diferenciagao no comportamento
de consumo ou as medidas da desigualdade da distribuicdo da renda. Entdo é
possivel avaliar o efeito de alteragGes no grau de concentragao sobre a composicao
setorial do produto.

Os investimentos em cada setor produtivo maturam em um ano, ¢ sao realizados
de tal forma que a capacidade de produgio setorial Cres¢a a taxas constantes ¢
coincida com a demanda no ano de projecao,! que por hipbtese & antecipada
corretamente pelos agentes. O modelo nio explicita quem financia os investimen-
10s, nao considerando, portanto, os fluxos de fundos entre os agentes poupadores

i Estaalocagfio dos investimentos pode ser racionalizada coma o resultado do funcicnamento do
mercado no longo praze, uma vez que qualquer outra alocagio dos investimentos implicaria a ocorréncia
de sub ou sobreutilizaghio da capacidade de produgio instalada, ou seja, o uso ineficiente dos recursos
disponiveis.
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e os investidores. Cabe registrar apenas que o equilibrio dos mercados dos produ-
tos, juntamente com a condigio de que 0 saldo liquido do balango de pagamentos

tenha financiamento externo, implica igualdade cntre investimento ¢ poupanca
agregada.

O setor externo recebe o pagamento pelas importagdes de mercadorias e servi-
¢os, pelas remessas de lucros e dividendos ¢ pelo servico da divida externa; ¢
desembolsa o valor das exportagoes de bens e servigos ¢ financia o saldo liquido do
balanco de pagamentos. O setor piiblico, que ¢é composto pela administragao direta
e pelas empresas estatais, recebe 0§ encargos sociais das empresas ¢ das familias,
os impostos dirctos e indiretos e a remuneragio do servigo do capital das empresas
estatais; e desembolsa 0s gastos de consumo e investimento da administracao
direta, as transferéncias previdencidrias para as famflias, 0s investimentos das
empresas estatais e os juros das dividas interna ¢ externa publicas. O saldo das
contas publicas &, por hipétese, financiado internamente, acarretando aumento da
divida interna piblica.

Os estoques das dividas externa e interna do setor publico sao calculados
supondo que o servigo destas dividas — jutros acrescidos de amortizagdes — em
cada ano do periodo de projecdo seja uma fragao constante do PIB, isto €, que 0
efeito destes servigos seja distribuido igualmente ao Jongo destes anos.

A funcio de produgdo de cada setor determina a quantidaf.le2 de produtos
domésticos ou importados necessdrios, dada a quantidade de bens ou servigos
produzidos. Da mesma forma, os componentes da demanda final — exportagoes,
investimentos € consumo das familias — também sio constituidos de produtos
importados ¢ domésticos. Entao, para cada produto define-sc um coeficiente de
importagdes, fungao da taxa de cAmbio, que determina para cada setor, inclusive 0§
componentes da demanda final, a fragio que ¢ importada da demanda por este
produto. Somando a demanda de importagio derivada de cada setor, este coefi-
ciente de importagdes determina a fragdo da demanda total de cada produto que €
importada. Este tratamento dos produtos importados é uma forma de considerar
que estes produtos nao sao substitutos perfeitos dos produtos domésticos.

Este conjunto de hipéteses implica a determinacao simultdnea de todas as
varidveis endogenas, como € sugerido na Figura 1. A taxa de cimbio e o prego dos
produtos importados determinam os preos dos produtos domésticos ¢ dos fatores.
Estes, em conjunto com a quantidade produzida por cadasetor, que éuma incognita
no perfodo de projecéo, determinam a renda das familias €, portanto, O seu
consumo dos produtos. Este Gltimo, acrescido dos investimentos, que sao fungao
do pr6prio produto setorial, das exportagoes que dependem da taxa de cdmbio e de
outras componentes exégenas, determinam a demanda final por cada produto. A
demanda final, acrescida do consumo intermedidrio, que & calculado utilizando os

2 Osistema de pregos adotado fixa em 1 os pregos de todos os produtos importados, exportados e
domésticos no perfodo de apuragio da matriz de insumo-produto.

Um modelo multissetorial de consisténcia 405



coeficientes de insumos domésticos, que dependem da taxa de cAmbio, determina
0 produto setorial.

A figura a seguir, sumariamente descrita no paragrafo anterior, mostra como a
taxa de cdmbio determina o produto setorial, as importagbes ¢ as exportagoes e,
portanto, o saldo da balanga comercial. Incorporando a hip6tese sobre a distribui-
¢4o uniforme do servigo da divida externa e a entrada liquida de capitais, pode-se
calcular o valor da divida externa. Entao, dado o valor da divida externa no ano de
projecio, que € considerada como varidvel exogena, fica determinada a taxa de
cdmbio de equilibrio, resultado que é obtido em conjunto com os pregos relativos,
0 produlto setorial ¢ as demais varigveis do modelo.

Figura 1
MMC - A solugéo do modelo no longo prazo
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0OBS.: As varidvels exbgenas estdo indicadas em itdlico,

Os dados basicos do modelo foram retirados do Sistema de Contas Nacionais,
que apresenta informagdes para 1980 sobre as relagdes interindustriais de produ-
¢ao, tabelas de uso e destino dos recursos das diferentes categorias de agentes
econémicos, além de tabelas auxiliares de emprego ¢ investimento por setor. Este
ultimo ¢ desagregado por alguns dos produtos componentes do capital. Também
foram utilizadas informagoes do Endef, para estimar o montante e a composigio
do consumo nas classes de renda consideradas.

Realizar projegoes de longo prazo envolve muitos outros aspectos importantes
que nao foram considerados no escopo deste modelo, como as mudangas tecnolo-
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gicas que afetam a estrutura produtiva e a composigio e eficiéncia dos investimen-
tos, a incerteza associada aos valores futuros das varidveis exdgenas e quanto aos
valores dos pardmetros estimados. Também ndo foi considerada a dindmica do
processo de retomada do crescimento. Por isto 0 modelo foi implementado num
sistema computacional que funciona em microcomputador que agiliza a obtengao
dos resultados, facilitando a realizagdo da andlise da sensibilidade dos resultados
aos pardmetros incertos ¢ que representem aspectos ndo considerados explicita-
mente.

Na construgio dos cendrios futuros, admite-se a possibilidade de que a retomada
do crescimento nao se dé imediatamente, 0 que torna necessario projetar a situagio
da economia para os anos de transi¢io. Com este objetivo foi desenvolvida uma
versdo especifica deste modelo para a realizagio das projecoes para os anos de
transi¢io que, supostamente, antecedem o inicio da retomada do crescimento.
Nesta versao do modelo diversas varidveis passam a ser tratadas como ex6genas.

3 - Especificacio do modelo

O modelo ¢ apresentado utilizando-se a seguinte notagdo: 0s pardmetros sao
representados por letras gregas e as varidveis por letras latinas; as minusculas
representam as varidveis vetoriais, com tantos componentes quantos os setores, €
as maitsculas as varidveis escalares. A estimagio de alguns dos pardmetros com-
portamentais utilizados est4 descrita no Apéndice.

3.1 - Determinacao das quantidades

O conjunto de restrigdes (1) representa o comportamento do produtor consideran-
do-se a eficiéncia no uso dos recursos e que a fungio de produgio de cada setor seja
uma Leontieff entre as quantidades de insumos ¢ produtos. Para cada produto, a
produgdo ¢ igual 3 demanda total, que € a soma do consumo intermedidrio a
demanda final. Esta € composta pelo consumo das familias (f), pelas exportagdes
(), pela quantidade de produtos destinados ao investimento (f) e pelos compo-
nentes ex6genos da demanda {x), compostos pelos gastos do governo ¢ pela
demanda de servicos financeiros. Este Gltimo componente dd conta de que, na
matriz de insumo- produto, uma parte da demanda de servigos financeiros € com-
putada em separado como uma varidvel dummy.

A quantidade produzida (¢) ¢ igual 3 demandada, que € composta pelo consumo
intermedidrio, determinado pela matriz (o) dos coeficientes de insumos, domésti-
cos e importados, ajustado pelo coeficiente de importagdes () proporcionalmente
4 fragio importada deste produto em cada setor, que € dada pelos coeficientes de
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insumo importado constantes da matriz (e’). As exportagoes sdo fungio? da taxa

de cdmbio (C) e do quantum do comércio mundial (W) e tem também sua fragao
importada (¢ ) ajustada. O consumo das familias estd descrito na Subsegio 3.5 ¢,
por hipétese, nio gera diretamente demanda por bens importados. Os investimen-
tos estao descritos na Subsegdo 3.6 e seu componente importado (£*) também &
ajustado ao grau de abertura comercial. A variagdo dos estoques foi ignorada, pois
€ irrelevante para as projegoes de longo prazo:

q; = Ej(a,.j —R(CYy) g + fi + X + e (C,W)(1 - B (CYET) +
EDFTIC R T I N 2 )

O sistema de tantas equagdes quantos s3o os setores (n) determina a quantidade
-produzida para cada setor em fungo do vetor da demanda final e do coeficiente de
abertura as importagies.

O coeficiente de abertura (1), que é fungiio da taxa de cdmbio, é normalizado de
forma a assumir o valor unitdrio para o grau de abertura do ano de apuracio da
matriz de relagdes interindustriais. As importacbes (gm) s@o calculadas utilizando-
s€ a expressao (2), onde os insumos importados e os vetores de coeficientes © que
determinam a proporgao do itern da demanda final que ¢ importado sio ajustados
pelo coeficiente (k). O procedimento adotado na separac¢ao das demandas finais e
intermedidrias entre bens domésticos e importados ajusta a estrutura da economia
a0 grau de abertura comercial e garante que a variacio das importagbes de cada
produto se distribua entre os diversos componentes da demanda de acordo com as
proporg¢des observadas na economia brasileira:

i = (O Y @yq + (GRS + cjz}_i,.j} v, )

3.2 - Determinacie dos precos

As equagdes (3), (4) e (5) determinam os pregos relativos dos produtos e da
méo-de-obra, considerando-se a eficiéncia no uso dos recursos ¢ as fungdes de
produgio, de forma a garantir que sejam preservadas as margens operacionais de
cada setor ¢ a estabilidade do nivel geral de pregos. Na equacéio (4), a receita por
unidade de produto, 0 prego (p) liquido dos impostos proporcionais ao faturamento

3 Aespecificagio € o critério de estimagiio encontram-se na Subsegio 3.7.
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(r’), ¢ igual 2 soma da despesa composta pelos insumos importados definidos no
conjunto de equagdes (3) — avaliados com base no prego de importagio (') —,
pelos insumos domésticos, pelos impostos indiretos (t) e pelos componentes do
valor adicionado.

O valor adicionado ¢ composto pelo excedente operacional das empresas —
calculado pelo produto da margem (u) pelo custo dos insumos, pela remuneracio
por unidade de produto do trabalho dos autdnomos (y) e empregados (§) e pelos
encargos sociais calculados como uma fragio (£) da remuneragdo dos empregados.
A remuneragio do trabalho ¢ diferenciada entre os setores € varia de forma
proporcional a0 indice de remuneragio da mao-de-obra (7). A equagio (5) impde
a condigAo de estabilidade do nivel geral de pregos, onde v & a participagao do valor
adicionado do setor no total da economia no perfodo inicial:

=3 K(C)apC Y, ®)

pj(l - T’J) = {2,-(“:}‘ - h,'(c)a,ij)Pi + CIj}(1 + 'uf) +
Yyt B HENT Y Y, @
S % = L ®

O sistema de (n + 1) equagdes acima determina conjuntamente 0 pregos dos
produtos domésticos e o nivel de remuneragio do trabalho em fungdo da taxa de
cimbio, do prego dos produtos importados, e das aliquotas dos tributos.

3.3 - Determinacéo da renda dos agentes

A renda é determinada a partir do produto setorial ¢ dos pregos relativos, € €
distribuida entre os agentes supondo uma simplificacio do fluxo de fundos entre
eles. Admite-se que o excedente operacional das empresas estatais € integralmente
apropriado pelo setor ptiblico, que a divida priblica ¢ detida exclusivamente pelas
empresas, ¢ que as familias podem ser segmentadas nos grupos dos empregados,

auténomos, € capitalistas que recebem parte do lucro distribuido pelas empresas.

Neste modelo, o prego dos produtos exportados ndo afeta o prego dos produtos
domésticos, 0 que implica que os exportadores recebem uma renda extra que €
resultado da diferenca entre os pregos domésticos e 0 dos produtos exportados (p”)
como indica a equagio (6). Admite-se que esta renda extra € repartida entre os
aggntes proporcionalmente 4 sua participago no setor que gera o produto expor-
tado.

Um modelo mudtissetoriol de consisténcia 409



= (17C - p)GCW) ¥, ©

O excedente operacional dos setores (7) € composto das margens operacionais
acrescidas da participagio das empresas na renda extra devido as exportaghes. O
lucro retido pelas empresas privadas (8) ¢ composto pela participagio da empresa
privada no excedente operacional do setor, acrescido da parcela da renda extra dos
exportadores ¢ dos juros da divida interna (/DI) — supostos pagos 3s empresas —
¢ abatido dos juros da divida externa privada e da remessa de lucros ara o exterior
(RL). Também sio abatidos os dividendos distribufdos para as familias e os impos-
tos pagos pelas empresas, que sio calculados como uma fragdo do excedente
operacional apropriado:

EQ; = {Ei(aij = R(Cyey)p; + CLitug; + M
LR = (1 —x)(l—r')Zonj¢;+JDI—(JDE—JDEP)—RL (8)

A renda das familias (R) é calculada somando a renda de todos os segmentos que
compoem as famflias, os empregados — equagio (9) —, que recebem sua remune-
ragdo acrescida dos beneficios sociais pagos pelo setor piiblico, 0s auténomos —
€quagio (10) —, que recebem sua remuneragiao acrescida da participagio das
familias na renda de exportagio de cada setor, e os capitalistas — equagao (11) —,
que reccbem os dividendos que sd0 uma fragio do excedente operacional das
empresas:

R =2 .84T+B ©)
Ry = 2 maT + rxef (10)
Ry = x ¥ EOy] 1)
R=Rs+Ra+Rk (12)

Os impostos indiretos recothidos pelo setor publico sdo calculados segundo a
expressdo (8'), onde 7¢, 7' e 1€ 550, respectivamente, as aliquotas médias pagas no
COnsumo, nos investimentos € nas exportagoes. A equacio (8”) calcula o superavit
do setor piblico somando o excedente operacional das estatais, os impostos indi-
Tetos, 0s encargos, os impostos sobre as empresas e o imposto direto. Deste total
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si0 abatidos 0s investimentos das estatais, 0s gastos com beneficios sociais € com
a administracio direta:

= Ej(PjT’j + gt E‘.fip,-‘rc + Eieip”,-Cre + EEEjiijpiTi (8)
SP=EjEOjgpf+II+2jﬁj§jqj+1R+r’2jEOj¢;—B—Guzizji‘,jpiﬁ 8"

A Figura 2, a seguir, sintetiza a origem € 0 destino dos principais fluxos de
pagamentos entre Os agentes.

Figura 2
MMC = Origem e destino da renda

A

i

I i Couidisiiinia

OBS.: As varidveis exbgenas estdo indicadas em itélico.

3.4 - Distribuic¢ao da renda entre as familias

Este modelo distingue as familias segundo o seu nivel de renda, tornando possivel
calcular os efeitos de varidveis macroecondmicas, do grau de desigualdade e da
tributagiio de um imposto de renda progressivo sobre a composi¢ao do consumo.
De outro lado, o grau de desigualdade da distribuigdo da renda € determinado
através do efeito da distribuicdo funcional da renda sobre a distribuigdo pessoal da
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renda. Esta tltima relagdo ¢ calculada admitindo-se que: a) as familias podem ser
agrupadas ¢m um dos scguintes segmentos, supostos disjuntos: empregado, autd-
nomo e capitalista; b) a participagio destes grupos é constante no total da popula-
¢d0; ¢ ¢) a disttibuigio da renda dentro de cada grupo € determinada de forma
independente, As hip6teses a e b devem ser encaradas apenas como simplificagdes,
pois de fato os membros das familias recebem renda de mais de uma fonte e podem
migrar entre 0s segmentos.

Al¢m destas hipGteses, 0 modelo reconhece que a distribui¢do da renda entre as
familias de todos 0s segmentos pode ser representada pela distribuicao lognormal,
€ que a populagdo cresce a uma taxa dada. A avaliagio da aderéncia entre a
distribuigdo empirica da renda pessoal e a distribuigio lognormal adotada encon-
tram-se no Apéndice. Vale comentar que os resultados indicam que esta distribui-
G40 paramétrica ¢ uma boa aproximagao para a distribuicio de renda empirica.

Entao, considerem-se N 0 nimero de familias do segmento, R a sua renda
agregada ¢ o a varidncia do logaritmo da renda, estes ultimos estimados com dados
da PNAD de 1988. Entao, a média (A) ¢ a varidncia (V) da lognormal podem ser
calculadas:

exp(V) - 1= 3 (R /R)(exp(a) — 1) + (R /N, - RZ/NY2-N,/R (13)
A =In(R/NYy - V72 (i)

A primeira equagio determina a varidncia da lognormal ®(A4,V) a partir das
varidncias dentro e entre as categorias — supondo independéncia entre os
grupos —, enquanto a segunda determina o momento central da distribuicio. De
fato, a abordagem adotada s d4 conta de uma pequena parte da desigualdade total,
porque o efeito da distribui¢do funcional da renda é pequeno frente ao da desigual-
dade interna de cada segmento, especialmente no caso dos empregados e auténo-
mos, que $ao grupos excessivamente heterogéneos. Um aperfeigoamento natural
deste modelo seria a segmentagio das familias de uma forma mais adequada. Uma
maneira alternativa deste modelo ser utilizado € ignorar o efeito da distribuigdo
funcional sobre a distribuigio da renda pessoal considerando-se como exogena a
medida da desigualdade entre as familias.

3.5 - Problema do consumidor

O comportamento das familias ¢ determinado pela sua renda, que, por sua vez, ¢
determinada pela distribui¢ao de probabilidade lognormal. Cada familia paga um
imposto direto (f) - equacdo (15) —, determina o montante que ird consumir
segundo (16), expressa suas preferéncias entre os produtos segundo a fungdo de
utilidade (17) e atende a restrigio orcamentdria (18):
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i=r-prf (15)

e = (r— i) (16)
Ue) = 3 n(e)ge) + Inmy¢’(¢) (17)
2_pici+mpm=c:r—i—s (18)

O imposto direto, cuja aliquota depende da renda, compreende o imposto de
renda pago pelas pessoas fisicas € OS €ncargos sociais pagos pelos empregados ¢
autdnomos e que, por conveniéncia matematica, é definido pela expressao (15).
Vale dizer que, com p MENOr que a unidade, a segunda parcela cai exponencial-
mente com o aumento da renda, tornando 0 imposto progressivamente maior.

A expressao (16) determina o total consumido por cada familia* e constitui uma
forma de considerar a questdo da preferéncia entre 0 consumo presente e futuro
1o contexto de um modelo atemporal. A €Xpressac (16) com 4 inferior a unidade
implica que © conSumo total de cada familia é marginalmente decrescente com a
sua renda, coerente com o fato das familias mais ricas pouparem mais. Como as
expressoes (15) e (16)° sdo fungOes lineares nos logaritmos, a distribui¢do do
consumo total de cada familia é também uma distribuigio lognormal. A escolha
destas expressdes foi adotada porque, além de serem conceitualmente adequadas,
si0 convenientes do ponto de vista operacional. Entao, seja C(k,R,V) o consumo
total agregado das familias de uma certa faixa de renda (k), dadas a renda agregada
das familias (R) e a medida de desigualdade (V):

C(k,R V)= fkc(r,l,l’,p,p’)d’(r,R,V)dr (19

4 Este procedimento pode ser racionalizado como uma fungio de utilidade hierdrquica, onde a
expressao (16) pode ser derivada das fungbes U °(.)e ¢(.), definidas abaixo:

Pr-i) = Imn(e)op(r-i) + In(r-i-c)y(1-¢(r-i))
p(r-iy = (D12 (-

5 Qs pardmetrosp,p’,4 e’ e amatriz ¢ foram estimados utilizando-se o Endef apurado em 1974
¢ 0s g para cada segmento das familias utilizando-se a PNAD de 1988. A data de apuragdo das pesquisas
e a diferenca de conceito — familias e membros da familia que recebem renda — exigiram um
procedimento ad hoc para compatibilizar estes parimetros entre si e com o consumo dos produtos
ocorrido em 1980. Est4 em desenvelvimento uma nova versio deste modelo ntilizando-se a POF e com
um tratamento mais adequado para eslas questoes.
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O investimento em moradia (rm) ndo € propriamente um item de consumo, mas
foi incluido desta forma no problema do consumidor para dar conta do fato de que
este investimento, que é principalmente realizado pelas familias, ndo ¢ necessaria-
mente compativel com os investimentos em moradia derivados do aumento da
demanda pelos servicos de aluguel. Daf a opgdo por considerar este investimento
diretamente através do comportamenio de gastos das familias,

A solugdo do problema do consumidor, indicada para cada familia em (20), ¢
dada pela maximizagio de (16),% que ¢ homogénea de grau 1, dada a restrigdo
orcamentdria de cada familia (18). Considerando-se as fungtes ¢(.) constantes para
todas as familias de uma certa faixa de renda, resulta (207) que indica a quantidade
agregada consumida pelo conjunto das familjas:

G = (c)e/p, m=¢'(c)esp, (20)
f;‘ = Ekc‘(kﬂ'R’ V)¢UC/P, (20,)

Na expressio (15), que define o mposto direto, a carga tributdria depende do
pardmetro p de progressividae, o que € operacionalmente inadequado. Por isto, 0
pardmetro p’ foi redefinido para scparar a progressividade da carga tributaria
média (7).

Como o procedimento de determinacio do consumo nio & usual, vamos exem-
plificar o seu funcionamento numa situagdo com apenas duas classes de renda e
desconsiderando os pregos ¢ o imposto direto. Entdo o consumo de um certo
produto pode ser calculado segundo as seguintes expressdes:

C(RV) = Nexp(¥ + Aln(R/N) - (4 - 123172y

f = C(R’ V){}" + (}",_?)CQ(R)V)/C(R:V)}

A primeira expressao indica o consumo total agregado e asegunda a fragao deste,
alocado ao consumo de um certo produto. A fragio do consumo na segunda classe
derenda ¢ multiplicada por (y’ - v),onde (y,y’) é a fragio do consumo total destinado
ao produto, respectivamente na primeira ¢ segunda classe de renda. Como o
consumo total cresce com a renda, 0 consumo médio de um certo produto depende
do sinal de (' - ¥), que indica se o consumo do produto aumenta com o enriqueci-

6 Alternativamente, pode-se adotar a €Xpressio abaixo em substituicio 3 (17}, que resulta em que
0 consumidor ird alocar seus gastos segundo proporgées fixas nas quantidades dos diversos bens:

Ue) = Zin(e) g ()P + In(m)g (c)P,
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mento ou nio. De outro lado, quando aumenta a desigualdade () o consumo s
reduz, porque a propensao marginal de consumir (1) ¢ inferior 4 unidade.

O modo usual na literatura para representar o consumo das familias num modelo
setorial consiste em considerar taxas de poupanca diferenciada por classes de
consumidores — classificados segundo a origem ou o nivel de sua renda — e adotar
o sistema linear de despesas — Linear Expenditure System (LES) —, que determina
o consumo de cada produto para cada classe de renda segundo uma fungdo linear
da renda disponivel na classe. Adisionalmente, requer-se um modelo que determine
a migragdo das familias entre as classes de acordo com as condigdes macroecond-
micas. O procedimento aqui adotado & capaz de representar a rclagao entre
consumo ¢ renda, tratando de forma integrada a migragdo dos agentes entre as
classes ¢ demandando um numero bastante inferior de pardmetros.

3.6 - Determinagio dos investimentos

O montante e a alocagao setorial do investimento dependem da preferéncia inter-
temporal de consumo que, a Tigor, s6 pode ser considerada no cONIExto de um
modelo setorial e dindmico de otimizagdo da fungdo de bem-estar social, Na
literatura sao utilizados expedientes para tratar a questao. Um deles utilizado por
Blitzer et atii (1975) e Werneck (1984), ¢ que também foi adotado neste modelo,
supde que o produto de cada setor cresga a uma mesma taxa ao longo do periodo:
de projegao. Vale mencionar que este procedimento pode scr racionalizado como
uma solugdo 6tima, no caso de um dnico setor € com uma funcao de bem-cstar
logaritmica.

Os investimentos sao calculados de forma a atender a condicdo de igualdade
entre a capacidade de produgio e a oferta de produtos mencionada anteriormente.
O aumento da capacidade produtiva dos setores se @4 pela incorporagio ao estoque
de capital de diferentes tipos de bens — construgdo civil, maquinas ¢ equipamentos
ou material de transporte -—— e em proporgoes fixas que variam com cada selor.
Também a taxa de depreciagdo dos diversos tipos de produtos componentes do
capital ¢ diferente. Por isto, a expressao (21) relaciona o aumento da capacidade
produtiva do setor representada por g com a quantidade de produtos agregados ao
capital () € com a taxa de depreciacao (8), ¢ as relagdes capital/produto (i) com a
quantidade de produto do tipo i por unidade de aumento da capacidade de produ-
¢io do setor j:

gy = Min; (g —y (1 = ) + G —1/m) (21)

A expressdo acima define 0 aumento da capacidade de produgdo em fungio de
proporgoes fixas nas quantidades dos produtos compenentes do capital de cada
setor e considera, também, que cada tipo de produto componente do capital tem
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uma certa taxa de depreciacio especifica. A metodologia adotada para estimar as
taxas de depreciagao e as relagdes capital/produto estao no Apéndice.

Lembrando que a taxa de crescimento de cada setor ser4 considerada constante
4o longo do periodo de projegio e supondo 0 uso eficiente dos investimentos,
resulta a expressao (21°), que determina a necessidade de produtos para investimen-
1o de cada setor como funcao da capacidade produtiva de cada um dos setores:

. (e~ y
b= 14 (47900 V0T 4 5 1 @r)

3.7 - Outras equagdes

O volume de emprego gerado ¢ calcutado supondo-se que a demanda de emprego
NO SEtor agropecudrio cresce 4 sua taxa histérica (1% a.a.}, que a elasticidade da
produtividade da mio-de-obra, com respeito ao crescimento do produto, scja de
0,9 nos setores da indusiria de transformag¢do — de acordo com Pereira, Velloso €
Barros (1989) — e que os demais setores tenham produtividade constante. E
possivel entdo calcular 0 emprego total gerado, que, comparado com a PEA, pode
indicar uma medida de desequilibrio no mercado de trabalho.

A estimacdo das equagOes de exportagio e dos coeficientes de abertura foi
realizada agrupando-se os setores da maneira mais proxima possivel das seguintes
categorias: para as exportagdes, manufaturados e demais produtos; e, para as
importagdes, bens de capital, demais importagoes ndo-petrdleo e petréleo. Para
cada grupo foi estimada uma equacio, utilizando-se dados trimestrais — para
dispor da maior amostra possivel — e ignorando a estrutura do residuo, por conta
da equacio ser utilizada apenas para projecoes de longo prazo. Este tipo de método
estd correto apenas quando as varidveis co-integram, como € o caso da exportagio
de manufaturados e da importagio de bens de capital.

Os resultados estdo apresentados abaixo, onde os nimeros entre parénteses sao
0 valor do teste T sem o sinal. Este procedimento ¢ conseqiiéncia da inexisténcia
de indices de prego e guanmum das exportagoes ¢ importagbes apurados sistematj-
camente em bases setoriais.

Na equagao de exportagdo de manufaturados foi incluida uma medida de utili-
zagao da capacidade para que os efeitos conjunturais nio perturbassem as estima-
tivas. As varidveis co-integram, de modo que de direito esta equagdo pode ser
interpretada como expressando o equilibrio de longo prazo, onde W refere-se ao
quantum importado pelos paises da OECD (fonte IES):

log (X = comst — 102log (U + L75%1og (W) + 0,646 1og (C) (22)
(4.7} (19,1) (3.5)
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No caso das demais exportagdes, foi introduzida uma varidvel dummy, (d864) e
o prego das commodities (pf, fonte IFS). Neste caso, a co-integragio nao ocorre, de
modo que a equa¢do no maximo pode ser entendida cOmo uma aproximagao:

log (X0) = const. + 0,552log (W) + 0496log (Pf) — 0,654d864  (22)
(3.7 (4,4) (5.6)

Na importagao de bens de capital, foi introduzido o produto doméstico de bens
de capital (PK) como proxy para o nivel de investimentos. As varidveis co-integram,
e a elasticidade da varidvel PK & unitdria. Portanto, o uso na forma de coeficientes
de importagio € de pleno direito:

log (IK) = consi. — 1L,i3log(C) + 0,99 log (PK) (23)
{6,9) (5:3)

Nas demais importagdes (JO) foi introduzida uma medida da capacidade de
produgdo (g) e o produto do setor industrial. As varidveis ndo co-integram, €
também a elasticidade do efeito da quantidade ndo € unitdria. Na auséncia de um
indice que mega diretamente a demanda de insumos importados da economia, foi
utilizado o indice de produgao fisica da indistria geral. Apesar dos resultados nao
serem satisfatérios, o coeficiente da taxa de cdmbio foi imputado arbitrariamente
como o efeito da taxa de cAmbio sobre o grau de abertura da economia.” O grau de
utilizagio da capacidade presente em algumas equagdes foi ignorado nas projegoes
porque, por construgao, a economia funciona com plena utilizagdo da capacidade.

) 3 3

log (I0) = const. — 0,86log(C) — 147log(g=} — 0,159 jog (Ug+) (24)
68 6 4,7

O investimento externo liquido (JNVID) na economia brasilcira ¢ admitido como
exdgeno. O estoque de investimento externo internalizado € calculado como a sua
acumulagfio capitalizada por uma taxa de retorno estimada. A remessa de lucros
(RL) é entdo calculada como uma fragdo deste estoque. As reservas sao calculadas
como uma fragiio das importagées. Supondo que estas cresgam a taxas constantes,
¢ possivel derivar qual o aumento requerido das reservas (AR) no ano de projecao.

O produto interno a pregos correntes (PIB), a arrecadagio tributdria, 0 exce-
dente operacional das estatais, o investimento das estatais e outras variaveis que
compdem o resultado deste modelo apresentadas na planilha no Apéndice podem
ser calculadas a partir de sua defini¢ao utilizando as quantidades produzidas ¢ 0

7 Certamente numa outra versio deste modelo deve ser revista a cquagio de importagdo de
insumos, incluindo uma varidvel melhor construida para o quanium de insumos importados demandados
pela economia e impondo a restrigio de elasticidade unitaria.
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prego dos produtos. Estas relagoes nao seréio apresentadas por economia de espago
€ porque pouco actescentam 3 compreensio deste modelo,

A divida externa (D) medida em d6lares com o poder de compra de 1990, &
calculada utilizando-se as expressoes abaixo. Admite-se que a soma do servigo da
divida externa, do investimento direto e da variagio requerida das reservas seja uma
fracio constante do Produto Interno Bruto durante o intervalo de projegio, ou seja,
admite-se que este Onus recaia igualmente ao longo destes anos. Entdo, X é a
disponibilidade de recursos para servir 4 divida externa no perfodo de projegio,
medido como uma fragdo do PIB. As varidveis PIB e DE, 540, respectivamente, o
valor do produto e da divida externa no ano inicial da projecdo ej € a taxa de juros
real média paga pelos empréstimos externos. Entdo, a divida externa pode ser
calculada utilizando-se repetidamente a equagio (27) do ano inicial até o de
projegao:

PIB = zjqjvj (25)
X = {INVD - RL - AR + Eie’-p"- - Zl_qml-p”i}/P]B (26)
DE, = DE, _ (1 + j) + XPIBy(PIB/PIB,y(* =) 27

O setor financeiro foi considerado como incluindo um item especial na demanda
final, que ndo compde o preduto da economia, para cuidar dos juros liguidos
recebidos pelo setor, que ndo podem ser considerados como renda. O tratamento
dado foi semelhante A “dummy financeira” presente nas contas nacionais, varidvel
que se supde crescer €m linha com a renda das familias.

Foram incorporadas hipoteses ad hoc para cuidar de mudangas tecnolGgicas
ocorridas na economia brasileira: a substituicao de gasolina por 4lcool e de 6leo
combustivel por energia ¢l€trica, o que corresponde as politicas de substituicio de
petréico, bem como de produtos siderdrgicos por petroquimicos. Estas substi-
tuigOes correspondem a alteragdes ex6genas da matriz de insumos dos setores.

O setor de comunicagdo ao longo da década de 80 teve seus pregos reduzidos 3
metade e dobrou a quantidade produzida. Isto sugere que este produto ndo é
demandado com base em proporgoes fixas nas quantidades, mas sim com base em
proporgdes fixas em valor. Por isto ele foi tratado segundo esta tltima hipotese,
tanto no consumo intermedidrio como no consumo final.

As aliquotas dos tributos estdo indexadas por varidveis que determinam o nivel
geral dos impostos indiretos e diretos e os encargos sociais. Estas trés varidveis sdo
entdo ajustadas para que o montante arrecadado destes tributos corresponda ao
observado no ano de referéncia, scndo tratadas como varidveis exGgenas nas
projegoes.
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3.8 - Determinacao das projegoes de curto prazo

Este modelo foi desenhado para realizar projegdes de longo prazo, mas necessita
de um procedimento para calcular o ano de partida de maneira aproximada com a
situagao verificada na economia. Isto porque algumas estatisticas setoriais s6 ficam
disponiveis com atraso excessivo ¢ algumas sequer s30 medidas diretamente, como
acapacidade de produgdo ou os investimentos setoriais, sendo necess4rio, portanto,
calculd-las de forma indireta. Por isto foi adotado um procedimento que gera os
resultados setoriais, usando tanto quanto possivel valores observados de variaveis,
¢ utiliza o préprio modelo para complementar as informagdes restantes. Este
procedimento também pode ser utilizado mediante a incorporagio de algumas
hipoteses adicionais, como um modelo que realiza projegdes para os anos de
transicdo que antecederio o inicio da retomada, hipotética, do crescimento susten-
tado.

Considere-se o vetor E = [e,qm,IH,IM,T,B,G,A], composto da exportagio (e) e
da importagio (gm), calculadas por produto, e dos escalares investimentos em
moradia (H), investimento em méquinas e equipamentos (M), nivel de remune-
ragio do trabalho (7), gastos da administragio direta (G) com beneficios sociais
(B) e nivel das aliquotas dos tributos (4). Este vetor é conhecido dentro da amostra
€ pode ser projetado de forma independente utilizando-se modelos de atualizagdo
temporal mais 4geis que captem os efeitos conjunturais ou utilizando hip6teses ad
hoc. A capacidade de produgao de cada setor no ano de partida da projegio de longo
prazo € calculada dividindo-se o produto projetado por uma estimativa, subjetiva,
da utiliza¢do da capacidade de produgio.

O problema de curto praze ¢ equivalente ao de longo prazo substituindo-se a
expressio (1) pela (29) e elimhando-se a expressdo (21°), que determina os inves-
timentos. A solugdo deste sistema de equagdes € a solugio do problema, que pode
ser resolvido ajustando-se a taxa de consumo das famflias (p’) de tal forma que o
modelo reproduza os resultados agregados conhecidos no ano de referéncia:

¥

g; = 2,—“:-;‘1; +fitx +e + i (IHIM) - gn, V, (28)

As margens operacionais que seréo utilizadas como invariantes nas projegoes
nao correspondem necessariamente aquelas observadas no ano de partida, porque
estas devem retratar uma situagio de equilibrio na rentabilidade dos ativos. De fato,
esta ¢ uma questio delicada, porque a diferenca entre as margens deve refletir iguais
rentabilidades do capital devidamente ajustadas para os riscos de cada setor. O
procedimento adotado consistiu na elei¢io de um ano considerado “equilibrado”
derivando-se entdio para este ano as margens.
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0883.: As varidveis exdgenas estio indicadas em itélico.

4 - Breve comentario das projecoes

O modelo foi utilizado para realizar projegdes que ilustram o seu funcionamento
no periodo 1990/91 ¢ para cendrios construidos segundo diferentes hipGteses para
0 ano 2000. Sio projetados os seguintes cendrios: “Caos”, em que se supde que ndo
sdo tomadas medidas de ajuste no setor publico, resultando um baixo nivel de
crescimento e de desequilibrio fiscal; “Ajuste Piblico”, onde € feito o ajuste que
resulta em maior taxa de crescimento; e, finalmente, “Ajuste Privado”, onde o
aumento da poupanca doméstica € conseguido através dos lucros retidos pelas
empresas. Mantidos o mesmo nivel de crescimento e o desajuste do setor puiblico,
verifica-se entdo qual 0 aumento das margens das empresas capaz de financiar o
déficit puablico e os investimentos.

Na drea externa, sdo mantidas as mesmas hip6teses — ao longo da década —
para todos 0s cendrios: crescimento do quanfum do coméreio mundial de 4%, taxa
de juros externos de 8%, inflagio de 4% nos pregos em délar € aumento de 6% no
prego do petrdleo. Para incorporar a politica de abertura comercial, supde-s¢ que
os coeficientes de importacio, exceto petrdieo, aumentam 15%. A divida externa €
determinada supondo-se que, no primeiro cendrio, fique constante, em termos
nominais, em torno de US$ 115 bilhdes € que, no segundo, prevalecam os termos
propostos pelo Brasil em 1990, ou seja, que aumente para cerca de USS 140 bilhoes.
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Na 4rea interna, também algumas varidveis ex6genas a0 supostas iguais para
todos 0s casos. Admite-se que 0s gastos do governo coma previdéncia cresgam 5%
a.a., que os juros incidentes sobre a divida interna sejam de 4% a.a. € que sejam
privatizadas todas as empresas siderdrgicas e petroquimicas. Também admite-se
que 40% dos lucros sejam distribuidos como dividendos ¢ que tenham ocortido
alteragoes na fungio de produgdo que existia em 1980. Supde-se que 5% da
demanda de ago sejam atendidos por produtos petroquimicos € que 20% da de Oleo

combustivel sejam atendidos através da eletrotermia.

A concentragio da renda intracategorias de familias foi fixada, no primeiro
cendrio, supondo-se uma piora de cerca de 0,05 no indice de Gini, equivalente a
metade da ocorrida na década de 80, por conta da deterioracdo dos servicos
piiblicos, e uma melhora de 0,1 nos demais cendrios, retornando aos niveis de 1980.
Supbe-se que a produgio doméstica de petrleo crescera a uma taxa de 7% a.a. —
subestimativa das projegoes da Petrobras para o periodo —, 0 que implica cerca de
1,2 mithdo de barris no ano 2000. Sao feitas hipGteses sobre a estabilidade da
produgdo de 4lcool combustivel — ¢, portanto, a progressiva substituigio deste
combustivel por gasolina — e sobre a substituigdo parcial {(5%) de insumos side-
riirgicos por petroquimicos. :

Na 4rea fiscal, nos cendrios de ajuste, supoe-s¢ O SUCESSO do programa de
privatizagio de estatais — corresponde 4 apuragdo de 1SS 9 bilhdes — ¢ a
eliminagdo da participagao do setor piiblico nas dreas de siderurgia e petroquimica.
A carga tributdria foi fixada em niveis proximos aos de 1991. No cendrio de “Ajuste
Publico”, esta carga foi fixada em niveis 2% acima (em percentagem do PIB), e a
reforma administrativa do setor publico foi representada por uma medida da
eficiéncia na prestagao do servigo — varidvel que controla os gastos com mio-de-
obra na administragio publica por unidade de produto — paraa qual foi admitido

TABELA 1

Hipdteses

Cendrios

1990 1991 Ajuste Ajuste

Caos piblico  privado

fndice allquota imposto indireto 102,00 96,50 91,00 96,00 91,00
indice aliquota imposto direto 102,00 96,50 91,00 110,00 94,00

Progressividade imposto direto 0,99 0,99 0,99 0,95 0,95
indice conc. renda trabalno 1,40 1,40 1,60 1,00 1,00
Gasolina/Alcool (%) 0,70 0,70 0,70 0,50 0,45
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um ganho de 20% em relagao a 1991, Supde-se ainda que cresca, em linha com a
renda das familias, 0 volume dos servicos piblicos e dos gastos com beneficios
S0Ciais — estes cOm uma taxa minima de crescimento de 4,5% a.a., que corresponde
as projegdes mais conservadoras deste item obtidas com um modelo demogrifico
[Beltrio et alii (1989)].

Os resultados mais significativos das projecdes estio apresentados em sete
tabelas: varidveis macroecondmicas (Tabela 2), contas piiblicas (Tabela 3), balango
dc pagamentos (Tabela 4), contas nacionais (Tabela 5), nivel de consumo por decil
(Tabela 6), percentagem’ das familias por nivel de renda (Tabela 7) ¢ resultados
setoriais (Tabela 8).

Os resuitados projetam, no cendrio “Caos”, baixo crescimento, baixa taxa de
cdmbio, alta participacio dos saldrios no produto e caos social, resultado da
incapacidade da economia gerar empregos na quantidade exigida pelo crescimento
projetado da PEA ¢ também da incapacidade do setor publico fornecer servigos em
quantidade que possibilitem a melhora da distribuigdo de renda.

O segundo cendrio implica um crescimento que reproduz o aumento da renda
per capita da década de 70 e a melhora nas condigbes sociais, 0 que leva a economia,

TABELA 2

Resultados macro

Cendrios

Ajuste  Ajuste
1990 1991 Caos pablico  privado

Taxa de cAmbio real 98,0 122,0 90,0 118,0 119,0
Renda per capita (1990=100) 100,0 980 1010 1340 1310
PIB (US$ bilhao) - Paridade de 1991 4070 4230 4750 6820 685,0
Taxa de aumento do PIB -4,6 0,3 1,5 54 54
Taxa de aunento da renda per capita -10,9 -2,0 0.3 3,6 3.2
Populagéo economicamente ativa 58,9 61,4 771 77.1 77,1
Empregos gerados 47,6 478 54,0 70,1 70,2
Saldrios/PIB 47,0 47,0 53,0 47,0 44,0
Divida externa/Exportagao 3.9 35 1,7 1,8 1,8
Cosficiente de importagao de petréleo 1.0 1,0 0.8 1,0 1,0
indice de Gini da renda (%) 59,9 60,2 62,0 55,0 57,3
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TABELA 3

Resultados do setor fiscal

(Em % do PIB)
Cendrios

1990 1991 Caos A)juste Ajuste

poblico  privado
Receita fiscal 24,3 230 227 241 22,1
Transferéncia previdéncia social 73 7.5 99 74 7.2
Despesa administragao direta 15,3 14,6 16,0 13,7 14,3
Superdvit primario 1,6 1.1 -4.0 1,3 -0,6
Necessidades de financiamento -0,3 1,4 7,0 0,0 2,8
Divida interna/PIB 18,2 15,8 382 57 24,0

TABELA 4

Resultados do balango de pagamentos

(Em US$ milhdes)
Cendrios

1990 1991 Caos A’jus'te Ajuste

piblico  privado

Balanga comercial 11157 15.071 16578 15.849 15.777
Saldo servigo nac-fator 3374 2701 6793 6844 6777
Remessa de iucros ©ogy2  1.042 1548 2054 20534
Investimento externo direto 100 551 1000 2000 2000
Saldo balango de pagamentos 6910 11.879 9.237 8950 8945
Juros da divida externa 8.807 9666 7.000 8449 8470
Necessidade de recursos 3200 -1.147 -1.429 785 824
Divida externa 120825 119.677 80.790 100.023 100.302
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TABELA 5

Resultado das contas nacionais — precos de 1980

(Em % do PIB)
Cendrios
1990 1991 Caos Ajuste Ajuste
pablico privado
Consumo 80,7 796 80,1 74,4 74,4
Investimento 15,2 15,1 14.8 22,4 225
Exportagdes 14,1 14,9 18,4 147 14,8
Importagbes 10,0 9.6 13,2 11,5 11,6
TABELA 6

Consumo per capita das familias por decis da distribuicdo de renda

(Em USS$ de 1991)

A€ 10% 10a30% 30a70% 70a90% + de 90%

1991 158 402 1.113 2892 8.646
Caos 145 380 1.096 2,952 9.256
Ajuste publico 333 745 1.776 4.044 10.180
Ajuste privado 287 667 1.666 3.952 10.485

TABELA 7

Percentagem das famtiias que consomem na classe de renda definida

(Em USS$ de 1991)
Até 300 3002600 600a1.500 1.500a3.000 + de 3.000
19941 13,0 17,7 31,8 20,2 17,3
Caos 14,3 17.7 30,7 19,5 17.8
Ajuste publico 35 10,3 31,0 27,6 27,7
Ajuste privado 4.8 11,8 311 259 26,4
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de alguma forma, & mesma situagio de 1980. Neste cendrio, 0 aumento do consumo
per capita dos 10% mais pobres dobra — inclusive pela suposi¢do de um imposto
‘direto sobre a renda mais significativo e progressivo —, 0 que implica 0 aumento
de apenas 10% do consumo dos 10% mais ricos.

Finalmente, 0 Gitimo cendrio delineia uma economia onde o setor pubiico nao
efetua o ajuste, mas a mesma taxa de crescimento do anterior € obtida aumentando
o lucro retido das empresas — que entdo deveria aumentar 18% —que financiariam
0 investimento necessario e o déficit piblico. Estes cendrios delimitam as possibi-
lidades e as condigdes de resgate da divida social e da retomada do crescimento
econdmico, configurando ainda o correspondente desempenho setorial.

A seguir sdo apresentados alguns resultados que ilustram 0s efeitos das diversas
hip6teses sobre o crescimento setorial: o montante de investimento requerido no
ano de projegdo a pregos de 1991 e a elasticidade do produto setorial com respeito
ao crescimento do Produto Interno Bruto.

TABELA 8

Investimento e elasticidade-renda

Investimento (10° USS$) Elasticidade-renda
Cendrios Cendrios

Caos MRS Mo 05 pibico prvado
Agropecudria 6,94 8,73 8,39 0,42 0,65 0,64
Extragao de minério metélico 0,15 0,42 0,42 0,87 0,85 0,84
Extragao de petréleo 1,31 1,34 1,35 3,92 1,07 1,06
Fabricagao de nao-metalicos 0,41 1,59 1,61 1,18 1,59 1,60
Siderurgia 0,71 262 247 0,92 1,19 1,10
Metalurgia 0,54 1,71 1,74 1,10 1,33 1,34
Maquinas e equip. ndo-elétricos  -0,02 1,27 1,29 0,04 1,71 1,71
Equipamentos elétricos e fios 0,01 042 043 0,28 1,70 1,71
Eletrodomésticos eletrbnicos 0,23 0,72 0,73 0,85 1,04 1,04
Automoveis e caminhdes 0,36 0,87 0,90 1,31 1,30 1,33
QOutros veiculos - 0,10 0,56 0,58 -1,24 1,11 1,14
Madeira e mobiliario 0,24 0,70 0,71 1,30 1,41 1,42
Papel e celulose 0,1 0,39 0,40 0,79 0,95 0,85

(continwa)

Um modelo multissetorial de consisténcia 425



Investimento (10° US§) Elasticidade-renda

Cendrios Cendrios
Caos ilico prvado  C05 Sobice et

Quimica 0,10 0,78 0,80 0,20 0,90 0,92
Alcool 008 030 020 059 040 029
Derivados de petrélec 0,19 0,40 0,42 1,06 1,14 1,20
Petroguimicos basicos & 0,08 0,26 031 1,83 1,47 1,76
intermedidrios

Outros bens de consumo 0,80 1,84 1,87 0,94 1,00 1,00
Téxtil, vestuério e calgados 1,78 3,13 3,19 1,57 1,06 1,07
Agroinddstria 2,14 3,64 3,67 1,08 0,77 0,76
Servigo energia elétrica 2,54 5,79 591 1,92 1,35 1,36
Servigo construgao civil 041 184 1,87 126 18 186
Servigo transportes 283 644 660 0,25 089 089
Servigo comunicagées 209 344 354 3,06 1,56 1,59
Servigo aluguel de iméveis 2764 3549 3572 494 1,59 1,60
Servigo financeiro 1,73 3,55 3,47 1,45 1,09 1,05
Servigo publico 497 10,92 10,56 1,20 1,00 0,94
Servigo comércio 0,70 225 229 0,42 0,94 0,94
Demais servigos 629 1355 13,84 1,26 1,13 1,14

5 - Conclusao

As projegoes realizadas ndo podem ser entendidas como previsdes. O modelo
garanic apenas a consisténcia do cendrio, nao considerando as questoes relativas a
incerteza associada s varidveis exdgenas, aos pardmetros e ao préprio modelo. Ele
foi desenhado para avaliar quesides de longo prazo, tendo sido utilizadas, portanto,
principalmente relagoes que acreditamos mais estdveis, como a estrutura produtiva
e reprodutiva, a cesta de consumo das familias e a participagdo dos agentes nos
setores. O modclo foi desenhado de forma a ter seu funcionamento simplificado,
para viabilizd-lo como instrumento de anélise de politicas e construgio de cendrios
futuros, sem perda do que acreditamos constituir as relagoes fundamentais.

A concepgdo deste modelo foi orientada para o problema do financiamento do
crescimento do pais e do setor piiblico, assim como para questdes distributivas. Ele
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pode ser utilizado para avaliar quais as possibilidades efetivas do aumento da renda
dos mais pobres, as condi¢oes de equilibrio financeiro do setor piblico e o espago
para o aumento de gastos correntes sob diferentes hipSteses de crescimento. Em
termos setoriais, podem-se estimar, preservando algum grau de coeréncia global,
qual o crescimento das estatais e 0s investimentos necessdrios, ¢ uma estimativa da
elasticidade-renda da demanda setorial.

Este modelo necessita de aperfcigoamentos e admite pelo menos uma extensao
interessante. O tratamento dado aos tributos indiretos estd muito precédrio, pare-
cendo necessdrio incorporar a estrutura de tributos desagregados por produtos ¢
por setores produtivos ¢ da demanda final, o que possibilitaria ao modelo oferecer
algumas indicagbes sobre os efeitos de alteragio na composigdo dos tributos
indiretos. A disponibilidade dos dados da POF permitira realizar os aperfeigoa-
mentos mencionados na Segao 3.4. Também a segmentagao das familias adotada
parece inadequada, necessitando ser reformulada no sentido de aumentar sua
capacidade de explicar a desigualdade entre as familias. Uma outra exiensao
importante deste modelo seria a inclusdo dos determinantes da demanda das
diversas formas de energia da economia brasileira.

Apéndice

A.1 - Ajuste e compatibilizacao para 1988

O ano de 1988 foi considerado como de referéncia para as projegoes, e para ele foi
incorporado o quantum importado e exportado ¢ a produgio doméstica setorial,
juntamente com os demais componentes do vetor E. Utilizando-se o coeficiente de
consumo auténomo das familias, os resultados foram ajustados de forma a repro-
duzir o PIB verificado. Observa-se, entio, uma divergéncia entre o produto setorial
calculado pelo modelo e o observado. A divergéncia capta a nao aderéncia a emissao
da variagdo de estoques ¢ 0s erros de parimetros do modelo. Por isto a capacidade
de produgio foi normalizada de acordo com o produto calculado pelo modelo, e
registrada a discrepéncia.

Vale mencionar que foi introduzido um aumento das margens dos setores
produtores de bens de capital e de alguns de seus insumos, de forma a reproduzir,
ainda que parcialmente, o intenso e talvez superestimado aumento do prego dos
bens de capital indicados pelas contas nacionais.
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A.2 - Participacao dos agentes no valor adicionado de
cada setor

A participa¢io de cada categoria dos agentes no valor adicionado estimado ao nivel
setorial € consistente com os resultados agregados, como indicado no quadro
abaixo, ¢ foi estimada com tabelas complementares das Contas Nacionais, incorpo-
rando-se para alguns setores dados do Balan¢o Anual, da Gazeta Mercantil:

Familias: agropecudria e moradia (100%); demais servigos (74%); construgio civil
(60%}); transportes (54%}); agroindistria (37%); mineragdo (30%); téxtil (16%);

Empresas estatais: extragao de petrdleo, refino de petr6leo e administragio piblica
(100%); comunicagao (98%); energia elétrica (96%); siderurgia (77%); mineracéo
(34%); transportes (8%);

Empresas privadas: demais setores e demais participagdes.

A.3 - Estimacao da relacio capital-produto

As Contas Nacionais para 1980 apresentam uma tabela de investimentos realizados
pelos setores, desagregados por alguns produtos: material de transporte, méquinas
e equipamentos e construgio civil. Se fosse conhecida a taxa de crescimento (v) da
capacidade de produgao (g) de cada setor, seria possivel derivar as relagdes capi-
tal/produto (), utilizando a expressio abaixo, as taxas de depreciacdo dos produtos
(9) € 0s gastos com investimentos realizados por setor com produto (i)

iij = 'fr‘jqj(vj + 6£ - 1)

A’ taxa de crescimento do setor em 1980 foi definida arbitrariamente ;")
utilizando informagdes especificas, ou foi estimada como uma fragdo ¢ da taxa'de
crescimento observada no setor no periodo 1980/87. Neste altimo caso, preservado
o crescimento de cada setor, supOe-se que a distribuicio do crescimento — e,
portanto, dos investimentos — medida por ¢ tenha sido a mesma em todos os
setores:
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1/7
v = ¢ ((Qg7/dso)  — 1)

A depreciagio foi derivada imputando arbitrariamente uma vida util para cada
tipo de capital, de acordo com a tabela abaixo. Compondo estas taxas de deprecia-
A0 com as correspondentes participagoes de cada tipo de capital, resulta uma taxa
de depreciagio média de cerca de 3% a.a..

Material de Mdquinas ¢ Construgio
transporte equipamentos civil
Vida (il (anos) 10 20 50
Taxa de depreciagao 0.067 0.034 0.014

Utilizando-se informagdes diversas a respeito da relagio capital/produgdo, ou
do crescimento de setores especificos, foram estimadas as relagoes para todos 0s
setores, ajustando-se 0 pardmetro ¢ de tal forma que a relagao capital/produto
agregada, medida em termos brutos — incluindo-se 0s gastos com a reposi¢do do
capital depreciado —, fosse aproximadamente de 3,5. Dentro destes pardmetros,
foram obtidas as relacdes abaixo, que sd0 apresentadas como uma relagdo capi-
tal/produgio agregada (estimada), somando-s¢ 0§ gastos com todos os tipos de
capital, ¢ sua distribuicio entre estes tipos. Adicionalmente, sdo apresentadas
estimativas utilizadas por Bonelli e Cunha (1981) — indicadas como (PPE) —eas
implicitas em alguns projetos apresentados a0 BNDES:

Resultado Agregado
Capital/Produgéo Capital/Produto
Total S/hab. Total S/hab.
Liguida 1,30 092 278 2,03
Bruta 1,66 1,21 3,56 2,67

A coluna de m4quinas € equipamentos corresponde aos setores de maquinas €
equipamentos elétricos € nio-elétricos e a de material de transporte aos setores de
automéveis e outros veiculos. Para ajustar a demanda de investimentos por setor
com a demanda por produto, os investimentos destes setores foram repartidos entre
os componentes segundo sua importdncia relativa como investimento por produto.
Adicionalmente, foi incorporado um sobrecusto de 6% em todos os tipos de capital

para dar conta dos gastos de investimento com O SE1Or Servigos.
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Relagdo capiraliproducio e compaosigdo do capital

Composi¢do do capital Relagdo capital/produgio
Material Maqui- Cons-
de trans- equipa- trucdo Servicos Estimada PPE BNDES
porte mentos Vil
Agropecuéria 009 039 046 0,06 068 1,88
Extragao de minério 004 035 055 006 0867 204
Extragéo de petréleo 0,01 0,27 0,65 0,06 237
Fabficagao de
nao-metélicos 004 046 043 0,08 1,10 1,40
Siderurgia 0,01 037 056 006 0,95 1,5-5,2
Metalurgia 0,02 0,60 0,32 0,06 0,52 1,12
Méquinas e 002 064 028 006 045 048 0,1-0,9
equipamentos
Equipamento eiétrico efio 0,02 057 035 006 034 047 0,1-06
Eletroeletrénica 0,03 0,69 0,22 0,06 0,73
Automével e caminhao 0,01 066 026 0,06 039 054
Qutros vefculos 0,06 042 0,46 0,06 1,34 0,1-0,9
Madeira e mobiliario 002 049 043 0,06 052 054
Papel e celulose 0,02 0,55 0,37 0,06 0,98
Quimica 002 05 035 0086 0,31
Alcool 000 064 029 0,06 1,13 1,12
Derivados de petrédleo 0,0t 0,69 0,24 0,06 0,10
Petroquimicos bésicos
intermediarios 0,01 0,58 0,34 0,06 0,42
Outros bens de 0,02 0,55 0,37 0,06 0,60
consumo
Téxtil, vestuario o
calgados 0,01 052 040 008 0,77 1,37
Agroindustria 0,03 0,40 0,51 6,06 0,74 0,74
Servigo energia elétrica 600 037 057 008 264 392 586
Servigo construgao civil 0,09 050 035 0,06 024 0,79
{continua)
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Composigao do capital Relagio capital/produgio

Material nas ¢ Cons-
de trans- ; trugio Servicos Estimada PPE BNDES
porte frgl:;‘t)gs- civil
Servigo transporte 0,56 0,03 035 0,06 1,70 300 0281
Servigo comunicagao 000 073 020 006 2,45 3,00
Servigo aluguel de 0,00 000 0,93 0,06 11,3
imévels
Servigo financeiro 0,01 015 078 006 0,72
Servigo publico 0,01 0,21 0,71 0,06 1,49
Servigo comércio 0,11 032 050 0086 0,44 1,73
Demals servigos 0,03 0,12 0,78 0,06 1,32 2,70
Agregado 1,66 1,26

A.4 - Avaliacio da aderéncia da lognormal

A aderéncia foi avaliada comparando-se a distribuigao empirica da renda pessoal
levantada pela PNAD de diversos anos, com as distribuigdes tedricas derivadas das
transformadas de Box-Cox da distribuigio normal, cujos pardmetros foram estima-
dos com a mesma amostra. A medida de aderéncia adotada foi a estatistica do Teste
de Kolmogoroff, que mede a “distAncia” entre as duas distribuigdes. Entdo, foi
escolhido o pardmetro da transformada de Box-Cox, que fornecia a menor “distan-
cia” entre as rendas acumuladas geradas pelas duas distribuigdes. O uso desta
fungio-critério, e ndo a distancia entre as distribuigbes de freqiiéncia acumuladas,
¢ conseqiiéncia da utilizagao desta distribui¢do no modelo:

K1) = MAX; { | R(%,i) - R(i) |}
A" = MIN;{K(4)}

onde R(i) ¢ o montante da renda das pessoas recebida até o i-ésimo percentil
apurado diretamente da amostra e R(i,A) € a mesma medida apurada na distribuigao
estimada utilizando-se a transformacgao (4) como definida abaixo:
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R(hiy = [ re(hm®), A yg

A média m*) ¢ a varifncia v¥) da renda foram calculadas utilizando-se a
transformacio de Box-Cox definida abaixo:

P _ g s¢ 1=0

(** - 131 emcaso contrério

Os ultimos percentis da renda estimados com a PNAD estdo prejudicados devido
4 eventual ocorréncia de erros, devido ao plano amostral da PNAD, que néo se
destina a medir com precisao as maiores rendas, e porque as rendas maiores sao
subestimadas pelo declarante. Por este motivo, o procedimento descrito acima foi
repetido considerando-se também a possibilidade de truncar a amostra e estimar
adequadamente as médias e varidncias da normal truncada. Os resultados deste
procedimento estdo apresentados também na tabela abaixo:

Amostra completa Truncando a amostra
Ano At K r K@)
1981 0,02 0,047 -0,08 0,027
1983 0,02 0,035 -0,08 0,018
1984 0,04 0,040 -0,08 0018
1985 0,04 0,035 -0,06 0,022
1986 -0,04 0,028 -0,04 0,028
1987 0,00 0,034 -0,06 0,017
1988 0,02 0,042 -0,04 0,024
1989 -0,02 0,032 0,02 0,025

Os resultados indicam que em nenhuma situagao a distribuicao paramétrica é&
considerada pelo Teste de Kolmogoroff como indistinta da distribuigio empirica.
No entanto, as discrepéncias foram consideradas suficientemente pequenas: erros
inferiores a 3% quando comparando percentis. Também a proximidade da lo gnor-
mal da classe de transformagGes mais adequada de cada ano fornece indicagdes da
adequagido da lognormal como uma aproximagio para a distribuigio da renda
pessoal.
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A.5 - Cesta de consumo

A cesta de consumo de cada faixa de renda foi estimada utilizando-se os dados do
Endef e ajustada para a Composi¢ao do consumo de 1980 utilizando-se 0 método
RAS, que distribui as diferencas proporcionaimente € supoe clasticidade de subs-
tituigdo constante para todas as linhas e colunas. Adicionalmente, € apresentada a
cesta de consumo apurada originalmente pelo Endef ¢ pela POF, sem nenhum
ajuste para alteragao dos pregos Telativos.

Cesta de consumo e comparagdes por faixa de renda em
miiltiplos do saldrio minimo

1980 1974 1987

Até2 2a5 5ald 10a20 +de 20 Total {Endef) (POF)
Agropecudria 010 007 005 003 002 005 0086 0,05
Extragao de mingrio 0,00 000 000 000 000 000 000 000
Extragao de petrdleo 0,00 000 000 000 000 000 000 0,00
Fabricagéo de

nao-metéalicos 0,00 000 000 000 000 000 000 000
Siderurgia 000 000 000 000 000 000 000 000
Metalurgia 001 001 001 001 000 001 000 001
Maquinas e

equipamentos 000 000 000 000 0,00 000 000 000
Equipamento elétrico e fio 0,01 000 000 o000 000 000 0,00 0,02
Eletroeletrénica 001 003 003 002 002 002 0,03 0,02
Automove! e caminhao 0,00 000 001 003 005 002 0,04 0,02
Qutros veiculos 000 000 000 000 001 o,00 000 000
Madeira & mobilidrio 001 002 002 001 002 0,02 001 002
Papel & celulose 000 000 000 000 000 000 000 000
Quimica 0,00 000 000 000 000 000 000 002
Alcool 000 000 000 000 000 000 000 000

Derivados de petr6leo 0,03 0,03 0,05 007 006 005 003 0,04

Petrogquimicas basicos
e intermediarios 000 000 000 0,00 000 000 0,00 0,00

(continua)
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1980 1974 1987
A2 2a5 5al0 10220 +de20 Total (Endef) (POF)

Outros bens da

CONSuUMoO 007 007 005 004 003 005 006 0,11
Téxtil, vestudrio e :

calcados 008 007 006 005 006 006 005 0,10
AgroindUistria 024 017 011 006 004 0,12 0,189 0,13

Servir;oenergia elétrica 0,01 002 002 0,01 0,01 0,01 003 002

Servigo construgao
Civil 002 005 011 017 017 0,11 0,086 0,04

Servigo transporte 005 007 005 004 003 0,05 004 0,04
Servigo comunicagas 0,00 0,00 001 001 o001 0,01 0,01 0,01
Servigo aluguel de

iméveis 007 o011 013 013 012 012 004 005
Servigo financeiro 002 001 001 o001 001 001 0,00 0,01
Servico publico 000 000 o000 000 000 o000 o000 0,00
Servico comércio 015 012 010 0,08 007 010 024 0,00
Demais servigos 008 013 9017 022 o027 o018 0,08 0,28
Total 1,00 1,00 100 1,00 100 100 1,00 1,00
Abstract

This paper presents a yearly mathematical model of the Brazilian economy aimed at comparing
alternative growth strategies. The model is based on asocial dccounting matrix (on npur-ouiput)
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