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Resumo

O objetivo deste trabalho é projetar os impactos econémicos, nacionais e regionais dos investimentos de
infraestrutura e estadios para a Copa do Mundo de 2014. Consideram-se os investimentos em reforma/
construcao de infraestrutura esportiva (estadios) e infraestrutura urbana divulgados pelo Ministério do
Esporte no inicio de 2010. Por meio de simulacdes com um modelo de equilibrio geral, sédo projetados
os impactos das fases de construcao e operagao desses investimentos, com atencgao especial as fontes de
financiamento (publico, privado e BNDES). Os resultados apontam para um crescimento adicional médio
de 1,2% no PIB das cidades-sede e a geracao do equivalente a 158 mil empregos. A analise dos resultados
indica, entretanto, que o impacto positivo desses investimentos depende da capacidade de financiamento
privado e das necessidades de realocagao do gasto publico. Quanto maior a utilizagao de recursos publicos
no financiamento dos investimentos da Copa 2014, menor seu impacto econémico.
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Abstract

This paper aims to predict the economic impacts of 2014 FIFA World Cup in the Brazilian economy, states
and host cities. We consider the investments in renovation/construction of sports infrastructure (stadiums)
and urban infrastructure published recently by the Ministry of Sports. The impacts of construction and
operation of those investments are projected through simulations with a computable general equilibrium
model, with special attention to funding options (public, private and BNDES).
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1 Introducio

A promocio de grandes eventos esportivos tem sido uma estratégia de diversos
paises para a atragio de investimentos e de atencdo internacional. Os beneficios eco-
ndmicos destes eventos retratam um argumento utilizado para justificar o esforco e
o gasto publico para sediar tais eventos. Em 2009 o Brasil, especificamente a cidade
do Rio de Janeiro, foi escolhido como sede dos Jogos Olimpicos de 2016. Um amplo
estudo do impacto econdmico desse evento foi divulgado pelo Comité Organizador
da candidatura brasileira, e os nimeros divulgados ressaltaram os impactos eco-
ndmicos da realizacio dos jogos na cidade e no pais. Nesse estudo estima-se, por
exemplo, que o impacto econdmico dos Jogos Olimpicos e Paraolimpicos sobre o PIB
(Produto Interno Bruto) do Brasil serd de R$ 22 bilhoes até 2016, enquanto que no
periodo de 2017 a 2027, atingird R$ 27 bilhdes (Secretaria da Comunicagio Social
da Presidéncia da Republica, 2009). Haddad & Haddad (2010) estimaram os impac-
tos das Olimpfadas de 2016 no Rio de Janeiro. Segundo o estudo, considerando a in-
jecdo de US$ 14,4 bilhoes de dolares para a realizacio do evento, o efeito gerador ve-
rificado equivale a 4,26 (a uma taxa de desconto de 3%). Isto significa que para cada
délar investido, outros US$ 3,26 seriam gerados até 2027, resultando em um impac-
to agregado na economia brasileira de US$ 51,1 bilhdes de délares a valores de 2008.

A anilise do impacto regional e setorial dos investimentos mostra, também, que os
investimentos sdo suficientemente dimensionados de forma a reestruturar a econo-
mia da Regido Metropolitana do Rio de Janeiro (RMRJ). Todos os indicadores eco-
ndmicos da RMRIJ (produtividade, massa salarial, receita com impostos) destacam
novas oportunidades para a populacdo do estado, assim como para o pais como um
todo (HADDAD & HADDAD, 2010).

A Copa do Mundo de 2014 (Copa-2014) representa outro grande evento esportivo
programado para o Brasil. Na sua preparagio, uma série de obras de infraestrutura,
reformas e construcido de estadios estdo sendo programadas. Em meados de 2009,
as 12 cidades-sede da Copa, que abrigarao jogos da competicio, foram escolhidas:
Rio de Janeiro (RJ), Siao Paulo (SP), Belo Horizonte (MG), Porto Alegre (RS),
Brasilia (DF), Cuiaba (MT), Curitiba (PR), Fortaleza (CE), Manaus (AM), Natal
(RN), Recife (PE) e Salvador (BA). Além das 12 cidades escolhidas, participaram
da disputa Rio Branco (AC), Belém (PA), Macei6é (AL), Goidnia (GO), Florianépolis
(SC) e Campo Grande (MS).

E provével que o Brasil ganhe ampla visibilidade com a promocio dos mega-eventos
esportivos agendados; contudo, os beneficios econdmicos que tais eventos trardo
para o pais sio dificeis de estimar, pois envolvem obras de infraestrutura urbana,
reformas/construcio de estddios, fluxos turisticos, investimentos privados (rede
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hoteleira, por exemplo) e divulgagio internacional do pafs. Os organizadores ge-
ralmente alegam que eventos como a Copa do Mundo geram estimulos para os
negécios domésticos (e.g. restaurantes, hotéis e outros negdcios) e, portanto, bene-
ficios econdmicos maiores que os custos (NOLL e ZIMBALIST, 1997). O Comité
Organizador da Olimpiada de Atlanta estimou um impulso de $ 5,1 bilhées na
economia e um aumento de 77.000 empregos (BARCLAY, 2009).

A metodologia mais frequentemente utilizada nos estudos de impactos de eventos
esportivos é a andlise de insumo-produto, que pode estimar os efeitos diretos e
indiretos desses eventos na economia. Alguns autores consideram, entretanto, que
os efeitos multiplicadores obtidos superestimam os efeitos reais, pois a metodologia
utiliza hipéteses de oferta ilimitada de fatores de producio, nio lida com os efeitos
de substituicdo nem custos de oportunidade. Além disso, haja vista que os multi-
plicadores estio baseados numa estrutura de producio vigente da economia, nao
capta as mudancas que a realizacdo do evento esportivo pode provocar nas relagcdes
produtivas. Existem também casos em que o método de insumo-produto nio é ca-
paz de captar certos vazamentos durante o evento esportivo (e.g. lucros ganhos pelo
evento pode nio fluir para a economia local, mas para os acionistas estrangeiros)

(BARCLAY, 2009; MADDEN, 2006; PORTER, 1999).

Matheson (2002) aponta que diversos estudos geralmente superestimam o impacto
econdmico sobre a economia local; Porter (1999) enfatiza que os beneficios pre-
vistos pelos gastos ptblicos nunca se materializam. Trabalhos como de Coates e
Humphreys (1999) e Noll e Zimbalist (1997) ndo encontraram correlagio entre a
construcio de estddios esportivos e desenvolvimento econdmico regional. Brenke e
Wagner (2006), ao analisarem os efeitos da Copa do Mundo em 2006 na Alemanha,
constataram que as expectativas estavam sobrevalorizadas, de forma que os empre-
gos adicionais eram somente temporérios e os custos de infraestrutura e promocio
da Copa-2006 foram significativos. Eles concluiram que os principais beneficidrios
dos eventos foram a FIFA e a German Foootball Association (DFB). Pillay e Bass
(2008) apontam que, ao contrério do que se espera na Copa da Africa do Sul, os
empregos gerados pela construgdo de estddios sdo temporarios e apds o evento es-
portivo o desemprego urbano podera subir.

Swinnen e Vandemoortele (2008) destacam algumas diferencas entre a Alemanha
e a Africa do Sul como sedes da Copa do Mundo. A primeira diferenca repousa
no custo de investimentos em infraestrutura. Enquanto na Africa do Sul os inves-
timentos requeridos sdo altos para construir novos estddios, na Alemanha, que j4
detinha a maior parte dos estadios, os investimentos limitaram-se a adequacdes dos
estddios em conformidade com as normas da FIFA. Os investimentos em infraes-
trutura urbana serdo maiores na Africa do Sul. Uma segunda diferenca recai sobre
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o custo do capital e custo do trabalho. O custo do capital é maior em paises em
desenvolvimento, ou seja, dinheiro gasto no evento representa dinheiro nido gasto
em outras dreas, tal como o sistema de satide. No entanto, nesses paises os salarios
sdo relativamente baixos, possibilitando certa reducio nos custos operacionais e de
infraestrutura.

Outro aspecto diz respeito ao financiamento dos investimentos requeridos pelos
eventos com recursos publicos, o que pode gerar reducio de outras despesas ou
elevacio da divida publica. Somente em 2006, apés 30 anos da realizacdo dos Jogos
Olimpicos, a cidade de Montreal conseguiu sanar uma divida de R$ 2,8 bilhoes
(GOLDEN GOAL, 2010). Nesses termos, a principal questdo posta é se o financia-
mento dos mega-eventos com recursos publicos promove um retorno mais eficiente
quando comparado com os retornos de outras formas de investimentos, como, por
exemplo, no sistema de sadde e de educacio (SWINNEN e VANDEMOORTELE,
2008). Conforme Barclay (2009), a construcido de novos estddios pode aumentar
a atividade econdmica, mas também pode elevar os custos de oportunidade para
o setor publico e, geralmente, tem por consequéncia a reducio de outros servigos
ptblicos, um maior empréstimo do governo ou impostos mais altos.

Aliado ao aspecto do endividamento publico, a falta de planejamento apds o mega-
evento esportivo pode provocar a subutilizacdo das infraestruturas construidas e,
com isso, produzir alto custo de manutencdo. Para os paises em desenvolvimento
existem grandes riscos na promogio de um mega-evento, haja vista que os estadios
construidos podem se tornar “elefantes brancos” (BARCLAY, 2009). Quatro anos
ap6s os Jogos Olimpicos de Sidney, o Estado precisou assumir os custos de ma-
nutencdo das arenas e estddios em virtude da quebra da empresa responsével pela
administragio dessas infraestruturas (GOLDEN GOAL, 2010). Por ano, o Governo
da Grécia despende aproximadamente R$ 202 milhdes em custo de manutencio da
infraestrutura construida para os jogos. Por outro lado, os mega-eventos esportivos
podem representar um catalisador de aceleracdo do processo de investimento em
dreas cruciais que ja deveriam ter ocorrido.

Nesse aspecto se concentram, particularmente, os investimentos em infraestrutura
urbana. Em adi¢do aos investimentos na construgido de arenas, Barcelona (1992)
e Seul (1988) usaram os jogos para regenerar inteiramente suas infraestruturas
urbanas (BARCLAY, 2009). Uma infraestrutura deficiente, que frequentemente
restringe o crescimento econdmico de uma regido, quando revitalizada em virtude
de Copa do Mundo, pode produzir uma redugio de custo e fornecer um impulso de
produtividade & prépria economia (SWINNEN e VANDEMOORTELE, 2008).
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O objetivo deste artigo é estimar alguns dos impactos da Copa 2014 no Brasil, com
detalhamento de suas repercussdes estaduais e municipais. Para isso, simulagdes
com um modelo de equilibrio geral computével (EGC) sio efetuadas a partir dos
dados oficiais de investimentos para a Copa. Além desta secdo introdutdria, este
trabalho organiza-se em mais quatro secdes: a proxima sec¢io apresenta os investi-
mentos previstos para a Copa 2014 em cada cidade-sede; a secao 3 aborda as hipé-
teses na operacionalizagdo do modelo; os resultados das simulagdes sdo apresentados
e discutidos na sec¢do 4; a quinta se¢io tece as consideracdes finais.

2 Os Investimentos para a Copa 2014

O Ministério do Esporte divulgou no inicio de fevereiro de 2010 os investimen-
tos em infraestrutura para a Copa-2014, no que diz respeito 2 mobilidade urbana
(avenidas, corredores metropolitanos, acessos a aeroportos, urbanizac¢io no entorno
dos estddios) e reformas e construgio de estadios. Segundo esses dados, quase a
totalidade dos investimentos (R$ 10,1 bilhdes) serd financiada por 6rgdos e esferas
ptblicas (Tabela 1). Tal fato aponta para a inexisténcia de recursos provindos da
“iniciativa privada” ou de Parcerias Pablico-Privada (PPP). O governo federal ar-
gumenta que o BNDES (Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social)
buscard parte dos recursos em empréstimos feitos junto as condicoes e operagdes
de mercado,! 0 que pode ser considerado um financiamento privado (BASTOS

e COBOS, 2010).

TABELA 1 - Investimentos Previstos em Obras para a Copa-2014 (R$ milhées)

QObras
Fonte de Recursos Infraestrutura Part. (%) Estédio Part. (%) Total Part. (%)
Urbana
BNDES 1499,0 148 3427,6 64,8 4926,6 32,0
Financiamento Caixa 6422,3 63,5 0,0 0,0 6422,3 41,7
Governo Distrital 0,0 0,0 340,0 6,4 340,0 2,2
Govemo Estadual 17406 17,2 1156,4 219 2897,0 18,8
Governo Municipal 452,0 45 34,1 0,6 486,1 32
Clube Atlético Paranaense 0,0 0,0 113,0 2,1 113,0 0,7
Esporte Clube Internacional 0,0 0,0 130,0 25 130,0 0,8
Séo Paulo Futebol Clube 0,0 0,0 85,0 1,6 85,0 0,6
Total 10113,9 100,0 5286,1 100,0 15400,0 100,0

Fonte: Ministério do Esporte .

1 Dentre as fontes de recursos na composigio do funding do BNDES estéo, por exemplo, as capta-
¢oes no Mercado, através de operacdes compromissadas com o Banco do Brasil utilizando parte
dos titulos publicos adquiridos junto ao TN; e captacdo através de Depésitos Interfinanceiros,
junto a instituicdes financeiras privadas nacionais. Em 30 de junho de 2009, essas fontes atin-
giram um montante de R$ 27,2 bilhdes, equivalente a 8,8% das fontes de recursos totais, ou
R$ 309, 018 bilhdes (BNDES (2009), vide Anexo 1).
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A reforma ou construgio dos estddios para a Copa-2014 parece ser a primeira ini-
ciativa no cronograma de preparacio das cidades para as Competicoes. Dos doze es-
tddios-sede da Copa de 2014, trés sio de propriedade privada (Complexo Esportivo
Curitiba, Morumbi e Beira Rio), correspondendo a 6,2% do total de investimentos
previsto em estadios (R$ 5,2 bilhdes). Conforme a Tabela 1, o BNDES ser4 o prin-
cipal financiador das obras em estddios, cerca de R$ 3,4 bilhoes (64,8% do total).
Alias, desse total, R$ 25 milhoes serdo concedidos sob forma de crédito ao Clube
Atlético Paranaense, e R$ 150 milhées ao Sdo Paulo Futebol Clube.? Dessa maneira,
enquanto as esferas do Governo destacam-se no financiamento de infraestrutura
urbana, o BNDES fomentar4, sobretudo, os investimentos em estddios. Em ambos
os casos, os investimentos dependem de condicdes regionais especificas, como a
articulacdo das esferas municipais e estaduais de governo, assim como de financia-
mento ou mecanismos de incentivo/subsidio.

O total dos investimentos previsto em obras de infraestrutura urbana e estadios
correspondem a 0,7% do Produto Interno Bruto (PIB) dos Estados-sede (Tabela 2).
Em relagdo ao total do PIB municipal, o investimento de R$ 15,4 bilhoes representa
1,9% do PIB do conjunto das cidades-sede. Embora o montante de investimentos
destinados para as obras na cidade de Sio Paulo seja proeminente (20,1% dos in-
vestimentos), tal montante representa somente 0,9% do PIB da cidade. Por outro
lado, os investimentos destinados para a adequagido da Copa-2014 em Cuiab4d (MT)
correspondem 11,3% do seu PIB.

2 Posteriormente, o Estddio do Morumbi foi descartado para utilizagio na Copa 2014, sendo sub-
stituido por um novo estddio a ser construido na cidade de Sdo Paulo. Os dados divulgados sio de
um investimento de R$ 600 milhdes no estiddio (www.copa2014.org.br em 16/05/2011), embora
existam duvidas sobre a factibilidade do projeto.
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TABELA 2 - Investimentos Previstos por Cidades-Sede para a Copa-2014

Cidades-Sede Valor (R$ milhdes) Part. (%) % PIB Mun. % PIB Estadual
Manaus (AM) 1837,80 11,93 5,34 4,37
Fortaleza (CE) 1031,60 6,70 4,22 2,05
Natal (RN) 695,00 4,51 8,66 3,03
Recife (PE) 1168,00 7,58 5,64 1,88
Salvador (BA) 1131,30 7,35 4,23 1,03
Belo Horizonte (MG) 1431,60 9,30 3,75 0,59
Rio de Janeiro (RJ) 1910,00 12,40 1,37 0,64
Séo Paulo (SP) 3096,50 20,11 0,97 0,34
Curitiba (PR) 603,90 3,92 1,60 0,37
Porto Alegre (RS) 498,60 3,24 1,49 0,28
Cuiaba (MT) 894,70 5,81 11,32 2,10
Brasilia (DF) 1101,00 7,15 1,10 1,10
Total 15400,00 100,00 1,95 0,70

Fonte: Ministério do Esporte (2010) e IBGE (PIB de 2007).

Os investimentos previstos na cidade de Fortaleza concentram-se para a reforma
do Estadio Casteldo (59,8%), enquanto que em Belo Horizonte as obras com in-
fraestrutura urbana representam juntas 71,5% do total previsto de investimento

em Minas Gerais, com destaque para as Avenidas Ant6nio Carlos e Pedro I. Em
Sao Paulo, por seu turno, para a Construg¢do do Monotrilho (Linha Ouro), serdo
despendidos aproximadamente R$ 2,5 bilhées, sendo o maior montante em todo
o Brasil (16,6%). Com menos destaque, nota-se que a construcdo do Monotrilho
Norte em Manaus também é representativo - cerca de 62,2% do total amazonense
e 7,4% do total brasileiro.
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TABELA 3 - Investimentos Previstos nas Cidades-Sede da Regiio Nordestina
para Copa-2014

Valor(R$  Part. (%) Part. (%) __Previsdo

Cidade Projeto milhdes) noEstado noBrasil Inicio  Fim
Manaus Monotrilho Norte; Eixo Leste Centro 1143,1 62,2 74 mar10 dez/13
Manaus Demais obras de infraestrutura urbana 194,7 10,6 1,3 dez/11 mar/i4
Manaus Reconstrucéo do Estadio Vivaldao 500,0 27,2 32  mar10 dez/12
Salvador Corredor Estruturante: Aeroporto/Acesso Norte 541,8 479 35  ago/10 ago/i2
Salvador Reconstrucéo do Estadio da Fonte Nova 589,5 52,1 38 mar/10 dez/12
Fortaleza VLT: Parangaba / Mucuripe 170,0 16,5 1,1 jan/11  jun/13
Fortaleza Demais obras de infraestrutura urbana 2444 23,7 16 jan/11 dez/12
Fortaleza Reforma do Estadio Castelao 617,2 59,8 40  mar10 dez/12
Brasilia VLT: Linha 1/ Trecho 1/ Aeroporto e outros 361,0 328 23 juli10  mar/12
Brasilia Reforma do Estadio Mané Garrincha 740,0 67,2 48  mar10 dez/12
Belo Horizonte  Avenidas Antdnio Carlos e Pedro | 3823 26,7 25 julo - set/12
Belo Horizonte  Demais obras de infraestrutura urbana 641,0 448 42 jun/10  out/12
Belo Horizonte  Reforma e Adaptagéo do Estadio Mineirdo 408,3 28,5 27 jun10 dez/12
Cuiabé Aeroporto, CPA -Leste e Oeste 307,7 344 20  dezi10 juln2
Cuiaba Demais obras de infraestrutura urbana 147,0 16,4 1,0 jul 10 dez/11
Cuiabd Construcao do Estadio José Frageli -Verddo 440,0 49,2 29 mar10 dez/12
Recife Corredor da Via Mangue 331,0 28,3 2,1 julito - juli3
Recife Demais obras de infraestrutura urbana 317,0 27,1 21 abr10 maif3
Recife Contrugao de Novo Estadio "Cidade da Copa" 520,0 445 34  mar10 dez/12
Curitiba Corredor Metropolitano 125,0 20,7 08 abr/11 abr/13
Curitiba Demais obras de infraestrutura urbana 306,8 50,8 20  set/10 dez/12
Curitiba Reforma e Ampliacéo do Complexo Esportivo 172,1 28,5 1,1 jan/13 mait3
Rio de Janeiro  Corredor T5 -Aeroporto / Penha / Barra 1310,0 68,6 85  maifl0 mail3
Rio de Janeiro  Reforma do Estadio Maracana 600,0 314 39  mar10 dez/10
Natal Integrac@o Novo Aeroporto; Hotelaria e Via Prudente 350,4 50,4 23 jun/10 novA2
Natal Demais obras de infraestrutura urbana 10,6 1,5 0,1  dez10 juli
Natal Construgdo da Arena das Dunas 334,0 48,1 22  mar10 dez/12
Séo Paulo Construcao do Monotrilho- Linha Ouro 2549,0 82,3 16,6 juit0 mar/13
Séo Paulo Urbanizag&o do Entorno do Morumbi 3125 10,1 20  set/10 dez/12
Séo Paulo Reforma do Estadio do Morumbi 235,0 7,6 1,5 mari0 dez/12
Porto Alegre Corredor Avenida Tronco 129,3 25,9 08  dez/10 dez/12
Porto Alegre Demais obras de infraestrutura urbana 239,3 48,0 16 jun/10  dez/12
Porto Alegre Reforma do Estadio do Beira Rio 130,0 26,1 0,8  mar/10 ago/12

Total 15400,0 - 100,0

Fonte: Elaboracao Prdpria a partir dos Dados do Ministério dos Esportes (2010).3

3 Os investimentos em aeroportos nio foram incluidos nas estimativas do Ministério dos Esportes,
mas tem sido considerados vitais para a realizacdo do evento, sendo relacionados como obras do
PAC (Plano de Aceleragio do Crescimento). Estudo recente do IPEA (CAMPOS NETO e SOUZA,
2011) indicou que as obras relativas a aeroportos para a Copa receberiam do Governo Federal valor
de R$ 5,6 bilhdes, aplicados pela INFRAERO em 13 aeroportos de 2011 a 2014.
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De modo geral, nota-se que na grande maioria das cidades-sede os investimentos pre-
vistos concentram-se nas obras de infraestrutura urbana (Tabela 3). A grande excecio
é Brasilia, de forma que os recursos estdo projetados, principalmente, para a reforma
do Estddio Mané Garrincha (67,2%). Por outro lado, quando se analisam os prazos
das obras, também é constatado que em grande parte deles a previsio para o término
est4 agendada para o final de 2012, ano antecedente da Copa das Confederacoes FIFA
2013.

Os investimentos previstos permitem projetar alguns dos impactos da Copa-2014 sobre
a economia brasileira e para os Estados-sede. As informagdes possibilitam também
simular os impactos distinguindo as diferentes fontes de financiamento dos recursos.
E nesse ponto que este artigo ir4 focar sua atencio, pois as hipéteses de financiamento
dos recursos tém papel importante no impacto econdmico que se projeta para os in-
vestimentos da Copa-2014.

Este trabalho utiliza 0 modelo de Equilibrio Geral Computével (EGC) IMAGEM-B
(Integrated Multi-Regional Applied General Equilibrium Model - Brazil), desenvolvido
no CEDEPLAR-UFMG. Podem-se destacar algumas vantagens dos modelos EGC
sobre os modelos de insumo-produto para as finalidades deste estudo. Um modelo
EGC trabalha com uma estrutura de interdependéncia entre os setores da economia
(as atividades setoriais estdo interligadas), como no modelo tradicional de insumo-
produto (I-P). Contudo, enquanto que o modelo I-P exibe uma série de limitagdes [e.g.
coeficiente tecnolégico constante (funcgdo producio de Leontief), retornos constantes
de escala, demanda final definida exogenamente, precos rigidos e oferta perfeitamente
elastica], o modelo EGC tem a vantagem de projetar impactos de mudanca nos precos
relativos. Além disso, 0 modelo EGC, baseado no paradigma walrasiano (neocldssico),
especifica elasticidades de substitui¢io imperfeitas, e o equilibrio entre demanda e
oferta é atingido por precos flexiveis. Nesse sentido, a resposta de todo movimento
de realocagio de recursos pode ser examinada a partir de choques exégenos que se
refletem nos precos relativos (DOMINGUES, 2002; ALMEIDA, 2003; HADDAD,
2004; PEROBELLI, 2004). Além disso, as condicoes especificas de financiamento dos
investimentos da Copa-2014 podem ser levadas em consideracio.

3 Modelo e Simulagdes

A anilise dos impactos nacionais e regionais dos investimentos da Copa-2014 é feita
por meio de simulagdes com um modelo de Equilibrio Geral Computével (EGC).
O modelo EGC utilizado neste trabalho é o IMAGEM-B. O modelo apresenta
uma especificagio regional integrada: trabalha explicitamente com os 27 estados
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da federacio e também produz resultados para os 5507 municipios. * O comporta-
mento dos agentes é modelado a nivel estadual (regides enddgenas), e os resultados
nacionais sio agregacdes dos resultados estaduais. A especificacio top-down para
municipios permite uma decomposi¢io consistente dos resultados estaduais nesse
nivel de regionalizagio. O modelo permite simular politicas geradoras de impac-
tos regionais (carteiras de investimento), politicas tributdrias regionais, estudos
estruturais e decomposicio de cendrios macroecondmicos. O IMAGEM-B est4 es-
pecificado para 36 setores de atividade, 4 usuérios finais (familias, investimento,
governo e exportagdes) e importacdes, para cada um dos 27 estados. A base de
dados representa a estrutura produtiva da economia brasileira em 2003, inclusive
com os fluxos de comércio de bens e servicos entre os estados. No total, a base de
dados do modelo apresenta um conjunto de 541.678 elementos numéricos, entre
fluxos e pardmetros. Na sua versdo completa o modelo possui 1.237.647 varidveis
e 1.076.612 equacdes; para utilizacdo neste trabalho, o modelo foi condensado de
acordo com os objetivos das simulacées, o que reduz sua dimensao para cerca de
300.000 variaveis e equagdes. As simulacdes com o modelo foram operacionalizadas
no software GEMPACK (HARRISON e PEARSON, 2002), por meio da constru-
cdo de rotinas computacionais especificas. Uma descri¢ao detalhada do modelo
encontra-se em Domingues et alii (2009). O Anexo 2 apresenta um resumo da
especificacdo e calibragem do modelo.

Neste artigo foram feitas sete simula¢des para estimar os impactos econdmicos da
Copa. As simulagdes estdo dividas de acordo com as fontes de recursos destinadas
para a construcado da infraestrutura urbana e para os estddios, em cada unidade da
federagdo. Seis simulagdes correspondem 2 fase de construgio dos investimentos
previstos pelo Ministério do Esporte (2010). A sétima simulacdo procura avaliar
os ganhos de produtividade das infraestruturas urbanas em operagdo. O prazo
oficial de conclusio dos investimentos é 2013/2014 para duas competicdes: Copa
das Confederacoes FIFA (2013) e Copa do Mundo FIFA (2014).

As simulagdes foram divididas em duas fases: construgio e operacdo. As hipdteses
utilizadas nessas duas simulacdes seguem o padrio da literatura de Equilibrio Geral
Computdvel, denominados “curto prazo” e “longo prazo”, respectivamente.

3.1 Fase de Construgdo (Curto Prazo)

Na fase de construcio, a oferta de capital e terra é constante, em niveis nacional, re-
gional ou setorial, com excecio apenas para construgio civil (i.e. os investimentos po-

4 Os resultados dos 5507 municipios sdo produzidos numa especificagio top-down do modelo. No
entanto, no trabalho serdo reportadas apenas as variacdes do PIB e emprego das cidades-sede.
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dem provocar o deslocamento do estoque de capital inter-regionalmente desse setor). A
oferta de trabalho ajusta-se endogenamente, em resposta a variaces no saldrio real
estadual. Nesse tipo de simulagio, geralmente o gasto real do governo é fixo. Contudo,
para o caso de estddios com financiamento publico, tal varidvel é endogena, uma vez
que deve acomodar as necessidades desse investimento. Dessa maneira, por hipdtese
admite-se que, para o governo financiar as obras em estddios, é necessario reduzir o seu
consumo, visto que sua restricdo orcamentdria original ndo previa tais despesas.

Nas simulacdes usuais da fase de construcido, é comum assumir que o consumo real
das familias seja fixo. Entretanto, para o caso das simulacdes de obras de estiddios e de
infraestrutura urbana financiados pelo BNDES (com recursos captados no mercado)
e dos Clubes de Futebol, tal variavel é tomada como enddgena para absorver o finan-
ciamento desse investimento. Assim, assume-se que as fontes de recursos para esse
investimento originam-se das familias, que para isso diminuem seu consumo corrente.
E importante notar que o ajuste endégeno do consumo ocorre em todo o pafs, nio
apenas naqueles que recebem os investimentos (Estados-sede). Por fim, enquanto que
o saldrio real regional é fixo, o saldo comercial como propor¢io do PIB é endégeno. O
Quadro 1 descreve as simulacdes de construgdo (Iml a Im6) e operagdo (OP). Nessa
ultima simulacdo (OP) utiliza um fechamento de “longo prazo” ou operagio e suas
hipéteses serdo apresentadas na subsecio seguinte:

Simulacao Etapa Obra Financiamento Recursos Com&zr;srzgéo
Im1 Construcéo Estadio BNDES Préprio e externo -
Im2 Construgdo Infra. urbana BNDES Proprio e externo -
Im3 Construcéo Estadio BNDES / Clubes F. Interno Cons. das Familias
Im4 Construgéo Infra. urbana BNDES / Clubes F. Interno Cons. das Familias
Im5 Construgéo Estadio Piblico Governos / Caixa Cons. do Governo
Imé Construgdo Infra. urbana Publico Governos -
oP Operacao Infra. urbana - - -

Fonte: Elaboragio prépria a partir dos dados do Mnistério do Esporte.

QUADRO 1 - Sumirio das Simula¢ées com o0 Modelo IMAGEM-B

Nas obras de estddios e infraestrutura urbana, com financiamento de captagdes inter-
nacionais e recursos préprios do BNDES, nao h4 necessidade de compensagio macro
(ajuste de consumo das familias ou do governo). Nas obras de estddios e infraestrutura
urbana com financiamento do BNDES (recursos internos) e Clubes, hd compensagio
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macro pelo ajuste do consumo das familias. O consumo do governo ajusta-se para os
investimentos em estddios financiados pelos governos (Im6).

Nas seis primeiras simula¢des (Im1 a Im6), os choques exdgenos originam-se da varia-
¢éo do investimento na fase de construcdo das obras para a Copa-2014 em cada Estado-
sede. Essa variagdo percentual é calculada tendo como base a matriz de investimentos
do modelo e os investimentos da Copa (Tabela 4). Os valores dos investimentos foram
os divulgados pelo Ministério do Esporte, classificados de acordo com a fonte de fi-
nanciamento, e deflacionados para o ano-base do banco de dados (2003). A Tabela 4
retrata as seis simulagdes para cada tipo de investimento e Estado, de acordo com a
classificagdo da Tabela 3.

Nas duas primeiras simula¢gdes (Iml e Im2), os valores sio oriundos de recursos
préprios e captacdes internacionais (externo) do BNDES. Para segmentar os valores
divulgados de financiamento pelo BNDES, utilizou-se uma participagio média a partir
da composicao do funding do BNDES, baseado no seu relatério da Administragio no
primeiro semestre de 2009 (vide Anexo 2). Essas participacoes estio divididas entre
recursos de origens externas, ptblicas e privadas. Os recursos externos, que represen-
tam 57,2% do funding do BNDES, englobam os fundos PIS-PASEP, FAT e fontes inter-
nacionais. Os recursos publicos compreendem os empréstimos locais, principalmente
do Tesouro Nacional feitos pelo BNDES (32,4% do total).

TABELA 4 - Investimentos da Copa-2014 em cada Simulacao (R$ milhdes de

2003)
Im1 Im2 Im3 Im4 Im5 Im6

Estados R$  Var. R$  Var R$  Var. R$  Var R$  Var. R$  Var.
(milhdes) (%) (milhdes) (%) (milhdes) (%) (milhdes) (%) (milhdes) (%) (milhdes) (%)

Amazonas 162,8 3,5 0,0 0,0 29,4 0,6 0,0 0,0 187,1 41 10148 22,1
Ceara 173,7 3,9 0,0 0,0 31,3 0,7 0,0 0,0 263,2 59 314,3 7,0
Rio Grande do Norte 108,8 47 0,0 0,0 19,6 0,8 0,0 0,0 125,0 53 2738 117
Pernambuco 172,4 2,5 25,6 04 31,1 04 46 0,1 190,9 2,8 461,3 6,7
Bahia 173,7 1,4 0,0 0,0 31,3 0,2 0,0 0,0 2422 1,9 4110 3,2
Minas Gerais 130,3 0,5 0,0 0,0 23,5 0,1 0,0 0,0 156,0 06 7762 3,1
Rio de Janeiro 173,7 05 5167 1,4 31,3 0,1 93,2 0,3 250,1 0,7 3838 1,1
Séo Paulo 65,1 0,1 108,5 0,1 76,2 0,1 19,6 0,0 36,9 00 20425 22
Parana 10,9 0,1 0,0 0,0 87,7 0,5 0,0 0,0 32,0 0,2 327,5 1,9
Rio Grande do Sul 0,0 0,0 0,0 0,0 98,6 04 0,0 0,0 0,0 00 2796 1.2
Mato Grosso 143,3 3,6 0,0 0,0 258 0,7 0,0 0,0 164,6 41 3449 8,7
Distrito Federal 173,7 2,8 0,0 0,0 31,3 0,5 0,0 0,0 356,3 58 2738 45
Total 1488,2 05 650,8 0,2 517,3 0,2 1174 0,0 2004,3 0,7 69037 25

Fonte: Ministério do Esporte.
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Nas simulacées Im3 e Im4, o financiamento dos estddios e infraestrutura urbana sao
decorrentes dos recursos dos Clubes de Futebol que detém direitos de propriedade
de trés Estddios (Complexo Esportivo Curitiba, Morumbi e Beira Rio) e operagdes
de mercado do BNDES que auxiliardo a instituicio para o financiamento em ambas
as obras. Operacionalmente é nesses casos que os choques de investimentos serdo
proporcionalmente compensados por uma variacdo no consumo das familias. Na
quinta simulacdo (Im5), o financiamento de carater ptblico para os investimentos
nos estddios de futebol corresponde a agregacio dos Governos (Distrital, Estadual
e Municipal) e da Caixa Federal. Assim, nessa simulagio é definido que o consumo
do governo se reduz a mesma proporg¢io do choque positivo de investimento. Por
fim, a dltima simulacdo na fase de construcdo (Im6) compreende investimentos de
infraestrutura urbana, que, por hipétese, j4 estavam previstos pelo governo e nao
afetam o seu consumo corrente.

3.2 Fase de Operagao (Longo Prazo)

A simulagio da fase de operagido (pds-construcdo), em que as obras de infraestru-
tura urbana estardo operando, tem o propdsito de capturar impactos de produtivi-
dade e reducdo de custo de producio gerado para a economia. Assim, como em
Swinnen e Vandemoortele (2008), admite-se que apenas esse tipo de investimento
representa um impulso de produtividade para as economias locais. Isso justifica-se
pelo fato de que a melhor mobilidade urbana produzird reducdes de custos, direta
e indiretamente, para os setores e familias e, em consequéncia, produzird um ganho
potencial de produtividade. Ganhos de produtividade também estimulam o au-
mento do estoque de capital setorial. Portanto, nessa simulagio procura-se captar
as caracteristicas e efeitos dos investimentos sobre a elevacio no estoque de capital
setorial e na produtividade dos fatores. Destarte, estados mais beneficiados com os
investimentos passam a ter uma vantagem relativa no sistema inter-regional, seja via
produtividade de fatores ou aumento da participagdo na producio.

Segundo as hipé6teses deste trabalho, os investimentos previstos nos estddios de futebol
possuem impactos apenas na fase da sua construcao, e nio representam efeitos de longo
prazo (ou seja, estddios ndo influem em mudangas de produtividade para setores ou
de bem-estar para familias). Assim, as simulagdes na fase de operagio assumem oferta
de capital eldstica em todos os setores e estados com taxas de retorno fixas. No mer-
cado de fatores pressupde-se que o emprego nacional é exdgeno, ao passo que o salario
real nacional ajusta-se endogenamente. Ademais, hda mobilidade interestadual do fator
trabalho, movida pelos diferenciais de saldrio real entre os estados. O investimento na-
cional, por sua vez, é endégeno, obtido pela soma dos investimentos setoriais estaduais.
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O consumo real das famdlias e o gasto real do governo seguem as hipéteses tradicionais
do longo prazo. O consumo nominal das familias segue a variagido da renda nominal
em cada estado (remuneragio dos fatores). O gasto do governo move-se na proporgio
do crescimento estadual da populacéo (variagio do emprego). E considerando as contas
externas, o saldo comercial é exégeno como propor¢io do PIB.

O célculo dos choques da simulagio de operacao implica a adocdo de uma taxa de re-
torno para a infraestrutura urbana, de forma a se obter o retorno esperado para o novo
capital investido. Este retorno repercute sobre a produtividade dos fatores e reflete
condicoes tipicas de projetos de investimento de longo prazo da economia brasileira,
definida em 12,9%, conforme utilizada em Domingues et alii (2009). E esperado
que os Estados mais beneficiados sejam aqueles que sediardo a competicio.

Além disso, uma maior mobilidade urbana, em virtude da revitalizagao da in-
fraestrutura rodovidria e aérea, produz impulsos de produtividade e reducoes de
custos de producdo em atividades econdmicas mais diretamente afetadas pelos
investimentos em infraestrutura urbana.

Dessa forma, em termos setoriais foi calibrado um peso relativamente maior para o
transporte rodovidrio e aéreo, servicos prestados as familias e alimentos e bebidas
(Tabela 5). °> Assim, adotou-se a hipStese de que os choques de produtividade
sdo maiores para os setores que sdo, provavelmente, os mais diretamente afetados
por estes investimentos.

5 Formalmente, o choque de produtividade (aprim) no setor i da regido d é determinado por:
B SHR(i,d).(INV (d).ROR)
PRIM _B(i,d)

aprim(i,d) =

aprim(i,d): variagdo de produtividade dos fatores primarios, setor i da regido d;
SHR(i,d): participagdo do setor i da regido d no beneficio de produtividade.
INV(d): invetimento do projeto na regido d,

ROR: taxa de retorno do investimento.

PRIM _B(i,d): remuneragdo dos fatores primarigs do setor i na regidod-
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TABELA 5 - Choque de Produtividade da Operacao das Infraestruturas Urbanas
(Var. %)*

Ind. Alimenticia, Servigos de Servigos de Servicos
Estados Bebidas,Fumo e Transporte Transporte Prestados as Demais Setores

Biocombustiveis rodoviario Aéreo Familias
Amazonas 6,77 6,77 6,77 6,77 2,30
Ceara 2,19 2,19 2,19 2,19 0,74
Rio Grande do Norte 511A 5,11 5,11 5,11 1,73
Pernambuco 2,17 2,17 2,17 2,17 0,73
Bahia 1,06 1,06 1,06 1,06 0,36
Minas Gerais 1,02 1,02 1,02 1,02 0,34
Rio de Janeiro 1,07 1,07 1,07 1,07 0,36
S&o Paulo 0,88 0,88 0,88 0,88 0,29
Parana 0,60 0,60 0,60 0,60 0,20
Rio Grande do Sul 0,42 0,42 0,42 0,42 0,14
Mato Grosso 3,11 3,11 3,11 3,11 1,05
Distrito Federal 1,77 1,77 1,77 1,77 0,59

Fonte: Elaboracio prépria a partir dos resultados das simulagdes com o modelo IMAGEM-B.
*Como a escolha dos setores para os choques de produtividade é ad hoc, podendo gerar discordancias, deixou-se
em separado os resultados de investimentos em Infraestrutura urbana e mobilidade.

E importante destacar que, diante da estrutura do modelo (equacdes linearizadas),
o resultado total para qualquer varidvel pode ser obtido a partir das somas dos re-
sultados das sete simulagdes. Os resultados sdo apresentados na forma de taxas de
variacdo percentual. Os niimeros obtidos refletem a variagido em relacdo a uma tra-
jetéria tendencial da economia, representando apenas o efeito adicional do referido
investimento. Isto equivale a dizer que os resultados das simulacées representam os
impactos potenciais se todos os investimentos acima forem feitos. Os impactos da
Copa-2014 devem ser interpretados de forma relativa, ou seja, representam varia-
¢oes em relacdo ao estado futuro da economia sem estes investimentos.

4 Resultados das Simulagdes

4.1 Impactos Nacionais

Feitas estas consideracoes e descritas as principais hipéteses envolvidas nas fases
de construgdo e operacdo dos investimentos previstos para a Copa-2014, os im-
pactos na economia brasileira variam de acordo com as suas fontes de recursos
nas simulagdes de construcdo. De modo geral, conforme a Tabela 6, o consumo
das familias tem variagdo negativa quando o financiamento é considerado privado

Est. Econ., Sao Paulo, 41(2): 409-439, abril.-jun. 2011



424 Quanto Vale o Show? Impactos Econdmicos dos Investimentos da Copa do Mundo 2014 no Brasil

(Im3 e Im4 - BNDES e Clubes de Futebol). O consumo do governo, por sua vez,
financia os investimentos em Im5 (estddios). Nas demais simulagdes da fase de
construgio, o consumo do governo e das familias ndo é impactado, conforme as
hipéteses pressupostas nestes fechamentos. O PIB e o emprego crescem com os
investimentos na fase de construgio, a nio ser na simulagio com financiamento
ptblico (Im5), devido ao efeito negativo da queda do consumo do governo, que
por pressuposi¢do financia os investimentos na construcdo dos estddios. Observa-
se que a queda do consumo do governo é acompanhada por uma variagio negativa
do emprego (Im5), visto que a administracdo ptblica é um setor intensivo em
trabalho e que remunera parcela significativa da forca de trabalho na economia.

O impacto estimado dos investimentos da Copa-2014 no Brasil é de elevacio de
0,7% no PIB e 0,5% no emprego, relativamente a um cendrio em que o evento nao
ocorresse. O efeito gerador dos investimentos é ligeiramente inferior a 1 (0,92),
uma vez que estes representam uma injecdo de recursos de 0,75% do PIB (ano base
2003). A queda nas exportacdes e a elevagdo das importacoes refletem as necessi-
dades dos novos investimentos e a elevacdo dos custos de produgio (crescimento do
deflator do PIB e do indice de precos do consumo, IPC). Na fase de implementacio,
dessa forma, a balanca comercial ajusta-se endogenamente, gerando um déficit mar-
ginal na balanca comercial do pafs, ® dados os novos investimentos. Na simulacio
de operagdo (OP), por sua vez, o efeito positivo sobre o PIB reflete os ganhos de
produtividade associados as melhorias da infraestrutura urbana.

6 No fechamento de operagio, por sua vez, a balanga comercial é exégena como proporg¢io do
PIB.
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TABELA 6 - Impactos da Copa-2014 no Brasil: Fases de Construgao e Operagao (Var. %)

- Implementacédo Operagao Total
Variavel
Im1 Im2 Im3 Im4 Im5 Im6 Subtotal OoP geral
Consumo das 0000 0000 0,027  -0006 0000 0000  -0033 0437 0,405
Familias
Investimento 053 0235 0187 0042 0719 2431 4149 0,417 4,565
Consumo do 0000 0000 0000 0000 0647 0000  -0,647 0437 0210
Governo
Exportagdes 0151  -0066 0002  -0001  -0118 0,696  -1035 0245 0,791
ImportagBes 0,98 0084 0021 0005 0147 0903 1358 0,189 1,547
PIB real 0046 0020 0015 0003 0038 0214 0260 0,433 0,693
Emprego 0091 0041 0031 0007 0411 0431 0490 0,000 0,490
Deflator do PIB 0312 013 0038 0010 0313 1506 2314  -0122 2,191
IPC 0417 0051  -002%  -0005 0062 051 0729  -0193 0,536
Prego das 043 0057 0002 0001 0105 0620 0919  -0209 0,709
Exportacoes

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos resultados das simulacées com o modelo IMAGEM-B*

4.2 Impactos nos Estados e Cidades-Sede

Nesta secdo serdo discutidos os impactos estaduais dos investimentos da Copa-
2014. A Tabela 7 apresenta os resultados agregados das 7 simulacées (implemen-
tacdo e operacdo) em cada estado. Em todos os estados o impacto sobre o nivel de
atividade é positivo. Amazonas (AM), Rio Grande do Norte (RN), Ceard (CE) e
Pernambuco (PE) sio os Estados com maior impacto da Copa-2014, crescimento
acima de 1,8% do PIB, relativo a um cendrio em que os investimentos da Copa-2014
nao ocorressem.

Os resultados estaduais estdo relacionados com o tamanho do investimento em cada
estado e também com rela¢des de interdependéncia regional e estrutura produtiva
de cada estado. Um exemplo é o impacto nos estados do Amazonas e Rio Grande do
Norte, que devido ao tamanho relativo dos investimentos nesses estados (Tabela 2),
mostram crescimento do PIB e do emprego mais significativos. O aumento de 4,6%
do PIB amazonense corresponde a uma injecido de R$ 1,3 bilhdes na sua economia,
ao passo que em Rio Grande do Norte o estimulo econémico atinge aproximada-
mente R$ 606 milhoes (4,5% do PIB). Entretanto, levando-se em conta o tamanho
relativo das economias dos 12 estados (PIB Regional em R$), 26% do efeito da Copa
recai sobre Sio Paulo, 13,7% sobre Minas Gerais, 13,5% sobre o Amazonas, 9,6%
sobre o Rio de Janeiro, 8,7% sobre a Bahia e 7,9% sobre Pernambuco. Assim, os
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impactos dos investimentos da Copa-2014 concentram-se nos estados com estrutura
produtiva mais complexa e integrada ao restante da economia brasileira.

TABELA 7 - Impactos da Copa-2014 nos Estados-Sede: Resultados Agregados das

Simulacdes

Variével Unidade ~ AM CE RN PE  BA MG RJ SP PR RS MT DF

Consumo das Familias Var. % -0,76 -015 513 055 08 079 018 038 053 026 -1,67 -09

Consumo do Governo Var. % -365 -1,73 433 -061 -022 -026 -0,15 -006 -025 -0,12 -245 -0,83

Exportacdes Var.% 025 -060 -074 -086 -079 096 -078 -084 -070 -080 008 -0,02
Importagdes Var.% 321 301 536 298 220 201 129 124 143 115 1,12 000
PIB real regional Var. % 460 205 452 185 116 093 050 051 051 024 108 0,11
PIB regional Vag;ﬁg;? 132 058 061 078 08 134 094 254 051 005 024 004
Emprego Var.% 107 073 293 08 100 092 026 041 066 033 -044 -054
Deflator do PIB Var.% 184 363 320 327 296 335 162 171 245 172 075 -0,18
IPC Var.% 041 072 089 070 084 079 031 042 067 050 009 -017

Preco das Exportacdes Var. % 029 057 05 076 075 064 067 073 065 072 -007 -0,01

Arrecadacéo sobre

Var. % 428 3,08 694 307 244 221 125 121 138 094 144 023
vendas

Arrecadagéo / Investimentos o011 o012 014 014 021 031 014 027 035 035 004 001

Fonte: Elaboragio prépria a partir dos resultados das simulagdes com o modelo IMAGEM-B *

O Griéfico 1 ilustra a relacdo entre o investimento da Copa-2014 e o impacto sobre
o PIB em cada estado. Esta relacio pode ser tomada como um efeito regional dos
investimentos da Copa-2014, levando em conta todas as simulagdes efetuadas. Estes
indicadores sdo influenciados tanto pelo tamanho dos investimentos em cada estado
como pela estrutura produtiva de cada regido e sua insercio na economia brasileira.
Assim, Minas Gerais e Sdo Paulo, com investimentos relativamente pequenos, tém
maior impacto sobre sua economia tanto em decorréncia da sua estrutura produ-
tiva como do fato de captarem efeitos de vazamentos dos investimentos em outras
cidades-sede. Comparativamente, Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul e Mato Grosso
parecem ter menor capacidade de internalizacdo dos efeitos dos investimentos. Em
termos gerais, o efeito dos investimentos da Copa-2014 é préximo de 1, ou seja,
cada real investido gera cerca de 1 real de efeito econémico adicional.
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GRAFICO 1 - Efeito Gerador dos Investimentos da Copa 2014 (Relagio Impacto/

Investimento)

Fonte: Elaboragio prépria a partir dos resultados das simulagées com o modelo IMAGEM-B.

Os resultados acima mostram que os impactos nos Estados-sede da Copa-2014 sio re-
lativamente homogéneos na direcio: elevagio do PIB, investimentos, queda das expor-
tacoes, aumento da arrecadagio de impostos. A queda das exportagdes e elevacio das
importacdes (que no modelo incluem os fluxos regionais e externos) reflete a elevagao
da atividade econdmica nos Estados-sede, que em decorréncia dos investimentos da
Copa-2014 (fase de implementagio especialmente), passam a demandar mais bens e
servicos. Essa maior demanda reflete-se em elevagio dos precos relativos dos estados
e, consequentemente, em queda relativa das exportagdes. A Copa-2014 possui também
impacto positivo sobre a arrecadagio de impostos indiretos em cada estado, seguindo
a elevacgio da atividade econémica.

A Tabela 7 mostra que a relacio entre arrecadagio de impostos sobre vendas e o volu-
me de investimentos previstos em cada estado acompanha, em alguns casos, os resul-
tados observados do Grafico 1. Estados mais diversificados e integrados com o restante
do Brasil, como Sio Paulo e Minas Gerais, mostram uma relacdo entre arrecadacio e
investimentos acima de 0,26. Esse ndamero significa que cada R$ 1 de investimento
nos respectivos estados gera aproximadamente R$ 0,26 de arrecadagio sobre as ven-
das. Este resultado deve ser lido com cautela, pois o efeito econdmico projetado em
cada estado ndo depende somente dos investimentos no estado, mas das relacdes de
complementaridade e substitui¢do entre as economias regionais.
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Os resultados que diferem entre os Estados-sede sdo as variagdes do consumo das fa-
milias no Amazonas, Ceard, Mato Grosso e Distrito Federal (negativos) e as variagdes
de emprego nestes dois Gltimos estados (negativos). O impacto negativo do consumo
das familias decorre das simulaces de implementacio em que os investimentos sio
financiados pelo consumo das familias (Im3 e Im4). Nos estados acima, devido ao
tamanho relativo deste componente no PIB dos estados, esse efeito negativo prevalece
sobre o efeito positivo dos demais investimentos. / Além disso, a queda do consumo
do governo, decorrente dos investimentos financiados pelo governo (simulacio Im5)
repercute negativamente nas economias estaduais. Estes resultados devem ser lidos
qualitativamente, no sentido de que em alguns estados os efeitos positivos dos inves-
timentos da Copa 2014 podem ser esvaziados pela contracido dos gastos do governo
para seu financiamento.

A simulagio de operagio trabalha com aumentos de produtividade nas economias
estaduais decorrentes dos investimentos, o que implica inicialmente menor necessi-
dade de fatores primarios (capital e trabalho) por unidade de producio. Em princi-
pio, o efeito produtividade implica uma queda de emprego ou de utilizacio de fator
trabalho, ® que tende a ser compensada pela elevacio da atividade econdmica. Como a
Tabela 7 agrega também as simulacoes de implementagio, em que o nivel de atividade
econdmica impulsiona o emprego, o resultado liquido em geral é de elevacio do em-
prego nos estados. No Amazonas, a estrutura produtiva industrial é significativa na
economia do Estado, o que implica menor necessidade de emprego com a elevacio
de produtividade, resultado este inferior ao impacto positivo da fase de construgao.
No Distrito Federal e no Mato Grosso, pela elevada participacdo do consumo do
governo no PIB, a simulacdo de financiamento puablico e de produtividade se so-
brepde aos demais impactos positivos.

Em termos intraestaduais, os resultados do mdédulo de decomposi¢io do modelo
(vide Anexo 2) podem ser explorados.”® O calculo da geracio de emprego considera
a variacdo percentual do emprego em cada cidade-sede ponderada pelo nivel de
emprego formal registrado em 2007 (RAIS). ! Nota-se que os municipios registram

7 Deve-se lembrar que o financiamento pelas familias dos investimentos nas simulacdes Im3 e Im4
¢ feito na mesma taxa em todos os estados e ndo proporcionalmente aos investimentos em cada
estado.

8 O modelo obtém as variagdes de utilizagdo do fator trabalho, e ndo de emprego (pessoal ocupa-
do). E possivel que uma elevacdo na utilizagido de trabalho seja obtida pelo mesmo ntimero de
pessoal ocupado (via “horas-extras”), ou pelo aumento do pessoal ocupado (sem “horas-extras”).
Assim, no primeiro caso o emprego nio seria afetado, e no segundo a taxa de desemprego cairia.
Neste trabalho, as variacoes de emprego devem ser entendidas como um “equivalente homen-
hora” de trabalho e nio associadas diretamente a variacdes de pessoal ocupado (HADDAD e
DOMINGUES, 2003).

9 O modelo gera resultados para todos os 5507 municipios brasileiros, mas apenas as sedes da Copa
sdo tratadas neste trabalho.

10 E necessario ressaltar que os resultados provavelmente subestimam o efeito sobre o emprego,
uma vez que os dados da RAIS consideram apenas o mercado formal de trabalho.
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um crescimento médio de 1,2% do PIB e do emprego, representando um acréscimo
médio de R$ 14,7 bilhdes nas economias municipais com o equivalente a 158 mil
empregos gerados.

Embora Natal apresente o maior impacto econdmico (5,8% do PIB), Sao Paulo é a cidade
com o maior recurso injetado na sua economia (cerca de R$ 3,3 bilhdes), gerando o
equivalente a 41 mil empregos. Com menos destaque, projeta-se um impacto de 36
mil empregos na economia de Belo Horizonte, acompanhado por um aumento de 1,8%
do PIB. Haja vista que foi simulada a queda do consumo do governo para financiar a
construcdo de estddios, municipios com grande participagcio da administragcdo publica
sdo os mais afetados por isso. Esse é caso de Brasilia, onde a administracio publica é
o principal setor que remunera a forca de trabalho na sua economia. Dessa forma, a
queda do consumo do Governo retrai a atividade pablica nessa cidade e, posteriormente,
impacta negativamente o emprego.

TABELA 8 - Impacto da Copa 2014 de Emprego e Crescimento Econdmico nas
Cidades-Sede*

Municipios PIB (var.%) . PIB (var. R$ Emprego Emprtlego (ocupagéfes
milhdes de 2003) (var.%) equivalentes) - mil
Manaus (AM) 5,87 244851 2,08 8,63
Fortaleza (CE) 3,66 1055,51 2,48 13,88
Natal (RN) 6,40 625,56 3,88 10,30
Recife (PE) 3,13 1337,64 2,37 12,74
Salvador (BA) 1,72 862,21 1,76 12,12
Belo Horizonte (MG) 1,87 2459,91 2,98 36,25
Rio de Janeiro (RJ) 0,58 1005,93 0,33 7,23
Sao Paulo (SP) 0,73 3363,41 0,98 41,06
Curitiba (PR) 0,99 779,22 1,86 13,73
Porto Alegre (RS) 0,41 376,61 0,87 5,66
Cuiaba (MT) 2,58 365,82 0,90 1,85
Brasilia (DF) 0,11 58,20 -0,54 -5,14
Total 1,25 14738,54 1,26 158,31

Fonte: Elaboracio prépria a partir dos resultados das simulacdes com o modelo IMAGEM-B.

*QOs resultados para as cidades-sede se baseiam nos resultados do médulo de decomposicao
top-down do modelo IMAGEM-B.
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5 Consideracoes Finais

Os resultados analisados neste trabalho dizem respeito aos impactos dos investimen-
tos em infraestrutura urbana e estaddios programados para a Copa-2014, anunciados
pelo Ministério do Esporte no inicio de 2010. A literatura de economia dos esportes
costuma elencar outros impactos advindos dos eventos esportivos, como por exem-
plo: ampliacdo dos setores de servicos e hotelaria; fluxo adicional de turistas no
evento e pds-evento; e exposicdo internacional do pais, com atragio de investimento
externo. Entretanto, tais impactos, se existem, sdo de dificil mensuracio e projecio.
Por exemplo, diversos especialistas em economia do turismo (e.g. MATHESON,
2002) consideram que um mega-evento como a Copa do Mundo apenas substitui
turistas usuais no pais-sede por “turistas-copa”, e mesmo estes podem efetuar um
dispéndio no pais significativamente menor, tendo em vista os gastos com ingressos
e deslocamentos para o evento.

Por fim, para responder a questdo do titulo deste trabalho, “Quanto vale o show?”,
os principais resultados dos investimentos da Copa-2014 siao a melhoria da infraes-
trutura urbana nas cidades-sede, o que representa efetivamente impacto de longo
prazo na eficiéncia econdmica de diversas cidades. Além disso, este trabalho des-
tacou as op¢des de financiamento dos investimentos da Copa-2014, e sinalizou que
o impacto econdmico tende a diminuir com o financiamento ptblico para as obras
de estadios de futebol, uma vez que implicam ou no crescimento da divida pablica
ou na redugio do gasto das diferentes esferas de governo envolvidas. Embora no
Brasil o futebol seja a “paixdo nacional”, ndo foi o foco deste trabalho avaliar o ga-
nhos de longo prazo com a reforma e construcio de estiddios de futebol, apesar dos
ganhos indiretos sobre a renda e o consumo das familias estimados nas simulacdes
apontarem o efeito positivo de bem-estar. Provavelmente, ganhos adicionais de

bem-estar, e outros efeitos positivos intangiveis, ocorreriam com a vitdria brasileira
na Copa-2014.
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ANEXO 1: Principais Fontes na Composicio do funding do BNDES (1" semestre 2009)

Descricdo Milhdes (R$)  Part. (%) Classe
Os fundos PIS-PASEP ¢ FAT 148.685 56,50 Externo

Apesar deste fundo ndo receber mais contribui¢des desde 1988, devido a realocagdo dos recursos para o FAT, o saldo
desta rubrica no passivo ainda apresenta crescimento a cada ano. Isto porqué a remuneragéo das operagdes
financiadas com os recursos devolugdes do PIS-PASEP tém sido superiores as retiradas dos beneficiarios deste
fundo, ou seja, das do BNDES ao Fundo PIS-PASEP.

Empréstimos locais (principalmente Tesouro Nacional) 85360 32.44 Publico
Em fungédo da Lei n° 11.948/09 que autorizou a concessdo de créditos de até R$ 100 bilhdes, o Tesouro Nacional vem|
se destacando no funding do banco.

Principais Fontes internacionais 1946 0,74 Externo

Banco Japonés de Cooperagdo Internacional (JBIC), China Development Bank (CDB), Banco de Crédito Alemao
para Reconstrugdo Econdmica (KfW), Banco Nordico de Investimento (NIB), Banco Mundial (BIRD) e Banco Inter-
Americano de Desenvolvimento (BID).

Outras Fontes de recursos 27173 10,33 Privado
Administracio do Fundo da Marinha Mercante (FMM) e do Fundo Nacional de Desenvolvimento (FND); Emissao
de Captagdes no Mercado, através de operagdes compromissadas com o Banco do Brasil utilizando parte dos titulos
publicos adquiridos junto ao TN; e captacdo através de Depdsitos Interfinanceiros, junto a institui¢des financeiras
privadas nacionais.

Total 263.164 100,00

Fonte: BNDES (2009).

ANEXO 2 - Modelo de Equilibrio Geral Computavel Multi-Regional

Neste trabalho utilizou-se o modelo denominado IMAGEM-B (Integrated Multi-
regional Applied General Equilibrium Model - Brazil), devido a especificacio mul-
tirregional integrada: é um modelo bottom-up para os 27 estados e top-down para as
558 microrregides ou para os 5507 municipios do Brasil. Na especificacdo bottom-
up, o comportamento dos agentes é modelado a nivel estadual (regides endégenas)
e, neste sentido, os resultados nacionais sdo agregacdes dos resultados estaduais.
A especificacdo top-down para municipais permite uma decomposicdo consistente
dos resultados estaduais nesse nivel de regionalizacio.!! Outra caracteristica espe-
cifica do modelo IMAGEM-B ¢ a capacidade de lidar com margens de transporte e
comercializacdo diferenciadas regionalmente.

O IMAGEM-B é um modelo do tipo Johansen, no qual a estrutura matemdtica é
representada por um conjunto de equacdes linearizadas e as solu¢des sio obtidas
na forma de taxas de crescimento. Seu médulo bottom-up segue a estrutura tedrica
do modelo TERM (HORRIDGE et alii, 2005). Destacam-se, na sua estrutura, a
presenca de firmas (inclusive investidores) minimizadoras de custos e de fami-
lias maximizadoras de utilidade; a determinacio, de forma residual, do consumo

11 A especificacio dessa decomposicio top-down segue o modelo delineado em Leontief et
alii (1965) e implementado em Dixon et alii (1982) no modelo Orani.
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privado e o ajustamento da poupanca ao investimento, sendo este tltimo fixado
exogenamente.

No Brasil existem varios modelos como, por exemplo, o modelo B-MARIA
(HADDAD, 1999), que foi o primeiro modelo EGC multirregional para o pais,
desenvolvido a partir do modelo Monash-MRF (ADAMS et alii 2000).

A partir do modelo B-MARIA derivam os modelos SPARTA (DOMINGUES,
2002) e B-MARIA-27 (PEROBELLI, 2004). '?

O modelo também assume que todos os usudrios numa regido em particular, de
bens industriais, por exemplo, utilizam-se como origem as demais regides em
proporgdes fixas. Assim, a necessidade de dados de origem por usos especificos no
destino é eliminada. No caso brasileiro, por exemplo, existem matrizes de comér-
cio interestadual por setores (VASCONCELOS e OLIVEIRA, 2006), mas nio a
informacao sobre a destinacdo por uso nas regides compradoras. Esta informacao foi
utilizada para calibrar as matrizes de comércio do IMAGEM-B, 13 0 que o distingue
das versdes do TERM calibradas para outros paises.

No modelo IMAGEM-B, num ambiente de estitica comparativa, as familias, setores
e investidores escolhem entre produtos ou insumos domésticos e importados (de
outro pais) por uma especificacio CES (hipétese de Armington), baseada no prego
de compra. Os setores produzem em retornos constantes de escala e utilizam, além
dos insumos, fatores primérios de producio: trabalho, capital e terra. Por outro lado,
as equacdes de demanda das familias estido especificadas por preferéncias CES/
Klein-Rubin, de forma que primeiramente elas escolhem entre produtos domésticos
e importados por uma CES e, em seguida, sua utilidade é maximizada por uma
agregacdo Klein-Rubin dos bens compostos. Por fim, os “investidores”, para produzir
capital, escolhem entre insumos domésticos e importados por uma especificagiao
CES e o seu conjunto dos insumos intermedidrios compostos é formado pela com-
binagdo em proporgdes fixas (Leontief).

H4 equilibrio de mercado para todos os bens, tanto domésticos como importados,
assim como no mercado de fatores (capital e trabalho) em cada regido. As demandas
por margens (transporte e de comércio) sdo proporcionais aos fluxos de bens aos
quais as margens estdo conectadas. Os precos de compra para cada um dos grupos
de uso em cada regido (produtores, investidores, familias, exportadores, e governo)

12 Como por exemplo, Haddad e Hewings (2005), Haddad e Domingues (2003) e Domingues e
Haddad (2003).

13 O modelo ja foi utilizado em alguns trabalhos, como na anilise dos impactos de investimentos
em infraestrutura(DOMINGUES et alii, 2009), transportes (FARIA e MAGALHAES, 2008),
e na analise de comércio inter-regional brasileiro (MAGALHAES e DOMINGUES, 2009).
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sdo a soma dos valores bdsicos, impostos (diretos e indiretos) sobre vendas e mar-
gens (de comércio e transporte).

Os dados utilizados na calibragem da extensao top-down municipal foram as par-
ticipagdes de cada municipio nos setores do modelo, obtidas a partir das informa-
¢des do PIB municipal e de emprego. ' Portanto, o médulo requer uma matriz de
dimensio 5507 x 36, representando a participacio de cada municipio nos 36 setores
do modelo. Uma matriz de mapeamento 5507 X 27, dos municipios para os estados,
também foi necessdria para relacionar o municipio ao respectivo estado.

O modulo municipal é uma extensdo ao conjunto de equagdes do modelo bottom-up,
que decompde os resultados estaduais para municipais que constituem cada unidade
da federagdo. A especificacio tedrica do médulo municipal segue a extensio ORES
do modelo ORANI (DIXON et alii, 1982). Esse sistema de equagdes parte da clas-
sificacdo dos setores em duas categorias: “municipal” e “estadual”. Um setor “mu-
nicipal” é aquele cuja dindmica (crescimento) no municipio segue as variacoes da
demanda local (municipal). Um setor “estadual” cresce na mesma taxa em todos os
municipios do respectivo Estado, de forma que sua dindmica estd conectada ao nivel
de atividade do setor estadual. Neste caso, ndo h4 alteragio da participacio do setor
municipal na economia do estado. Formalmente, para setores “estaduais” a decom-
posigdo top-down processa-se assumindo que a variagdo percentual da produgio (e
também no emprego) do setor j no municipio r, X i,l’), é igual 2 mudanca per-

centual do setor estadual, x(j), isto é:
x(j,r)z x(]) V'  municipios num Estado (D)

Sujeita a restrigado:

> S(j,ry(j,r)=x(j) ¥V os setores estaduais 2)

na qual S (]', r) representa a parcela da regido 7 na producio nacional do setor j. Assim
garante-se que a soma ponderada das variacdes setoriais municipais seja igual a variagio do

setor estadual.

Para os setores denominados “municipais”, a decomposicido baseia-se na variagio
da demanda no municipio, calculada via participagdo dos municipios no consumo

14 O PIB municipal para quatro grandes setores (Agropecudria, Inddstria, Servicos e Administracio
publica) foi obtido diretamente das informacdes disponibilizadas pelo IBGE. Os dados da RAIS
para massa salarial, por municipio, permitiram desagregar Inddstria e Servigos nos demais 34
setores do modelo.
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das familias. Assim, apenas o comportamento do consumo das familias é distinto
entre os municipios de um Estado. Logo, o efeito diferencial na demanda local, que
gera a alteragdo na demanda dos setores “municipais”, ndo é influenciado por outros
componentes da demanda final (investimento, gastos do governo e exportacdes).

Formalmente, tem-se:

x(j,r)=y(r) Y os setores "municipais" (3)

em que y(r) representa a mudanga percentual da demanda do municipio r.

Desta forma, no caso dos setores definidos como “municipais”, h alteracio da participagao
do setor na economia do estado, gerando um efeito multiplicador diferenciado no
territdrio. Sete setores foram definidos como “municipais”: 4gua e saneamento, construgio
civil, comércio, servigos prestados as familias, servigos prestados s empresas, aluguel de
iméveis e servigos privados ndo mercantis. Os demais 29 setores sio definidos como

“estaduais”.

A apresentagio esquemética das solucoes de Johansen para modelos EGC ¢ padrio
na literatura. A seguir é apresentado um resumo desse procedimento de forma a se
obter uma visdo de como o modelo é operacionalizado. Maiores detalhes podem ser
encontrados em Dixon et alii (1982) e Dixon e Parmenter (1996). Esta apresentagio
segue a desenvolvida em Domingues (2002).

O sistema de equacdes do modelo IMAGEM-B pode ser escrito como:
F(V)=0 (4)

onde V é um vetor de equilibrio de dimensdo n (nimero de varidveis), e F é uma
fungio-vetor nio linear de dimensao m (nimero de equagdes). Supde-se que F seja
diferencidvel, e que o nimero de varidveis seja maior que o nimero de equagdes
no sistema (n > m). Dessa forma, (n - m) varidveis devem ser determinadas exoge-
namente. Uma solucio inicial de equilibrio, V' deve ser determinada para fins de

calibragem, ou seja, supde-se que:
V=V talque F(V')=0 5)

Dada a solugéo inicial, V*, um novo conjunto de solu¢des pode ser obtido para um
dado vetor de alteracdes nas varidveis exdgenas. Dessa forma, para se computar o
novo conjunto de solucdes para o modelo é necesséria a parti¢io do vetor V em dois
grupos de varidveis, enddgenas e exdgenas. Seja Y o vetor contendo as m varidveis
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enddgenas e X o vetor contendo as (n - m) varidveis exdgenas. A equagio (4) pode
ser reescrita como:

F(Y,X)=0 (6)

O problema é computar Y para um dado X, sendo que nio é possivel, normalmente,
escrever Y como uma funcio explicita de X. Vérias técnicas podem ser empregadas
para computar Y. A solucdo por linearizagio assume que jé se possui alguma solugio
para o sistema (Y°, XY), tal que:

F(Y’,X")=0 (7)

Em geral a solugio inicial é obtida dos dados do periodo base em que o modelo é
calibrado, ou seja, assume-se que o sistema é vilido para algum ponto no passado.

Para pequenas alteracées em dX e dY, e sob hipdteses convencionais para o com-

portamento da fungio F, a diferenciacdo total de (7) permite obter: !>

F, (Y,X)dY + F, (Y,X)dX =0 (8)

onde Fy e Fx sdo matrizes de derivadas parciais de F avaliadas em (Y, X°). Para que
as solugdes sejam obtidas na forma de taxas de variagdo é conveniente expressar dY
e dX como pequenas variagdes percentuais x e y. Portanto, um tipico elemento dos

vetores x e y sao definidos como:

y=100dY/Y e x=100dX/X )

Da mesma forma podem ser definidas as seguintes funcoes:

G,(Y,X)=F, (Y, X)Y ¢ G, (Y,X)=F (Y, X)X, (10)

A A

onde Y e X sio matrizes diagonais. Assim o sistema linearizado torna-se:

Gy (Y, X)y + Gy (Y, X)x=0 (11)

Solucdes para sistemas como (11) podem ser facilmente computadas por meio
de técnicas de élgebra linear. Estas representam, entretanto, apenas uma solucio

15 As hipéteses usuais sdo de continuidade e diferenciabilidade de F e solucdo tinica. Em geral estas
caracteristicas sdo atendidas em sistemas walrasianos de equilibrio geral expressos na forma de
equacdes linearizadas.
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acurada para pequenas mudancas em X e Y. Caso contrdrio, erros de linearizagio
podem ocorrer. A aproximacao linear, ou em primeira ordem, da solucio de (11) é
dada por:

Y =-G,(Y,X) "G (Y,X)x (12)

A equacio (12) leva a solucio de Johansen, Y’, uma aproximacio da solucio ver-
dadeira, Y****. Essa observacio leva a ideia de “particionar” as alteracdes em X em
pequenos passos, e para cada subalteracio em X usar a aproximacio linear para
derivar a sub-resposta de Y. A partir dos novos valores de X e Y as matrizes de
coeficientes Gy e Gy sdo recomputadas e o processo é repetido para cada passo.
Esta técnica é conhecida como método de Euler, uma das mais simples opgdes em
técnicas de integragdo numérica — processo de uso de equagdes diferenciais para
se mover de uma solucdo para outra. Para uma aproximacdo em 3 passos, o erro
de linearizacdo é sensivelmente menor, aproximando-se da solucio exata. Quanto
maior o nimero de passos, melhor a aproximacio.

Os modelos EGC sio operacionalizados no programa GEMPACK. '® Além do mé-
todo de Euler, é possivel obter as solucdes por dois métodos alternativos, Gragg e
Midpoint. Estes métodos sdo variacdes do método de Euler e podem, em alguns
casos, produzir resultados mais precisos para um mesmo niimero de passos. No caso
do IMAGEM-B, um procedimento de célculo em vérios estagios (JOHANSEN/
EULER) é utilizado, em que o vetor de choques exdgenos é dividido em p partes
iguais. Desta forma, pode-se definir uma sequéncia de cdlculos, de modo que as
matrizes Gy e Gx sejam reestimadas em cada estdgio. A questdo tedrica que se
coloca diz respeito 2 maneira em que a solucdo do modelo converge para a solucao
“verdadeira” a2 medida que p cresga e, caso convirja, ao nimero de estdgios (ta-
manho de p) necessério para se obter uma solucdo precisa do modelo. Dixon et al.
(1982) demonstram que quando p tender a infinito, o método de virios estdgios de
Johansen/Euler produzird uma solucdo exata do modelo.

16 O modelo foi utilizado na versio 10.0 do programa GEMPACK. Sobre sua utilizacio na imple-
mentacdo de modelos EGC, ver Harrison e Pearson (2002).
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