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Resumo

O objetivo geral do trabalho ¢ avaliar os impac-
tos dos gastos governamentais com a politica de
Equalizagdo das Taxas de Juros (ETJ) no cresci-
mento econdmico e bem-estar das cinco macror-
regides brasileiras. As simulagées foram realiza-
das através do Projeto de Andlise de Equilibrio
Geral da Economia Brasileira (PAEG). Verifica-se
que a politica de ETJ proporciona crescimento
econdmico nas regides Centro-Oeste, Nordeste e
Sul superior a seu custo. Por outro lado, nas re-
gides Norte e Sudeste, observa-se queda no PIB
mediante os gastos com a ETJ. Para o Brasil, a
politica é custo-efetiva e apresenta retorno de
34%. Além disso, todas as regioes sdo beneficia-
das em termos de bem-estar. Conclui-se que a
politica de ETJ ¢é eficiente e contribui para a re-
dugio das disparidades regionais.
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Abstract

The paper’s overall objective is to evaluate
the impacts of government spending with the
Interest Rates Equalization (IRE) policy in
the economic growth and welfare of the five
Brazilian macro-regions. Simulations were
performed using the model, database and
software of the General Equilibrium Analysis
Project of the Brazilian Economy (PAEG).

The results show that the IRE policy provides
economic growth in the Midwest, Northeast,
and South regions that are greater than the
cost of the policy. Moreover, in the North and
East regions there is a decrease in the GDP. For
Brazil, the policy is cost-effective and offers

a 34% return. Furthermore, all regions are
benefiting in terms of welfare. We conclude
that the IRE policy is efficient and contributes
to reducing regional disparities.
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1_Introducéo

0 intervencionismo estatal constitui tema complexo e po-
1émico e divide a teoria econdmica em correntes antago-
nicas. No entanto, apesar de todas as criticas a intervengo,
hé os que creem que os planejadores de politicas publicas
vislumbram resultados positivos na aplicagdo de subsidios.
Nesse sentido, questionam-se os impactos dos subsidios
aplicados a agricultura brasileira por meio da politica de
Equalizagoes das Taxas de Juros (ETJ).

No Brasil, a politica de Equalizacdo das Taxas de Ju-
ros do Crédito Rural (ETJ)' é uma importante subvengio a
agropecudria, que tem contribuido, de um lado, para maior
demanda de insumos agricolas, e, de outro, para a expansao
da producio. Formalmente, a ET] é uma ag¢io destinada a
cobertura do diferencial de taxas entre o custo de captacio
dos recursos pelas instituigdes financeiras oficiais, acrescido
dos custos administrativos e tributarios dessas instituicoes,
e os encargos cobrados do tomador final do crédito (Minis-
tério da Fazenda, 2003). Com a ETJ, o governo federal buscou
ampliar compulsoriamente a participagio dos bancos priva-
dos no financiamento ao setor rural, como forma de ampliar,
sem onerar o Tesouro, o volume de recursos disponiveis ao
setor (Gongalves Neto, 1997).

Para exemplificar o mecanismo da ETJ, recorre-se a um
exemplo numérico. Ressalta-se que se trata de uma abstra-
¢a0,ja que os valores aqui definidos sao hipotéticos. Suponha
que o Ministério Publico libere,em um determinado ano, R$
1bilhdo a ser gasto com as equalizagdes do Programa Nacio-
nal de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf). O
Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), uma das principais
fontes do crédito subsidiado, mantém seus recursos aplica-
dos no mercado a uma taxa de 12% ao ano. Sem a equalizago,
o produtor pagaria esses 12% para adquirir financiamento;
no entanto, o governo reconhece a necessidade de oferecer
taxas de juros menores aos agricultores e oferece o crédito a
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uma taxa de juros de 4%. A diferenca entre as duas taxas, que
¢ de 8% (mais os custos com encargos financeiros das insti-
tuicoes), é 0 que o governo equaliza para que o FAT aplique
seus recursos no crédito rural. Assim, o FAT disponibilizara
R$ 12,5 bilhdes (R$ 1,00/0,08) em crédito rural subsidiados,
gastando R$ 1 bilhdo do governo. Cabe destacar que as taxas
de juros para a agricultura comercial também sdo equaliza-
das; no entanto, para simplificar o exemplo, considerou-se
apenas a suposi¢io de equalizacdes do Pronaf.

De acordo com Castro e Teixeira (2004), a politica de
ETJ garante cerca de 30% do total de recursos aplicados na
agricultura mediante crédito rural. Contudo, o recurso ¢
concentrado entre as regides. Segundo Bittencourt (2003),a
distribuicdo regional do financiamento rural no Brasil nao ¢
homogénea, uma vez que se aproxima mais da participagao
do Valor Bruto da Produgéo Agropecudria (VBP) de cada re-
gido do que do numero de estabelecimentos agropecuarios.
Em 2009, a despeito de a regiao Nordeste apresentar o maior
ndmero de estabelecimentos rurais, apenas 1% dos recur-
sos do crédito rural foram destinados as regioes Nordeste
e Norte (Banco Central do Brasil, 2010). Ainda, em termos
dos indicadores econdmicos, a desigualdade inter-regional
brasileira é incontestavel. Assim sendo, quaisquer anélises
que se considerem os efeitos dos diversos tipos de financia-
mento rural no Brasil devem ser realizadas considerando
as heterogeneidades entre suas regioes, de modo a fornecer
insights e auxiliar os planejadores publicos na elaboragao
de politicas que atuem na mitigacdo das desigualdades.

A oferta de crédito rural a taxas de juros mais baixas do
que aquelas que vigoram no mercado, ao ser realizado pela
Unido, constitui um subsidio agricola. Esse tema é bastante
controverso, na medida em que a teoria classica postula
que os subsidios a agropecudria geram ineficiéncias aloca-
tivas, distributivas e custo social, que ocorrem porque os
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subsidios transferem recursos da sociedade para um de-
terminado setor. Todavia, concomitantemente, a maioria
dos paises desenvolvidos, sobretudo os Estados Unidos e
os paises da Unido Europeia, insiste em manter esse tipo
de subvengdo. A questdo que se coloca é que, seriam as jus-
tificativas sociais a verdadeira razio para os subsidios ou
seria possivel que tal politica promovesse crescimento na
atividade econdmica maior que o seu custo? Isto é,sera que
os legisladores poderiam esperar beneficios econdomicos e
sociais com os subsidios que sobrepujam as distor¢des que
esse tipo de intervengdo causa? Tais perguntas podem ter
diferentes respostas, dependendo do pais em questdo. No
presente estudo, tendo em vista que a agricultura brasilei-
ra ¢ subsidiada por meio da politica de ETJ, questiona-se
o efeito dessa subvenc¢io no crescimento econdémico e no
bem-estar das macrorregides do pais.

Castro e Teixeira (2004) estimaram o impacto da politi-
ca de ETJ no crescimento do PIB por meio de um modelo de
insumo-produto (IP). Esses autores concluiram que os bene-
ficios gerados para a economia em termos de crescimento
econdmico sdo mais elevados que o custo do governo com
a politica.

Os impactos mensurados por Castro e Teixeira (2004),
no entanto, levaram em conta apenas as ligagdes para tras
(backward linkages) do setor agricola, isto ¢, pela dtica da
demanda. Uma possivel hipétese sobre os efeitos dos subsi-
dios no crescimento econdmico é de que a subvencio gera
crescimento porque eleva a demanda de insumos, mas tam-
bém porque aumenta a oferta de produto (forward linkages)
na economia. Ademais, o instrumental de insumo-produto
exibe algumas importantes limita¢des, como coeficiente tec-
noldgico invariavel ao longo do tempo, retornos constantes
de escala, demanda final definida exogenamente, pregos rigi-
dos e oferta perfeitamente eldstica (Miller; Blair, 2009). Dessa
forma, avalia-se como proeminente a andlise do efeito total
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do subsidio do crédito rural sobre o crescimento econdmico,
que serd obtida a partir da unido dos estudos de demanda e
oferta em um s6 modelo, numa andlise de equilibrio geral.
Essa ferramenta supera, a0 menos em parte, algumas limita-
¢oes dos modelos de insumo-produto.

Os modelos de equilibrio geral tomam explicitamente
a estrutura de interdependéncia entre os setores, como no
instrumental de insumo-produto; contudo, ostentam a van-
tagem de projetar impactos de mudangas nos precos relati-
vos,além de determinar o equilibrio entre demanda e oferta
mediante pregos flexiveis (Domingues, 2002; Haddad, 2004).

Os modelos que seguem a tradi¢do walrasiana, isto é, es-
tritamente definidos dentro do quadro neoclassico padrio,sao
os mais comumente utilizados; no entanto, sdo criticados por
apresentarem formulagoes pouco realistas, como existéncia
de concorréncia perfeita, mobilidade perfeita de fatores, nao
integrarem o mercado monetdrio, os racionamentos quantita-
tivos e as incertezas. Outra limitagio comumente relacionada
a esse instrumental refere-se a constru¢do da base de dados.
Geralmente, o pesquisador se depara com falta de informa-
¢Oes para a calibragem dos parametros, as fontes de informa-
¢Oes existentes normalmente estdo defasadas e incompativeis
entre si, sendo necessario um processo de ajustamento para
obtencio da consisténcia necesséria (Fochezatto, 2005).

Contudo, em que pesem as limita¢oes desse método,
muitos autores como Hertel (1999) e Jensen et al. (2010), por
exemplo, tém defendido sua melhor adequagio para mensu-
rar os impactos econdmicos de politicas setoriais. Como a
politica em questdo é direcionada a uma atividade especifi-
ca, a agropecudria, é preciso conhecer seus impactos sobre o
proprio setor, bem como sobre o restante da economia, con-
siderando que os setores e os mercados sdo interligados, e o
efeito entre eles é sistémico. Andlises em equilibrio parcial sao
provavelmente insuficientes no estudo de impacto de politi-
cas setoriais.
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Portanto, a proposta deste estudo consiste em determi-
nar a eficiéncia dos gastos governamentais com o crédito
rural quanto a sua capacidade de gerar crescimento eco-
nomico e bem-estar nas macrorregioes brasileiras e em
avaliar se os beneficios trazidos pela politica superam seu
custo. Este trabalho inova na medida em que realiza uma
analise para os efeitos da ET] em 4mbito regional em vez de
agregada para o pais como um todo. Ademais, a despeito
de trabalhos que utilizam abordagens de equilibrio parcial
e mesmo matrizes de insumo-produto, esta pesquisa usa
um Modelo Aplicado de Equilibrio Geral, especificamente
o modelo do Projeto de Anélise de Equilibrio Geral da Eco-
nomia Brasileira (PAEG), que apresenta a contribuicdo de
modelar as regides brasileiras e o relacionamento dessas
com o resto do mundo.

Espera-se que os resultados obtidos possam, além de
contribuir para o debate da interven¢io governamental por
meio dos subsidios e sua relacdo com o crescimento econd-
mico e o bem-estar, demonstrar aos planejadores publicos
se 0 gasto com a ETJ é eficiente em termos econdmicos e se
a distribuicdo dos recursos tem contribuido para a redu-
¢ao das disparidades regionais. As informagoes sobre os
impactos regionais da ETJ podem auxiliar os legisladores
na tomada de decisdes quanto aos objetivos da politica,
seja para a manuteng¢ao na sua forma atual, seja para uma
possivel realocagdo de recursos, seja mesmo para a neces-
sidade da adogéo de politicas complementares, primando-

-se pela mitigacdo das desigualdades econdmicas entre as
regioes brasileiras.

Este trabalho encontra-se dividido em mais trés secoes,
além desta introdugdo. Na segunda segdo, estd o referen-
cial tedrico, que discute brevemente os efeitos de subsidios
em um contexto de equilibrio geral, a apresentagdo do mo-
delo do PAEG, a fonte de dados e os cendrios analiticos. Em
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seguida, na terceira secdo, expdem-se os resultados. No
quarto item, encontram-se as principais conclusdes.

2_Metodologia

Segundo Jensen et al. (2010), modelos de equilibrio geral, por
considerarem as ligagdes intersetoriais, sdo os mais adequa-
dos para medir efeitos de politicas comerciais e intervencio-
nistas, visto que captam o efeito total (diretos e indiretos)
que a politica propicia. Assim, o referencial tedrico e analiti-
co que fundamenta a presente pesquisa ¢ baseado na anali-
se classica de equilibrio geral da economia. Especificamente,
como arcabouco tedrico, utiliza-se uma adapta¢io do mode-
lo de Harberger (1962) para ilustrar os efeitos de subsidios a
produgio agropecudria em um contexto de equilibrio geral.
No que se refere ao modelo aplicado, emprega-se 0 modelo
do PAEG, capaz de representar a economia das grandes re-
gides brasileiras e de paises parceiros, bem como analisar
os fluxos comerciais e de prote¢do ao comércio e ainda a
aplicacdo de mudancas em varidveis de politicas sobre as
regioes. As subsecdes a seguir descrevem a fundamentacao
tedrica e analitica desta pesquisa e apresentam a fonte de
dados e os cenarios propostos.

2.1_Subsidios a producdo setorial e
distorcdes alocativas e distributivas

Em condi¢des ideais de concorréncia, a economia opera na
maxima eficiéncia e se encontra no 6timo Paretiano. No
entanto, em determinadas situacdes, o0 mercado nio funcio-
na perfeitamente e falha em oferecer resultados eficientes;
portanto, sua corre¢ao requer intervengao dos governos. A
intervencdo estatal por meio de um subsidio ¢é justificavel
na presenca de externalidades, no caso de bens publicos,
no caso de monopdlios naturais, quando os mercados sdo
incompletos, quando ha assimetria na informagio e em
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situagdes de desequilibrio macroecondmico, ou seja, quan-
do ocorrem falhas de mercado (Montalvao, 2009).

A vultosa taxa de juros da economia brasileira configu-
ra uma falha de mercado. Isto é, a taxa de juros basica da
economia (Selic) ndo é definida no mercado; sua defini¢io é
administrada pelo Comité de Politica Monetaria (Copom),
orgdo do Banco Central (BCB), e visa a atender a objetivos
relacionados a contengdo das taxas de inflacdo. Assim, des-
de a implementacdo do Plano Real, a taxa de juros bésica
da economia ¢ mantida em niveis bastante elevados.” Taxas
de juros tdo altas representam uma falha de mercado, uma
vez que incentivam aplicagdes financeiras em detrimento de
aplicagdes produtivas. Diante disso, alguns setores necessi-
tam de politicas setoriais que os incentivem, ja que seriam
inviaveis nas taxas de juros fixadas para toda a economia,
que é o caso da agricultura. Dessa forma, a partir da interme-
diagéo do sistema financeiro,’ o governo implementa uma
politica de subsidios ao setor agricola mediante um progra-
ma de crédito rural com juros abaixo daqueles que vigoram
no mercado. Pagando juros mais baixos, o agricultor toma o
crédito emprestado e o aplica na produgio, gerando efeitos
no setor agricola e em toda a economia.

Para ilustrar teoricamente os efeitos de subsidios apli-
cados a produgdo agropecudria em um contexto de equi-
librio geral, realizou-se neste trabalho uma adaptagao do
modelo de Harberger (1962). Vale destacar, primeiramente,
que esse modelo apresenta algumas hipédteses simplifica-
doras, quais sejam: a existéncia de apenas dois bens, dois
fatores de produgio ofertados em quantidade fixa, os
mercados sdo competitivos, e, na auséncia de interven-
¢oes, os recursos sao alocados de forma que a economia se
encontra em uma posi¢do eficiente de Pareto. Assume-se
também que todo o gasto com a politica de subsidios sera
igual a transferéncia de renda de um setor para o outro, de
modo que o dispéndio total da economia com produtos

Nova Economia_Belo Horizonte_24 (2)_363-388_maio-agosto de 2014

agricolas e industriais permaneca constante. Assim, 0 mo-
delo tedrico utilizado no presente estudo conta com dois
setores, Agricultura (A) e Industria (1), e dois fatores de
produgdo, Capital (K) e Trabalho (L), que, inicialmente, se
encontram em equilibrio. A Figura 1 mostra uma repre-
sentagdo simplificada da estrutura da economia em um
sistema de equilibrio geral.

Os subsidios canalizados a produgdo agropecudria ele-
vam a demanda de capital na agricultura a0 aumentarem o
retorno liquido do capital nesse setor relativamente a indus-
tria, deslocando a curva de demanda de capital na agricultu-
ra para a direita, que passar4 de D}, para D} na Figura 1(a).
Dessa forma, ndo havendo restrigdes a livre mobilidade do
capital, ele se move da induistria para o setor agricola em razéo
da maior atratividade propiciada pelo melhor retorno. Esse
movimento de capital subsidiado para a agricultura perdura
até que os retornos se igualem nos dois setores, que ocorre no
ponto em que a distribuigao do capital entre as duas ativida-
des ¢ igual a Q;". Portanto, pode-se inferir que o efeito basico
de uma politica de subsidios em um setor é a elevacio da
renda dos proprietarios do capital no setor ao qual se con-
cede o subsidio.

A redugdo no prego do capital na agricultura altera os
precos relativos capital/trabalho, como pode ser visualizado
na Figura 1(b), que mostra uma alteracdo da inclinagéo da
isocusto, que passa de FF para FG. Gragas a maior quanti-
dade de capital na agricultura (aumenta de Q. para Q; em
1(a)), a produgdo agricola se eleva de Q,, paraQ,,em 1(b),
enquanto a produgao industrial diminui de Q,, para Q; em
1(c), uma vez que o capital esta relativamente mais caro para
esse setor. Tendo em vista que, apds a incorporagio do subsi-
dio, 0 prego do produto agricola ¢ menor (passa de P, , para
P, em 1(e)), haverd na agricultura aumento no seu consu-
mo, tanto pelos trabalhadores (de Qjo para(Q},) quanto pe-
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Figura 1_Efeitos de uma politica de subsidios a producdo em um sistema simplificado de equilibrio geral
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los donos do capital (de Q}, para Q},), 0 que d4 origem a
nova curva de demanda D}, .

Na industria, os trabalhadores responderdo negativa-
mente aos precos mais altos, de modo que sua quantidade
demandada cai de Q,L0 para QILI; entretanto, por causa da ele-
vagao da renda dos produtores agricolas mais que proporcio-
nal a elevagdo dos precos industriais, seu consumo se eleva
(aumenta de Qﬁ) para Qfl). Assim, infere-se que o subsidio
eleva a renda real dos agentes que investem na agricultura,
uma vez que agora eles consomem maior quantidade de am-
bos os bens, agricolas e industriais.

A mudanga nos pregos relativos proporciona um novo
equilibrio, que, no entanto, nio ¢é eficiente no sentido de Pa-
reto (Figura1(d)). A quebra da eficiéncia representa a perda
de bem-estar ou o custo social que os subsidios provocam
ao transferir recursos para um setor especifico; nesse caso,
a agricultura, como pode ser representado pela area do tri-
angulo CEB em 1(a). No entanto, como os precos industriais
aumentaram e os pregos agricolas cairam, a renda real da
economia pode apresentar variagdes significativas, depen-
dendo do peso de cada produto (ou setor) na composicio
do indice geral de pregos da economia. A diferenca entre o
produto atual (apds a concessdo do subsidio) e o produto
no equilibrio inicial, conforme mostra a Figura 1(d), pode
ser uma evidéncia de varia¢do da renda real, isto é, de cres-
cimento econdmico mediante uma politica de subsidios ao
setor agricola.

2.2_0 modelo do PAEG

O modelo PAEG ¢ estdtico, multirregional e multissetorial,
construido com vistas a analisar a economia brasileira de for-
maregional e integrada. Relata a produgio e a distribuicdo de
bens e servigos na economia mundial, em que cada regido é
representada por uma estrutura de demanda final, e os agen-
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tes apresentam comportamento otimizador, maximizando
seu bem-estar sujeito a uma restricdo orcamentaria, consi-
derando fixos o investimento e a produgio do setor publico.
Os setores produtivos combinam insumos intermedidrios e
fatores primdrios de producéo, com vistas a minimizar os
custos, dada a tecnologia.

O PAEG ¢ fundamentado no modelo e na base de dados
do Global Trade Analysis Project (GTAP).* Entretanto, adota-

-se a estrutura basica do modelo GTAPinGAMS (Rutherford;
Paltsev, 2000; Rutherford, 2005), que utiliza a sintaxe do
Modeling Programing System for General Equilibrium
(MPSGE), cujo ganho consiste na elaboragao de um proble-
ma de complementaridade ndo linear, em linguagem de
programac¢ao GAMS.

A base de dados do PAEG é compativel com a base de
dados do GTAP 7.0. No entanto, no caso do PAEG, em vez de
se trabalhar com um tinico pais, Brasil, consideram-se as cin-
co grandes regides brasileiras com dados compativeis para
0 ano de 2004. Para tanto, torna-se necessario substituir os
dados do Brasil obtidos de uma agregacdo do banco de da-
dos do GTAP 7.0 pelos dados das matrizes de insumo-produto
das macrorregioes brasileiras. Em tal substitui¢ao, os dados
de fluxos comerciais entre o Brasil e as demais regides do
mundo sdo mantidos intactos. O primeiro passo consiste em
preparar uma agregaco, tanto dos dados do GTAP quanto
das matrizes regionais brasileiras, para as regioes e os setores
de interesse de estudo. Posteriormente, ambos os dados sdo
lidos em um mesmo arquivo, e os dados das matrizes regio-
nais brasileiras sdo reescalonados, de modo que o PIB da eco-
nomia brasileira, formado pela soma dos PIBs das matrizes
regionais, seja compativel,em magnitude,com o PIB do Brasil,
na base de dados do GTAP. Os dados para as importacdes
brasileiras sao distribuidos entre as regides, utilizando as ma-
trizes regionais para definir a participagdo relativa das im-
portacdes de cada regido no total das importagdes brasileiras.
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Esse mesmo procedimento é utilizado para distribuir
regionalmente as exportacdes brasileiras na base de dados
do GTAP. Dessa forma, os dados de exportagdes e importa-
¢oes originais das matrizes regionais brasileiras sdo substitu-
idos pelos dados de fluxos comerciais do Brasil no GTAP.No
entanto, as contas de oferta e demanda das matrizes regio-
nais brasileiras perdem o equilibrio, uma vez que seus dados
originais de exportagdes e importagdes foram substituidos
pelos dados do Brasil no banco de dados do GTAP. A fim de
recompor o equilibrio, sdo ajustados os valores dos investi-
mentos setoriais nas regioes brasileiras (formagao bruta de
capital), assim como os fluxos de capitais entre regides. Esse
procedimento evita o inconveniente de alterar coeficientes
de insumo-produto dos setores em desequilibrio. Por fim,
as elasticidades para o Brasil contidas na base de dados do
GTAP sdo atribuidas as regioes brasileiras, e os dados para o
Brasil sdo retirados, restando apenas os dados das matrizes
regionais brasileiras e os das demais regides do GTAP.

A base de dados do PAEG inclui os fluxos bilaterais de
comércio entre paises e regides, bem como os custos de
transporte, tarifas de importagao e impostos ou subsidios
as exportagoes. A Tabela 1 descreve o conjunto de dados
representados no modelo.

Tabela 1_indices da base de dados
indice |Descricao
i Setores e bens
ns Paises e regides
Fatores de produgao de livre mobilidade dentro de cada

fem | regido e entre as regides brasileiras: trabalho qualificado e
ndo qualificado e capital

fes Fatores de producao fixos: Terra e outros recursos naturais

Fonte: Gurgel et al. (2009).
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O funcionamento do modelo PAEG pode ser demons-
trado pelas identidades contdbeis macroeconomicas, repre-
sentadas pela matriz de contabilidade social. A equagao (1)
mostra que a produgao doméstica (vom, ) é distribuida entre
exportagdes (vxmd, ), servicos de transporte internacional
(vst ), demanda intermedidria (vdfmijr), consumo privado
(vdpm, ), investimento (vdim, ) e consumo do governo (vdg-
m, ). A equagdo (2) denota que bens importados, represen-
tados por vim,, sdo utilizados no consumo intermedidrio
(vifmj, ), no consumo privado (vipm, ) e no consumo do
governo (vigm, ).

vom, = stxmdm +vst, +
+Zvdfmijr +vdpm, +vdgm, +vdim,

vim, = E jvzfmijr +vipm, +vigm,

Na produgio do bem j (Y, ), incluem-se insumos interme-
didrios (domésticos e importados) e fatores de producio
moveis e especificos (vfm_,f € m). A renda dos fatores de
produgdo é distribuida ao agente representativo. O equili-
brio nos mercados de fatores é dado por uma identidade
que relaciona o valor do pagamento dos fatores com a sua
renda, como expresso na equagio (3).

Zivfmﬂ, =evom,,

O equilibrio entre oferta e demanda requer que as expor-
tagdes sejam iguais as importagdes (equagao 4):

vxm, = stxmdm
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Em que vxm, representa as exportagdes do bem i pela regido
r,e vxmd,  as importagdes do mesmo bem pelos parceiros
comerciais.

Do mesmo modo, a oferta agregada do servigo de trans-
porte j é igual ao valor dos servigos de transporte nas expor-
tacoes (equagio 5):

Vi :erstjr

O equilibrio entre oferta e demanda no mercado de ser-
vios de transporte iguala a oferta desses servicos a soma
dos fluxos bilaterais de servigos de transporte adquiridos
nas importagdes de bens, como em (6):

v =) viwry,

A renda do governo (vgm ) consiste na soma dos impostos
e transferéncias. Dessa forma, a restrigdo orcamentaria do
governo pode ser representada pela equagao (7):

vgm, =y Ry +RI+R7+) R +R™ b,

" ,R°,R’, R sa0 os impostos indiretos na produgio
e exportagdo, sobre consumo, na demanda do governo e
nas importagdes, respectivamente; R representa os impos-
tos indiretos ao agente representativo, e vb,,as transferéncias
do exterior.

A restri¢do orcamentaria do agente representativo re-
laciona a renda dos fatores de produgao evorm , desconta-
da dos pagamentos de impostos R™, com as despesas de
consumo vpm, e investimento privado (relagio 8):

EmqueR;

> evom —RHH:vpm +vim
f fr r r r
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Assim, com base nas equagdes apresentadas, podem-se enu-
merar duas condi¢oes de equilibrio: oferta igual a demanda
e renda liquida igual a despesa liquida. No PAEG, assim como
no GTAP, considera-se que a economia opere em competi¢ao
perfeita, e, dessa forma, as pressuposicdes classicas sao va-
lidas: Retornos constantes a escala, custo de producao igual
ao valor da produgao, e, portanto, lucro econémico igual
a zero. Essas condicoes se aplicam a cada um dos setores
produtivos e atividades, conforme as equagdes de (9) a (14):

Y. i3 vfm " +2-, (vifm  +vifm )—i—R; =vom,
M, D, (vxmd 43, vtwr,_ )—l—R:rW =vim_
C D vdpm._+vipm_ )+R§ =vpm

I 2> vdim_=vim

FT, :evom, = Zivfmﬁrf €sse

YTj :erst =Vt :Zinvtwrjm

O comportamento das firmas® é otimizador e definido por
funcdes de produgio, sendo representado em blocos de pro-
dugdo (Rutherford, 2005). A oferta das firmas é definida por
um problema de otimizagao, cujo objetivo é a minimiza¢io
de custos unitérios pela combinagio de insumos primarios
de producio e insumos intermedidrios, sendo a cesta de
insumos intermediarios composta de bens domésticos e
importados. A substitui¢do entre os componentes do valor
adicionado é representada por uma fung¢do Constant Elas-
ticity of Substitution (CES); ja os insumos intermedidrios e
primérios sdao combinados a partir de uma fungio Leon-
tief. Cada insumo intermedidrio nessa funcdo Leontief é
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uma combinacio entre uma parcela doméstica e importa-
da de um determinado bem, a partir de uma funcéo CES
de elasticidade de substitui¢do. Em relagdo a demanda por
insumos importados, cada bem importado demandado por
uma regido é um agregado de bens importados de diferentes
regides do modelo. A escolha entre importagoes de dife-
rentes parceiros comerciais é baseada na pressuposi¢do de
Armington.

O comportamento dos agentes consumidores também
é otimizador, sendo representado por blocos de demanda. A
demanda final no modelo ¢ caracterizada por uma funcao
Cobb-Douglas entre bens compostos, formados pela agre-
gacdo de bens domésticos e importados. Ja o consumo da
administragdo publica é representado, no modelo, por uma
agregacao Leontief, composta de bens domésticos e impor-
tados. Terra e recursos naturais sdo considerados fatores es-
pecificos de producio, ofertados mediante uma fungio de
elasticidade de transformacao constante (CET).

2.2.1_Medida de bem-estar

Para avaliar os ganhos de bem-estar, sera utilizada a medi-
da de variagdo equivalente, a qual é comumente empregada
em estudos que utilizam modelos aplicados de equilibrio
geral. Essa medida indica o aumento na utilidade dos con-
sumidores domésticos em termos de aumento do consumo,
conforme a equagao (15):

v -u’
UO
em que VE representa a variacio equivalente; U, o nivel
de utilidade final; U° o nivel de utilidade inicial; e C° o
consumo do agente privado no equilibrio inicial.
De acordo com Varian (1992), a medida de varia¢io
equivalente expressa a mudanga no consumo necessario pa-

VE C°

ra que se mantenha o mesmo nivel de utilidade aos precos
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de equilibrio inicial, quando o consumidor enfrenta um
novo conjunto de pregos. Tal medida indica aumentos de
bem-estar para valores positivos e reducio de bem-estar
para valores negativos.

2.2.2_Regra de fechamento

A operacionalizagao de modelos de equilibrio geral exige
que sejam estabelecidas hipoteses de simulagio, ou o con-
junto de varidveis exdgenas e enddgenas, definindo o cha-
mado “fechamento” do modelo. A defini¢do dessas hipdteses
permite choques exdgenos especificos para determinadas
varidveis, que desencadeiam alteragdes nas variaveis endd-
genas, por meio de mudangas nos pregos relativos e quanti-
dades reais,associadas ao horizonte de tempo hipotético das
simulagdes, ou seja, ao periodo de tempo necessario para
que a economia se mova rumo ao novo equilibrio.

O fechamento escolhido neste estudo é de longo prazo,
de modo que sdo estabelecidas as seguintes hipéteses: a
oferta total de cada fator primario nao se altera (exdgena);
no entanto, tais fatores sio méveis entre os setores den-
tro de uma mesma regiao. No caso das regioes brasileiras,
permite-se ainda a livre mobilidade de trabalho e capital
entre elas.® Vale ressaltar que, entre os paises, essa mobi-
lidade néo acontece. O fator terra é especifico aos setores
agropecudrios, a0 passo que recursos naturais sao especi-
ficos a alguns setores (de extragao de recursos minerais
e energia). Ndo ha desemprego no modelo; portanto, os
precos dos fatores sao flexiveis (endogenos).

Pelo lado da demanda, os investimentos e fluxos de
capitais sdo mantidos fixos, bem como o saldo do balan-
¢o de pagamentos. Dessa forma, mudancas na taxa real
de cAmbio devem ocorrer para acomodar alteracdes nos
fluxos de exportagdes e importagdes apds os choques. O
consumo do governo podera alterar a partir de mudan-
¢as nos precos dos bens, assim como a receita advinda dos
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impostos estard sujeita a mudangas no nivel de atividade
€ No consumo.

2.3_Base de dados

A base de dados do GTAP 7.0 conta com matrizes Insumo-
-Produto (MIP) para 113 regides, incluindo o Brasil, 57 seto-
res e cinco fatores primdrios. Os dados do GTAP mostram
o ambiente econémico para o ano de 2004 e as informagdes
para o comércio internacional e doméstico.”

Em fungio da elaboracio do banco de dados do PAEG pa-
ra as grandes regides brasileiras, utilizou-se a Matriz Insumo-
-Produto (MIP) inter-regional de 1995, desagregada nas cin-
co macrorregioes do pais, obtida por Parré (2000). A matriz
inter-regional, no entanto, foi atualizada para o ano de 2004, e

o setor agropecudrio desagregado em sete setores.

A atualizagdo da MIP inter-regional iniciou-se pela ob-
tencdo da evolugdo do Valor Adicionado Bruto das grandes
regides e Estados por atividade econdmica (Instituto Bra-
sileiro de Geografia e Estatistica, 2007), de forma a obter as
demandas finais regionais por produto, para o ano de 2004.
Como ndo foram encontradas taxas de crescimento para
todas as atividades econdmicas, algumas delas (Metalurgia,
Mecanica, Material Elétrico, Madeira e Mobilidrio, Celulose
Papel e Gréfica, Industria da Borracha, Quimica, Farmacéu-
tica, Plasticos, Industria Téxtil, Vestudrio e Calcados e Indis-
trias Diversas) foram obtidas residualmente, retirando-se da
taxa de crescimento da demanda final regional a soma das
outras taxas de crescimento existentes.

Considerando-se a hipdtese de que os coeficientes téc-
nicos da MIP mantenham-se fixos, é possivel obter o vetor
do Valor Bruto da Produgio atualizado para o ano de 2004,
na forma:

X =[1-A]"Y
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em que Y’ ¢ o vetor de demanda final regional, atualizado
para o ano de 2004; A, é a matriz dos coeficientes técnicos
de 1995; obtendo X;, que é o vetor de Valor Bruto da Produ-
¢d0 para o ano de 2004.

A fim de completar o procedimento de atualizagdo da
MIP, seu fechamento foi obtido pelo método de balancea-
mento do Quociente Locacional (QL), cujo detalhamento
se encontra em Miller e Blair (2009).

Para a desagregacio da agropecudria em sete atividades,
utilizaram-se como base as MIPs da regido Norte, elaboradas
por Guilhoto (2002) para o Banco da Amazdnia (BASA), e as
da regido Nordeste, obtidas por Azzoni et al. (2001). Para o
Centro-Oeste, Sul e Sudeste, utilizaram-se matrizes proxies,
uma vez que ndo estavam disponiveis MIPs dessas macror-
regioes. Para o Centro-Oeste, usou-se a matriz inter-regio-
nal do Estado do Mato Grosso, obtida por Figueiredo (2003).
Para o Sul, empregaram-se as matrizes dos Estados do Pa-
rand e do Rio Grande do Sul, obtidas por Nuiies e Kureski
(2003) e pela Fundagao de Economia e Estatistica Siegfried
Emanuel Heuser (FEE, 2002), respectivamente. Ja para o
Sudeste, baseou-se na matriz de consumo intermedidrio
do Brasil, elaborada pelo IBGE (2006). A escolha da matriz
brasileira como proxy justifica-se pela pressuposiciao de
que a estrutura produtiva do referido setor, para o Sudes-
te, aproxima-se da verificada no Brasil. Contribui também
para essa aproximacao o fato de grande parte da producdo
agropecudria nacional se concentrar nessa regiao. Uma
descri¢do detalhada de todo o procedimento se encontra
em Pereira e Teixeira (2009).

Visando a obtenc¢do dos fluxos comerciais entre as
regioes brasileiras e outras regides estrangeiras da agre-
gacio, foram utilizados os dados do Aliceweb (Ministério
do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior, 2009);
em seguida, tais dados foram compatibilizados com a base
de dados 7.0 do GTAP.
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O Quadro 1 apresenta a composi¢do setorial e regional
do PAEG. Para este estudo, a base de dados esta desagre-
gada em 19 setores, sendo sete agricolas, sete industriais e
cinco representantes do setor de servigos, e 12 regides, en-
tre elas as cinco macrorregides brasileiras.

Quadro 1_Agregacéo entre regides e setores para o PAEG

Regites Atividades

1-Brasil - regiao Norte (NOR) 1-Arroz (pdr)

2-Brasil - regido Nordeste (NDE) | 2-Milho e outros grédos (gro)

3-Brasil - regido Centro-Oeste (COE)| 3-Soja e outras oleaginosas (osd)

4-Cana-de-agucar, aglcar de

4-Brasil-regido Sudeste (SDE) beterraba, ind. agtcar (c_b)

5-Brasil-regido Sul (SUL) 5-Carnes e animais vivos (0ap)

B-Resto do Mercosul (MER) B-Leite e derivados (rmk)

7-0Outros produtos
agropecudrios (agr)
8-Produtos alimentares -
Outros produtos alimentares,
bebidas e tabaco (foo)

7-Estados Unidos (USA)

8-Resto do Nafta (NAF)

9-Resto da América (ROA) 9-Industria téxtil (tex)

10 -Uni&o Europeia 25 (EUR) 10-Vestudrio e calgados (wap)

11-China (CHN) 11-Madeira e mobiliario (lum)

12-Papel, celulose e ind.

12-Resto do Mundo (ROW) .
gréfica (ppp)

13-Quimicos, ind. borracha e
plasticos (crp)

14-Manufaturados: minerais ndo
metalicos, metal mecanica,
mineracao, indlstrias diversas (man)

15-SIUP e com. (siu)
16-Construgdo (cns)
17-Comércio (trd)

18-Transporte (otp)

19-Servigos e administracao
publica (ser)

Fonte: Elaboragdo propria.
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Os dados para os gastos com a ETJ e o crédito rural total
foram retirados da Secretaria do Or¢amento Federal (SOF,
2010) e do Anudrio Estatistico do Crédito Rural (BCB, 2004),
respectivamente. Os dados para a ETJ na publicaco supra-
citada estdo agregados para o pais, porém desagregados nas
modalidades Agricultura Familiar e Agricultura Comercial.
Ja aqueles para o crédito rural total sao desagregados em
culturas e regides e nas modalidades Familiar e Comercial.

Para desagregar a ETJ dos subsidios totais pagos a agri-
cultura, realizou-se uma parti¢io aproximada da distribui-
¢ao do gasto com a ETJ e do valor que ela proporciona em
crédito para as culturas nas regioes, conforme a distribuicdo
proporcional do crédito rural total nas mesmas. Esse pro-
cedimento foi realizado separadamente para a Agricultura
Comercial e Agricultura Familiar. Apesar de ndo contar com
os dados reais para a ETJ em cada cultura e regido, acredita-
-se que esse procedimento tenha permitido obter boas pro-
xies,uma vez que, segundo Bittencourt (2003), a ETJ garante
a oferta de cerca de 70% dos recursos de crédito direcionado
a Agricultura familiar e por volta de 30% daqueles direcio-
nados a Agricultura comercial.

Isso posto, considerar que os gastos com a ETJ, bem
como o montante de crédito proporcionado por ela, se dis-
tribui conforme o crédito rural total é uma aproximacio
bastante razodvel. O volume de crédito rural proporciona-
do pela ETJ para o Brasil como um todo foi calculado com
base nos trabalhos de Bittencourt (2003) e Castro (2004). A
partir da desagregacao da ETJ dos subsidios totais pagos a
Agricultura na matriz do PAEG e do calculo do montante
de crédito rural proporcionado pelo subsidio, foi possivel
aplicar as simulagdes.

A andlise de alguns indicadores da base de dados do mo-
delo é importante para o melhor entendimento dos efeitos
econdmicos que serdo simulados. A Tabela 2 mostra o VBP
dos setores que compdem o modelo PAEG. Verifica-se que a
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Tabela 2_Valor Bruto da Producdo em 2004 (em R$ hilhdes)

Setores Be_giﬁ_es_ ..........................
NOR NDE COE SDE SuL Total
Total Agropecudria 5,78 17,25 18,08 41,37 39,02 121,50
1-Arroz (pdr) 0,05 0,67 113 117 2,42 544
2-Milho e outros gréos (gro) 0,24 1,00 0,42 215 2,63 6,44
3-Soja e outras oleaginosas (osd) 0,04 1,02 4,03 2,81 5,25 1315
5-Carnes e animais vivos (oap) 0,84 3,09 7,57 715 7,60 26,24
B-Leite e derivados (rmk) 0N 0,34 0,54 2,60 1,52 51
7-0utros produtos agropecudrios (agr) 4,43 6,86 3,87 2315 17,86 56,17
Total Inddstria 25,76 47,51 18,29 376,53 136,10 605,20
9-Indstria téxtil (tex) 1,30 3,04 117 1414 14,33 33,99
10-Vestuério e calgados (wap) 0,16 2,07 0,72 777 21,63 32,36
11-Madeira e mobilirio (lum) 1,41 0,93 0,80 5,27 796 16,37
12-Papel, celulose e ind. gréfica (ppp) 1,06 0,90 110 18,21 6,12 27,40
13-Quimicos, ind. borracha e plasticos (crp) 2,90 17,55 5,54 93,67 15,33 134,99
14-Manufaturados: minerais ndo metalicos,
metal mecénica, mineracéo, indistrias 16,47 11,29 3,30 181,23 31,61 243,89
diversas (man)
Total Servigos 40,27 120,46 91,18 445,59 188,63 886,12
15-SIUP e com. (siu) 2,69 6,67 2,69 2727 15,82 5514
16-Construg&o (cns) 1417 30,57 21,36 34,86 28,66 129,62
17-Comércio (trd) 4,51 17,95 7,37 52,59 24,94 107,36
18-Transporte (otp) 117 5,19 3,27 40,70 16,66 66,99
19-Servigos e administracao publica (ser) 17,73 60,08 56,49 290,17 102,55 527,02
Total 71,81 185,22 128,55 863,48 363,75 1.612,82

Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados do modelo PAEG.
Nota: ' Regides - Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste (SDE); Sul (SUL)
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maior parcela do VBP compete ao setor tercidrio (acima de
50% em todas as regides), seguida pela industria e agrope-
cudria, em todas as macrorregioes.

Analisando primeiramente as colunas da Tabela 2, isto
¢,a composi¢do do VBP de cada regido, infere-se que: do VBP
total da regido Norte, 25,0% competem a atividade de Servi-
¢os e Administragio Publica, e 23,0%, ao setor Manufatura-
dos, que se destaca em fun¢io da Zona Franca de Manaus.
Quando comparada aos demais setores,a Agropecudria tem
pouca representatividade em termos de valor da producio
nessa regido. No Nordeste, a atividade de Servigos e Admi-
nistragdo Puiblica também é aquela de maior proporg¢éo no
VBP da regido (32,4%), seguido pelos setores de Construgao
(16,5%) e Comércio (10,0%). A regido Centro-Oeste, por sua
vez, é aquela em que a atividade Servicos e Administragdo
Publica detém participacio mais expressiva na totalidade de
seu VBP (45,0%), em razdo sobretudo da presenga do Distrito
Federal entre os Estados que a compdem. No Centro-Oeste,
os valores da producio da Agropecudria e Industria mos-
tram-se bem préximos, e, entre as regides do pais, ¢ aquela
em que o setor agricola se mostra mais representativo em
termos de VBP.No Sudeste,embora o setor terciario também
adquira a maior parcela de seu VBP (51,6%), é a regido em que
a Industria detém a mais expressiva participacdo (43,6%) e a
Agricultura, menos (4,8%), em relagao as demais regides do
pais. Por fim, no Sul destacam-se as atividades de Servicos
de Administragdo Publica (28,2%) e Produtos Alimentares
(10,6%), sendo que a ultima, ainda que tenha classificagio
industrial, possui forte encadeamento com o setor primario.
Esses dados revelam, em tltimo grau, a maior importancia
relativa da Agropecudria para as regioes Centro-Oeste, Sul e
Nordeste em relagio ao Sudeste e Norte.

Quando se analisam as linhas da Tabela 2, isto é,a com-
posi¢ao do VBP setorial do pais, verifica-se que as regioes
Sudeste e Sul respondem juntas por 66,17% de todo o VBP
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agricola, sendo a primeira responsavel pela metade do VBP
da atividade de Leite e Derivados brasileira, e a segunda, por
aproximadamente metade do VBP do setor de Arroz. Na in-
dustria, apenas o Sudeste é responsével por 62,2% de seu VBP,
e, na atividade de Manufaturados (que inclui metalurgia e
afins e industrias diversas), a regido detém mais de 70% de
todo o valor da producio, sendo ainda responsavel pela me-
tade do VBP do setor terciario de todo o pais.

Ainda de acordo com a Tabela 2, pode-se inferir a re-
levancia da agropecudria para o Centro-Oeste e o Nordeste,
uma vez que esse setor é aquele em que essas regides mos-
tram-se mais representativas em termos do VBP nacional,
quando comparado a participacdo dessas na Industria e
Servicos. Em termos agregados, verifica-se a preponderan-
cia econdmica da regido Sudeste, que detém mais de 50% de
todo o valor da producéo nacional.

A Tabela 3 reporta a participacio dos agregados no PIB
para as macrorregioes brasileiras. A distribuicdo do PIB em
seus agregados apresenta comportamento semelhante entre
as regides, com a maior parcela sendo composta do Consu-
mo agregado, seguido pelo Investimento. O Nordeste, contu-
do, apresenta participacdo negativa para o fluxo comercial
(-6,19%), diferenciando-se das demais regides, o que mostra

Tabela 3_Participacdo dos agregados no PIB em 2004 (em %)

Regides|Consumo,/PIB Gastos do  |Investimento/|Fluxo .
Governo/PIB |PIB Comercial /PIB
NOR 64,47 9,22 23,96 2,34
NDE 69,36 10,61 26,23 -6,19
COE 64,33 10,05 23,86 1,76
SDE 63,89 8,87 24,74 2,50
SuL 56,78 8,22 19,21 15,79
BRASIL 63,06 9,05 23,61 4,29

Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados do modelo PAEG.
Nota: ' Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste
(SDE); Sul (SUL)
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que a regido importa mais do que exporta. Vale destacar ain- recebimento de crédito, nos extremos estd a regido Sul, que

da a expressiva participa¢do do Fluxo Comercial no PIB do recebeu em 2004 0 maior volume, e a Norte, com o0 menor
Sul (15,79%) quando comparada as demais regides, o que re- montante. Entre os setores, destacam-se Milho e outros graos
vela a importéncia das exportagoes para essa regido do pais. e Soja e outras oleaginosas na regido Sul, que receberam a

A Tabela 4 mostra o montante de recursos disponibiliza- maior quantia de crédito via ETJ; Outros produtos agropecu-
dos sob a forma de crédito rural pela ETJ e sua respectiva par- arios no Sudeste e Soja e outras oleaginosas no Centro-Oeste
ticipagdo no VBP dos setores agropecudrios. Em termos do também receberam montantes mais expressivos.

Tabela 4_Recurso disponibilizado em crédito rural pela ETJ e participacédo no VBP dos setores agropecuérios em 2004

Setores RO
NOR NDE COE SDE SuL
Recurso disponibilizado em crédito rural pela ETJ ([em R$ milhdes)
1-Arroz (pdr) 21,15 18,78 38,19 13,06 172,34
2-Milho e outros gréos (gro) 10,61 50,60 118,38 221,68 767,32
3-Soja e outras oleaginosas (osd) 17,66 39,17 327,25 81,77 571,36
5-Carnes e animais vivos (oap) 97,36 120,34 224,61 215,42 184,22
B-Leite e derivados (rmk) 20,53 28,76 42,40 100,39 44,64
7-0utros produtos agropecudrios (agr) 58,90 177,89 117,92 446,30 294,25
Total 226,32 454,40 872,35 1187,51 2041,10
Recurso disponibilizado em crédito rural pela ETJ em relacdo ao VBP dos setores agricolas (em %)
1-Arroz (pdr) 43,66 2,78 3,39 111 712
2-Milho e outros grdos (gro) 4,47 5,08 27,94 10,32 29,15
3-Soja e outras oleaginosas (0sd) 39,40 3,84 813 2,91 10,89
4-Cana-de-agucar, aglcar rraba,
e e
5-Carnes e animais vivos (oap) 11,63 3,89 2,97 3,01 2,43
6-Leite e derivados (rmk) 19,10 8,35 7,83 3,85 2,94
7-0utros produtos agropecudrios (agr) 1,33 2,59 3,05 1,93 1,65
Total 3.91 2,63 4,83 2,87 5,23

Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados do modelo PAEG.

Nota: ' Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste (SDE); Sul (SUL)
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O setor Milho e outros graos ¢ aquele em que o crédi-
to disponibilizado pela ETJ apresenta maior participacio
no seu VBP nas regides Sul, Sudeste e Centro-Oeste. No
Nordeste, o setor Leite e derivados é o mais subsidiado em
relagdo ao seu valor da produgdo, e, no Norte, as atividades
de Arroz e Soja e outras oleaginosas sdo aquelas de maior
relagio crédito-VBP, tendo em vista a infima producéo des-
sas commodities nesta regiao.

2.4_Cendrio analitico

Um modelo de equilibrio geral pode ser entendido, de ma-
neira simplista, como uma fotografia da economia. No caso
do PAEG, cuja base de dados retrata o ano-base de 2004, tem-
-se uma representa¢io da economia brasileira que capta as
inter-relagdes entre as suas macrorregioes, e os fluxos de
comércio dessas com o resto do mundo. No ambiente eco-
ndmico simulado por esse modelo, estido incorporadas todas
as acoes dos agentes representativos: as firmas, as familias
e o governo. Dessa forma, qualquer politica em vigor em
2004 esta representada no equilibrio inicial. Isto é, no caso
da ETJ, 0 governo paga a subvengao aos setores agricolas, e a
producio dessa atividade esta subsidiada,de modo que todo
o efeito que a politica exerce sobre a propria agricultura e a
economia como um todo esta incorporado no benchmark
do modelo. Assim, para se avaliar o impacto dessa politica, é
preciso estabelecer um choque que a elimine, no intuito de
comparar uma situagdo sem a politica com uma situagdo
em que essa esteja presente.

Para implementar esse choque, é necessario, primei-
ro, eliminar todo o gasto governamental com a politica na
forma de subsidio a produgao e, segundo, todo o montante
de crédito que o subsidio proporciona ao ambiente eco-
nomico e comparar os resultados com o equilibrio inicial.
Este segundo choque faz-se necessério, uma vez que, para
representar o efeito total da eliminacéo da ETJ, ¢ preciso

Intervencdo governamental, crescimento e bem-estar

considerar nio apenas a retirada do subsidio, mas também
areducio no volume de crédito disponibilizado como con-
sequéncia da equaliza¢do, como exemplificado na se¢io in-
trodutéria deste artigo. Uma forma de interpretar o efeito
da ETJ sobre o volume de crédito disponibilizado, levando-
-se em conta o contexto brasileiro, é considerar que a ETJ
seria capaz de reduzir externalidades negativas presentes
no sistema financeiro, de forma a estimular a oferta de cré-
dito que, na auséncia da politica, nao seria disponibilizado
para setor algum, em razao do seu elevado custo e controle
das taxas de juros pelo Banco Central.

Assim como em Castro (2004), por simplificagdo, con-
sidera-se que o produtor gasta todo o recurso de crédito na
compra de insumos intermediarios. Em outro trabalho, Cas-
tro e Teixeira (2010) mensuraram a elasticidade de demanda
por insumos em relacdo ao crédito rural para o Brasil e en-
contraram uma elasticidade de 0,95 para fertilizantes, isto
¢, muito préxima de 1. Esse resultado pode ser visto, em
certa medida, como um respaldo empirico a consideragio
de que todo o financiamento adquirido pelo produtor é
gasto com insumos intermediarios.

Operacionalmente, promove-se um choque na variavel
subsidio a produgio para as atividades do setor agropecu-
ario, eliminando toda a parcela correspondente a ETJ, e, ao
mesmo tempo, elimina-se toda a compra de insumos in-
termedidrios a Agricultura que o volume de crédito dispo-
nibilizado pelo subsidio proporciona.

Nesta segunda parte, implementa-se um choque homo-
géneo sobre os impostos ao consumo intermedidrio daque-
les setores com os quais a Agricultura estd diretamente in-
terligada. Isto é, como o objetivo da simulagdo é eliminar
todo o efeito proporcionado pela ETJ para comparar com
o equilibrio inicial em que a politica esta presente no am-
biente econdmico, aumentam-se os impostos ao consumo
intermediario do setor agricola até que se observe queda
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na compra de insumos desse setor equivalente a0 montan-
te de crédito subsidiado.

As Tabelas 5 e 6 apresentam, respectivamente, os valo-
res dos choques aplicados sobre os subsidios a produgéo
dos setores agropecudrios e sobre os impostos ao consumo
intermedidrio desse setor, 0s quais permitem simular a eli-
minacio da politica de ETJ. A varidvel subsidio a produg¢io é
computada como uma propor¢io do gasto governamental
com a politica em relagdo ao VBP do setor agricola corres-
pondente, portanto, como uma aliquota. Como se trata de
uma varidvel de entrada negativa no modelo (considera-se
subsidio como um imposto negativo), o choque de elimi-
na¢io do subsidio deve ser positivo. Em relacdo ao choque
sobre os impostos ao consumo intermediario agricola, os
valores mostrados na Tabela 6 sdo aqueles que permitem
simular a queda na compra de insumos equivalente a eli-
minag¢do do montante de crédito viabilizado pela ETJ.

Cabe destacar, no entanto, alguns inconvenientes do cho-
que sobre os impostos a0 consumo intermediario: 1) O au-
mento dos impostos provoca mudancas em pregos relativos,
e,assim, a Agricultura passa a enfrentar maiores pregos no
consumo intermedidrio em relagdo a Industria ou Servi-
¢os; 2) 0 choque nédo permite especificar para cada produto
agricola a redug¢do nos gastos devidos a remogao da ETJ,
apenas permite simular a redugdo nos gastos com insu-
mos intermedidrios de toda a agricultura, em cada regido
brasileira, pelo mesmo montante de queda dos recursos
disponibilizados pela ETJ; e 3) mudanca na arrecadagdo do
governo devido diretamente a alteracdo nas aliquotas e in-
diretamente as variagdes no nivel de atividade econdmica.
No entanto, diante das limitagdes de simular a queda dire-
ta na compra de insumos intermedidrios consequentes da
eliminagao da ETJ, acredita-se que a simulagéo proposta,
apesar desses inconvenientes, seja uma alternativa razoa-
vel de representacido dos efeitos da politica.
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Tabela 5_Choques aplicados sobre os subsidios domésticos a
producéo dos setores agropecudrios (em %)

Regides
Setores

NOR 'NDE |COE |SDE |SUL
1-Arroz (pdr) 10,59/ 090 0,70/ 0,20/ 1,49

2-Milho e outros grdos (gro) 1,31 142 562 2,.25| 8,01

3-Soae 657 063 139| 049 276
outras oleaginosas (osd)
4-Cana-de-agUcar, aglcar
de beterraba, indUstria do 0,03 0,09 012 0,81 0,07
aclcar (c_b)

5-Carnes e animais vivos (oap) | 3,13| 117 0,68 0,73 0,51

B-Leite e derivados (rmk) 501 2,78] 2,23 096 0,82

7-0utros produtos

- 042| 0,76| 059| 047| 0,40
agropecudrios (agr)

Fonte: Elaboragao proépria.

Nota: ' Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste
(SDE); Sul (SUL)

Tabela 6_Choques aplicados sobre os impostos ao consumo
intermedidrio da agropecudria (em %)

Imposto sobre o consumo
intermediario de bens

Imposto sobre o consumo
intermedirio de bens

domésticos importados
NOR 6,00 6,00
NDE 10,00 10,00
COE 8,50 8,50
SDE 4,00 4,00
SuL 4,00 4,00

Fonte: Elaboragdo prépria.

Nota: ' Regioes: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste
(SDE); Sul (SUL)

Deve-se ressaltar que, como o objetivo da simulagio
é avaliar o impacto da politica de ETJ sobre a economia, os
resultados sio apresentados de forma contraria (com sinal
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trocado), isto ¢, qual efeito a politica gera nas economias
regionais, e ndo a implicagdo de sua retirada. Ao inverter
o sinal do resultado, permite-se estabelecer o impacto ge-
rado pela politica sobre as variaveis endégenas do modelo
em uma situagdo em que a politica é implementada. Desta
forma, pode-se dizer que os resultados constituem desvios
em relagdo ao cendrio base, ou seja, representam as altera-
¢bes no comportamento econdmico das regides brasilei-
ras a partir de mudangas exdgenas, no caso deste trabalho,
desencadeadas por meio da incorporagido do subsidio do
crédito rural.

3_Resultados e discussdes

A politica de ETJ proporciona ao setor agricola um montante
de recursos de crédito rural superior ao que o governo gas-
ta, uma vez que o dispéndio com o subsidio se restringe ao
pagamento do diferencial entre as taxas de juros do mer-
cado e as taxas pagas pelo produtor. Assim, para avaliar sua
eficiéncia em termos econdmicos, deve-se levar em con-
ta o impacto que os valores disponibilizados em crédito
causam na economia, os quais serdo comparados com seu
custo de implantagdo. Em um segundo momento, avalia-se
o efeito da politica de ETJ sobre o bem-estar dos agentes
econdmicos nas regioes.

A Tabela 7 mostra os gastos do governo com as equa-
lizagdes (1), os valores de crédito rural disponibilizado por
esse subsidio (2), os resultados para as variacdes no PIB
em funcdo da politica de ETJ (3) e também o efeito sobre
o0 PIB de cada real gasto em equalizagdes (3/1), para cada
macrorregiao brasileira.

Verifica-se que, para o Brasil, os recursos de crédito dis-
ponibilizados e efetivamente aplicados na economia foram
cerca de cinco vezes 0 montante gasto com as equalizagdes.
De maneira geral, pode-se dizer que a politica de ETJ promo-
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Tabela 7_Gastos com a ETJ e seus efeitos sobre o PIB (em R$ hilhdes)

Crédito rural | Efeito da

Gastos' com

sl L e |
NOR 0,05 0,23 -0,64 -12,88
NDE 010 045 097 9,66
COE 015 0.87 1,43 9,51
SDE 0.22 119 -1.47 -6.69
SuL 0.41 2,04 097 2,36
BRASIL 0,93 4,78 1,24 1,34

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: ' ETJ - Equalizagdo das taxas de juros
? Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste (SDE);
Sul (SUL)
ve, no longo-prazo, crescimento no PIB das regides Nordeste,
Centro-Oeste, Sul e do Brasil como um todo, relativamente
a uma situagdo sem a politica (cendrio base). Em contra-
partida, provoca redugdo no PIB das regides Norte e Sudeste,
comparativamente ao cendrio sem a politica.

A regido Centro-Oeste ¢ aquela em que o subsidio a
Agricultura proporciona o maior ganho em termos de PIB. O
efeito multiplicador dos gastos com a ETJ e de todo o volume
de crédito proporcionado sobre seu PIB é de 9,51 vezes o gasto
com as equalizagdes. Ou seja, para cada real gasto em equa-
lizagdo, ocorre aumento de R$ 9,51 no PIB do Centro-Oeste.

Esses resultados confirmam a importincia desse sub-
sidio para a regido, marcada pela expressiva competitivida-
de de seus produtos agricolas e grande geradora de divisas
para o pais em decorréncia de sua capacidade exportadora
de commodities, indicando seu alto retorno. Ademais, a
expressiva taxa de retorno dos gastos com as equalizagoes
estd associada ao carater comercial que caracteriza seu
setor agropecudrio. Os recursos liberados em financia-
mentos rurais foram 5,8 vezes o gasto do governo com o
subsidio. Assim, trata-se da regido em que o valor gasto
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com a ETJ gerou 0 maior montante de crédito rural. Isto é,
como a maioria dos produtores agricolas estd inserida na
modalidade Agricultura Comercial, o gasto com as equali-
zacdes é menor, visto que nessa modalidade os produtores
pagam taxas de juros mais altas quando comparado com a
Agricultura Familiar; portanto, o governo despende menor
montante de recursos para equaliza-las as taxas de merca-
do. O menor gasto, combinado com o efeito potencializado
por uma producio altamente dindmica, promove expressi-
va taxa de retorno em termos de PIB.

No Nordeste, 0 aumento no PIB decorrente da politica
de ETJ foi da ordem de R$ 0,97 bilhdo, frente ao gasto de R$ 0,1
bilhdo em equaliza¢des que proporcionou R$ 0,45 em crédi-
to rural. Assim, para cada R$1,00 gasto, verifica-se ganho de
R$ 9,66 no PIB. Portanto, constata-se que o subsidio do cré-
dito rural também estd associado a expressivo retorno no
Nordeste, regido que, a despeito de apresentar dinamismo
em algumas atividades econdmicas em anos mais recentes,
ainda apresenta fortes tracos de uma agricultura de sub-
sisténcia, e sua populagdo padece com problemas sociais
e de concentragdo de renda, principalmente na agricultu-
ra. Dessa forma, o crescimento econdmico que se observa
mediante o gasto do governo com a ETJ pode dinamizar
essa economia e reduzir seus problemas sociais, visto que
o Pronaf ainda ¢ a modalidade de crédito mais beneficiada
pela politica de ETJ, uma vez que as unidades produtivas no
Nordeste sao, em sua grande maioria, familiares.

No Sul, 0 efeito dos gastos com a ETJ sobre o PIB é mais
modesto quando comparado ao Centro-Oeste e a0 Nordes-
te, a despeito dessa regido ter recebido o maior montante
de recursos de equalizagio em 2004 e, portanto, obtido o
maior volume de crédito rural subsidiado pelas equaliza-
¢oes. A aplicacdo do crédito subsidiado em sua produgio
agricola proporciona aumento no PIB de R$ 2,36 vezes o
gasto com a ETJ. Os ganhos em crescimento econdmico
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no Sul e no Nordeste sao da mesma magnitude; contudo,
gasta-se mais com a politica na primeira regiao; portanto,
o subsidio é mais custo-efetivo no Nordeste.

Por outro lado, entre as regides que nao se beneficiam em
termos de crescimento econdmico com a politica de ETJ vi-
gente, estdo o Norte e o Sudeste, sendo a tltima regido a mais
penalizada com queda no PIB em relacdo ao cendrio base.

O Sudeste apresentou reducdo no PIB da ordem de R$
1,47 bilhdo, ao passo que se gastou R$ 0,22 bilhdo em equa-
lizagdes, que proporcionou R$ 1,19 bilhdo em crédito rural.
Assim, o efeito multiplicador sobre o PIB ¢é negativo, isto é,
cada real gasto com a politica de ETJ promove redugio de
R$ 6,69 no nivel de atividade dessa economia, em relacio
a um cendrio de crescimento tendencial. A regido Sudeste,
em termos relativos, apresenta vantagem comparativa na
produgao industrial. O subsidio & produgéo agricola repre-
senta um incentivo (relativo) ao setor, o que, por outro lado,
estabelece um desestimulo (relativo) a atividade industrial,
tendo em vista que promove aumento no retorno do capi-
tal na agricultura relativamente a industria. Isso implica que
a ETJ distorce a produgio, deslocando fatores produtivos do
setor industrial, atividade relativamente mais vantajosa no
Sudeste, para a Agricultura, na propria regido e para outras
regioes, onde o setor agricola apresenta maiores vantagens
comparativas. No entanto, para o Sudeste, o ganho em ter-
mos de atividade econdmica no setor agricola é propor-
cionalmente menor do que a perda de atividade no setor
industrial, promovendo a redugio no PIB.

O Norte do pais também apresenta vantagens compara-
tivas na produg¢do de manufaturas em decorréncia da Zona
Franca de Manaus. A regido ¢ aquela em que a politica de
ETJ proporciona efeito multiplicador negativo sobre o PIB
de maior magnitude, uma vez que cada real gasto em equa-
lizagdes causa queda de R$ 12,88 em seu PIB.
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Para o Brasil, o resultado agregado mostra que cada real
gasto em ETJ promove aumento de R$ 1,34 no PIB.Isto é,a taxa
de retorno dos gastos é de 34,0%. Dessa forma, percebe-se que,
para o pais, os efeitos da politica de ET] em termos de promo-
ver o crescimento econdmico sdo positivos. Efeito positivo
dos gastos com a ETJ sobre o crescimento econémico bra-
sileiro também foi encontrado por Castro e Teixeira (2004).

Os resultados alcangados podem ser justificados pela
importancia relativa dos setores nas economias das diferen-
tes regioes brasileiras, dada a mobilidade de fatores (traba-
lho e capital) que se assumiu na presente pesquisa. Nesse
sentido, a Tabela 8 mostra a participacdo dos setores eco-
nomicos no PIB regional. Verifica-se que, apesar de o setor
de servicos deter maior participacdo em todas as regioes,
quando se compara a industria e a agricultura nas regides
Norte e Sudeste, nas quais os resultados da politica de ETJ
sobre a atividade econdmica sdo negativos, a inddstria de-
tém participacdo no PIB bem mais expressiva.

Ha de se ponderar que um ponto importante para o
entendimento dos resultados regionais se encontra na pos-
sibilidade de mobilidade dos fatores de produgao, trabalho
e capital, no longo prazo, permitidos pelo modelo utilizado.
E preciso lembrar que 0 movimento de fatores ¢ uma alter-
nativa ao comércio de bens e servicos. Na possibilidade de
livre movimento dos fatores, sua aloca¢io deve ocorrer na
mesma dire¢do em que ocorreria 0 comércio com base em
vantagens comparativas, ou seja, regioes relativamente mais
abundantes em um fator produtivo sio exportadoras poten-
ciais de bens intensivos naquele fator e tendem a verificar
seu movimento para outras regioes.® Os resultados para a
mobilidade de capital (K) e trabalho (L) estdo representados
no Grafico 1, que mostra a mudanga, em termos percentuais,
do retorno ao capital e massa salarial pagos em cada regiao.

As regides Centro-Oeste, Nordeste e Sul apresentam
acréscimos no retorno ao capital e massa salarial pagos pe-
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Tabela 8_Participacéo (%) dos setores no PIB das
regides brasileiras, 2004

NOR NDE COE SDE SUL
Agricultura 11,35 15,16 21,39| 10,77| 22,01
Manufaturados 32,23 19,59 10,61| 38,04| 28,66
Servigos 56,42 65,25 68,00/ 5119 49,33

Fonte: IBGE (2009).

Nota: ' Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste
(SDE); Sul (SUL)

Gréafico 1_Variacdo percentual do retorno ao capital e
massa salarial nas regides brasileiras

1.9

o/ g i
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W Capital Trabalho

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: ' Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste

(SDE); Sul (SUL)
rante a politica de ETJ. Em contraposicdo, a regido Sudeste
mostra redugio para os dois fatores, e a regido Norte, ape-
sar de experimentar aumento na massa salarial paga, ob-
tém queda mais expressiva no retorno ao capital (Grafico1).
Os subsidios distorcem a produgio setorial, assim, nas
regides em que o setor de manufaturados detém participa-
¢ao substancialmente superior a agricultura na economia
(Norte e Sudeste), o desestimulo (relativo) causado pelo es-
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timulo (relativo) ao setor agricola vai provocar mobilidade
dos fatores produtivos para as regides em que a agricultura
representa parcela maior (Centro-Oeste) ou proxima a par-
ticipagdo da industria na atividade econdmica (Nordeste e
Sul). Essas regides vao absorver os fatores migrantes, prin-
cipalmente no setor agricola, que ¢ a atividade estimulada
pelo incentivo, e, assim, aumentardo seu nivel de atividade.

Com vistas a definir qual agregado apresenta maior peso
sobre os resultados para o PIB, o Grafico 2 mostra suas varia-
¢des monetarias. Os resultados evidenciam o efeito positivo
da politica de ETJ sobre o Consumo em todas as regides, toda-
via, 0 efeito negativo sobre os Gastos do Governo. A reducio
nesse agregado ocorre porque o dispéndio com as equaliza-
¢des diminui os recursos do governo a serem gastos em con-
sumo e em outras atividades e politicas.” A varia¢do no Fluxo
Comercial das regides mostra-se como um ponto crucial para
os resultados sobre o PIB.

Grafico 2_Composicdo da mudanca no PIB segundo seus agregados
para as regites brasileiras e para 0 Brasil (em R$ bilhdes)
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Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: 'Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudes-
te (SDE); Sul (SUL)

* Os agregados sdo: Consumo (C); Gastos do Governo (G); Investimento
(I); Exportagdes (X); Importagdes (M) = Fluxo Comercial
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De acordo com o Grifico 2, na regido Centro-Oeste o
maior Consumo, aliado ao aumento expressivo no Fluxo
Comercial, é o principal responsavel pela expansao no PIB,
uma vez que supera a queda nos Gastos do Governo. Assim,
percebe-se que o subsidio ao crédito rural potencializa seu
carater exportador de produtos agropecudrios. A regido
Nordeste, por sua vez, apresenta ganho mais expressivo no
agregado Consumo do que no Fluxo Comercial. Esses ga-
nhos sao superiores ao efeito negativo da queda no Gasto
do Governo e indicam que a ETJ representa importante
papel no consumo de alimentos da regido, uma vez que
permite maior acesso ao consumo interno. Na regido Sul,
apesar da queda expressiva nos Gastos do Governo, o Con-
sumo e o Fluxo Comercial influenciam positivamente e de
maneira homogénea no PIB, superando a queda nas des-
pesas governamentais. No Sudeste, apesar de se verificar
ganho expressivo no agregado Consumo, observa-se que a
ETJ influencia negativamente as Exportagdes, ao passo que
as Importagdes aumentam substancialmente, resultando
em reducio expressiva no Fluxo Comercial, que, somado
a queda no Gasto do Governo, reduz o PIB da regido. Es-
se mesmo padrio é observado para o Norte. Para o Brasil
como um todo, a expansdo no Consumo mostra-se muito
préxima a queda nos Gastos do Governo, e a pequena am-
pliagdo no valor do Fluxo Comercial e no Investimento é
responsavel pelo efeito positivo observado.

Os resultados para o efeito da ETJ sobre o PIB das regi-
Ges apontam, em ultima instincia, que a politica tem desem-
penhado importante papel na redugéo das desigualdades
econdmicas regionais ao transferir recursos da regido mais
rica do pais, a Sudeste, para regides menos favorecidas em
termos de PIB, como a Nordeste e a Centro-Oeste. Esse pode
ser um objetivo de politica regional que vem sendo atendido
com sucesso, uma vez que, ao redistribuir os fatores produ-
tivos, se pode levar as regides menos favorecidas economi-
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camente a niveis mais elevados de crescimento econdomico.
Contudo, cabe destacar que a regiao Norte, que, em termos
econdmicos pode ser considerada pobre, é penalizada com
a politica.

Outra andlise que pode ser feita refere-se ao efeito da
politica de ETJ sobre o bem-estar regional. Os subsidios,
uma vez que interferem na renda da economia, terdo im-
pactos diretos sobre o consumo dos agentes e, portanto,
sobre seu bem-estar. As mudancas no bem-estar advindas
das variagoes nos niveis de utilidade dos agentes podem
ser mensuradas pela variacdo equivalente. O Gréfico 3
mostra os ganhos de bem-estar no longo-prazo em reposta
aos gastos do governo com a politica de ET]J.

Os resultados indicam que o gasto com a politica de
ETJ traz ganhos em bem-estar para todas as regides, tendo
em vista que o consumo aumenta para todas elas, mes-
mo no Norte e no Sudeste, cujo efeito total sobre o PIB é
negativo. O bem-estar é maior na presenca da ETJ porque
subsidios a produtos agricolas incentivam o aumento na
producio e na elevagio do consumo pela reducdo no prego

Grafico 3_Mudancas no bem-estar (em R$ hilhdes)
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Fonte: Resultados da pesquisa.

BRASIL

Nota: ' Regides: Norte (NOR); Nordeste (NDE); Centro-Oeste (COE); Sudeste
(SDE); Sul (SUL)
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desses. Para o Brasil, estimam-se ganhos de R$ 10,8 bilhoes
em termos de bem-estar, e, entre as regides, a Sudeste é
aquela cujo bem-estar mais se eleva, ultrapassando o mon-
tante de R$ 5,18 bilhdes, seguida pela regiao Sul, com ganho
de R$ 2,48 bilhdes.

Esse efeito é interessante, pois, ainda que a regido Sul
receba o maior volume de subsidio entre as demais e a
regido Centro-Oeste é aquela cujo PIB se mostra mais im-
pactado positivamente, a regido Sudeste apresenta o maior
ganho em utilidade dos seus agentes em funcao da politi-
ca de ETJ, mesmo apresentando queda no PIB. A variacio
equivalente pode ser pensada como uma medida da varia-
¢ao na utilidade per capita multiplicada pela renda regio-
nal, isto é, pelo tamanho da economia, no equilibrio inicial.
Assim, como a regido Sudeste detém mais de 50% da renda
nacional, mesmo uma pequena variacio na utilidade per
capita gera grande efeito na varia¢io equivalente. Portanto,
conclui-se que, em termos de bem-estar, a politica é custo-
-efetiva em todas as regides do pais.

Cabe ressaltar que, quando se analisam os resultados
sobre o PIB, se deve ter em conta que as hipdteses adotadas
para o fechamento do modelo de equilibrio geral influen-
ciam diretamente o resultado. Na mensuragdo do PIB, con-
sideram-se as mudancas no consumo das familias (C), nos
gastos do governo (G), nos investimentos (I) e na balanga
comercial (X-M), ou seja, nos componentes da demanda fi-
nal. Contudo, as hipéteses de fechamento do modelo con-
sideram que o valor dos investimentos e 0 saldo da balanga
comercial sdo exdgenos e mantidos fixos nos seus niveis
iniciais, ou seja, as mudangas observadas nesses compo-
nentes sao decorrentes apenas das mudangas nos pregos
desses agregados, e niao das nos seus fluxos. Por outro lado,
amedida de bem-estar considera a mudanga no consumo
das familias, decorrente das alteracdes dos precos relati-
vos de bens e fatores e na renda dessas, sob o conceito de
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variagdo equivalente hickisiana. Dessa forma, o indice de
bem-estar ndo é afetado diretamente pelas hipoteses de
exogeneidade dos investimentos e do saldo da balanca co-
mercial. Portanto, por construgio, a medida de bem-estar
¢ mais acurada ou realista que a medida do PIB.

Por ultimo, vale sublinhar que a eficiéncia da politica
de ETJ, seja em termos de crescimento econdmico, seja em
termos de bem-estar, encontra-se principalmente no me-
canismo de subsidiar as taxas juros do crédito rural, que
permite que seja disponibilizado volume muito maior de
recursos do que o montante que o governo gasta com a
politica, tendo em vista que a maior parte desses recursos
é captada no mercado financeiro. Tal volume de crédito ex-
tra o gasto com as equalizagdes é considerado nesta analise
como uma redug¢io de falha no mercado de capitais, ja que
a taxa de juros vigente, grande parte da produgio agricola
seria invidvel. Contudo, deve-se também considerar a im-
portancia das fortes ligagoes intersetoriais da agricultura,
que certamente contribuem para a eficiéncia econdmica
da politica.

4_Conclustes
O presente trabalho buscou trazer contribui¢des ao debate
sobre a intervengio estatal na economia. Especificamente,
objetivou aferir os efeitos da politica de Equalizagdo das
Taxas de Juros do Crédito Rural (ETJ), implementada pelo
governo federal, no crescimento econdmico e no bem-es-
tar das macrorregides brasileiras. Para isso, utilizaram-se
o modelo, o banco de dados e o software do Projeto de
Anélise de Equilibrio Geral da Economia Brasileira (PAEG).
Os resultados mostram que as questdes regionais na
andlise de intervencio merecem atenc¢do. O subsidio do
crédito rural promove crescimento econdmico maior que
o custo de implementagdo da politica nas regides Centro-
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-Oeste, Sul e Nordeste. Entretanto, conduz a retra¢io na
atividade econdmica nas regides Norte e Sudeste, com-
parativamente a um cendrio sem a politica. Para o Brasil
como um todo, cada real gasto com a ET] proporciona cres-
cimento no PIB de 1,34 vez o gasto com a politica, isto ¢, a
taxa de retorno é de 34%. No que compete ao bem-estar dos
agentes, a politica de ETJ promove ganho em todas as re-
gides brasileiras, sendo o aumento no bem-estar agregado
para o Brasil da ordem de R$ 10,8 bilhdes. Portanto, pode-se
aferir que o ganho em crescimento econdmico e em bem-
-estar decorrentes do subsidio ao crédito rural supera o
custo monetdrio com a politica.

Dessa forma, conclui-se que a politica de ETJ se mos-
tra eficiente, uma vez que promove beneficios econdomi-
cos que superam seu custo. Esse resultado permite duas
conclusdes: a primeira sugere que algumas politicas, isto é,
intervengdes governamentais na economia, podem gerar
ganho em crescimento econdmico e bem-estar maior do
que o custo da politica; e a segunda conclusdo sugere que
a insisténcia dos formuladores das politicas agricolas dos
paises desenvolvidos em manter os subsidios a produgao
agricola pode estar fortemente vinculada a racionalidade
econdmica e social.

Em relagdo as regioes brasileiras, pode-se concluir ain-
da que, em certa medida, a politica tem contribuido para a
redugdo das disparidades econdmicas ao permitir que re-
gides como Nordeste e Centro-Oeste obtenham crescimen-
to da renda, ao passo que, para o Sudeste, regido de maior
renda nacional, ndo se observa os mesmos resultados. En-
tretanto, para o Norte do pais, regido que ainda apresenta
um quadro de pobreza e atraso econdmico de grandes pro-
porgdes, o subsidio a produgio agricola da forma que esta
distribuido nao traz retorno em termos de crescimento
econdmico. Neste interim, questiona-se em até que pon-
to a ndo intervenc¢do por meio de subsidios agricola nesta
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regido poderia gerar resultados econdmicos mais eficien-
tes. No entanto, é preciso lembrar que a politica atende aos
agricultores familiares, e grande parte deles produz para a
propria subsisténcia no Norte. Dessa forma, pondera-se a
racionalidade social da politica, uma vez que a eliminacio
do subsidio poderia condenar o sustento de familias agri-
colas, agravando o quadro de pobreza rural. Neste caso, a
adogio de politicas complementares a ETJ poderia ser uma
estratégia a ser tomada pelos planejadores publicos para
atenuar as distor¢des causadas pelo subsidio.

Portanto, a avaliagdo final da politica de ET] é que, ape-
sar de algumas regides nao serem beneficiadas em termos
de crescimento econdmico, seus resultados positivos de-
vem ser mantidos. Os resultados alcangados neste estudo
podem, entretanto, auxiliar os planejadores de politicas
publicas na tomada de decisdes quanto a aloca¢do dos
recursos destinados a ETJ, uma vez que indica as regides
onde a politica estd associada a maior retorno economico.

Notas

!nstituida pelo governo federal uma vez que a taxa de juro de

brasileiro pela Lei n° 8.427, de 1992. mercado os produtores nao

2 . tomariam o crédito e, se o
Ainda que essa taxa tenha . .
o ) fizessem, o risco de inadimpléncia

diminuido em anos mais recentes, . - .

associado ao empréstimo seria

0 Brasil ainda possui uma das . .
P muito alto. Ademais, de acordo

taxas de juros mais altas do com Castro e Teixeira (2004), as

cendrio econdmico mundial. instituigdes financeiras cobram

3 0 Banco Central impée um spread muito alto do governo

exigéncias sobre os recursos
captados pelas agéncias
financeiras a serem direcionadas
ao crédito rural. Os bancos,

por sua vez, sdo incentivados

a conceder empréstimos ao
agricultor, visto que o governo
equaliza o diferencial de juros,

para participar do programa
de ETJ, o que configura grande
estimulo para emprestar os
recursos ao produtor rural.

4 para mais informagdes sobre o
GTAP, consultar Hertel (1997).

5 Essa descri¢do é completa em
Rutherford (2005).
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6 Reconhece-se a limitagdo dessa de pequena magnitude, acredita-

pressuposicio, uma vez que é se que esse “inconveniente” nao
senso comum o fato de os fatores afeta significativamente os
ndo migrarem livremente de resultados a ponto de mudar o
uma regido para outra, dados sentido das analises.

0s custos econdmicos e varios

fatores de ordem subjetiva que

impedem seu livre deslocamento.

Contudo, é perfeitamente aceitavel

que exista determinado nivel de

deslocamento em resposta a uma

desigualdade em suas respectivas

remuneragdes. Na auséncia

de estimativas quantitativas

que permitam representar a

segmentacdo dos mercados

regionais de fatores produtivos e

o grau de restrigao a mobilidade

desses fatores entre as regides,

acredita-se ser mais razodvel supor

que existe total mobilidade, uma

vez que a suposi¢ao alternativa de

auséncia de mobilidade tornaria

cada regiao brasileira como um
“pais” independentemente dos

demais no modelo.

7 Para mais detalhes sobre 0 banco
de dados do GTAP 7.0, consultar
Narayanan e Walmsley (2008).

8 Cabe ressaltar que, na pritica,
esse deslocamento de fatores nao
acontece tao livremente quanto o
modelo representa; assim, esse tipo
de interpretagdo merece cautela.

? Cabe ressaltar que as variagdes
para o Gasto do Governo (G)
podem estar superestimadas

em decorréncia das limitagdes
impostas pelo choque nos
impostos ao consumo
intermedidrio, que afetam a
arrecadagéo do governo federal.
Contudo, como os choques foram
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