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Apresentacao

A Revista de Economia Mackenzie (REM) tem o prazer de apresentar seu
volume 21 (ntimero 1), composto por uma selecdo de dez artigos de professo-
res e pesquisadores de diferentes regides do Brasil. Os trabalhos abordam uma
diversidade de temas que contribuem significativamente para o avanco das
Ciéncias Economicas.

O primeiro artigo, de autoria de William Gledson e Silva e Francisco Dani-
lo da Silva Ferreira (Universidade Estadual do Rio Grande do Norte), analisa
a relacdo entre o Produto Interno Bruto (PIB) municipal do Nordeste, o volu-
me do Programa Bolsa Familia (PBF), os votos obtidos pelo prefeito eleito
(VPE) e a coligacao partidaria do prefeito eleito em diferentes periodos. Utili-
zando o modelo de regressao quantilica em dados de painel, os autores inves-
tigam os efeitos dessas variaveis no desempenho econdmico.

Em seguida, Rafael Moraes de Sousa (Universidade Federal do Maranhao)
examina a relacdo entre os esforcos inovativos verdes publicos e a degradacao
ambiental em curto e longo prazo, utilizando um painel de cointegracao de 18
paises entre 1995 e 2018. O autor emprega o modelo de painel ARDL para
cointegracdo, considerando variaveis que representam efeitos de escala, com-
posicdo e mudanca tecnologica.

Os autores Diogo Del Fiori, Salomao Franco Neves, Priscila Macédo Pereira
e Mauro Thury de Vieira Sa (Universidade Federal do Amazonas) buscam
identificar os diferenciais de desenvolvimento entre as mesorregioes do estado
do Amazonas utilizando anélise multivariada para criar indices socioeconomi-
cos que destacam os municipios com os maiores e menores graus de desen-
volvimento em cada regiao.

O quarto artigo, de autoria de Roberta Muramatsu e Leticia Menegassi Bor-
ges (Universidade Presbiteriana Mackenzie), explora o modelo de negocio das
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cozinhas-fantasmas ou dark kitchens a luz da perspectiva neoinstitucionalista
de Oliver Williamson, examinando sua racionalidade e consequéncias por meio
de uma estratégia de pesquisa exploratoria baseada em revisao da literatura.

Valdecy Caetano de Sousa Junior e Flavio Vilela Vieira (Universidade Fede-
ral de Uberlandia) investigam empiricamente os efeitos de uma crise sanitaria
nos paises do Brics, utilizando modelos ARDL, MQO modificado e MQO di-
namico para analisar dados de mortes e casos de Covid-19 e sua possivel in-
fluéncia na volatilidade cambial.

Fernanda Souza Costa e David Costa Correia Silva (Universidade Federal
Rural da Amazonia) analisam os efeitos de curto e longo prazo do preco e da
producdo de cacau sobre as exportacdes brasileiras do produto, utilizando
técnicas de cointegracao e modelos VECM.

No sétimo artigo, Paloma Viary Santana de Oliveira, Laiza de Freitas Santos
e Moacir Porto Ferreira (Universidade Federal do Rio de Janeiro) exploram o
papel da inteligéncia artificial na automacao de processos industriais, desta-
cando como essa tecnologia melhora a eficiéncia e a seguranca das operacoes.

Graziela Sousa da Cunha e José Alderir da Silva (Universidade Federal Ru-
ral do Semi-Arido/RN) discutem o papel da energia eélica como uma alterna-
tiva sustentavel para promover o desenvolvimento econoémico.

Cleiton Silva de Jesus avalia quantitativamente o impacto da administracao
do Partido dos Trabalhadores (PT) na trajetoria do PIB per capita do Brasil,
utilizando o método controle sintético para comparar trajetorias reais e con-
trafactuais.

Por fim, André Cutrim Carvalho (Universidade Federal do Para) analisa a
hipotese da fragilidade financeira proposta por Minsky e sua relacdo com as
crises financeiras em economias globalizadas, considerando as regulamenta-
¢oes prudenciais dos Acordos de Basileia.

Cada um desses trabalhos contribui para uma compreensao mais abran-
gente e aprofundada dos desafios e oportunidades enfrentados pelas econo-
mias brasileira e global. A REM tem o prazer de compartilhar essas pesquisas
com a comunidade académica e profissional.

Alvaro Alves de Moura Jr.

Editor Académico
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Dindmica econémica municipal nordestina e o contexto democratico: uma analise a partir do programa
Bolsa Familia e o mercado eleitoral, William Gledson e Silva, Francisco Danilo da Silva Ferreira

Resumo

Este artigo tem o objetivo de analisar o comportamento da dinamica economi-
ca municipal nordestina explicitada no Produto Interno Bruto (PIB) em relacéo ao
volume do Programa Bolsa Familia (PBF) destinado a cada ente, a propor¢ao ob-
tida dos Votos pelo Prefeito Eleito (VPE) diante do conjunto de votantes partici-
pantes do pleito no local e a Coligacao Partidaria do Prefeito Eleito (CPPE) esta-
belecida ou nao com o governador estadual, partindo de variaveis per capita, nos
periodos de 2004, 2008, 2012 e 2016. Metodologicamente, usou-se a mensura-
cao dos resultados da pesquisa pelo modelo de regressao quantilica para os dados
em painel. Os resultados mostraram que o PIB respondeu positivamente ao PBF
e negativamente na maioria dos municipios ao VPE, e que o CPPE néo trouxe
impactos favoraveis sobre a economia municipal nordestina.

Palavras-chave: Dinamica economica; Bolsa Familia; mercado eleitoral; mu-
nicipios nordestinos; Regressao Quantilica.

Classificacao JEL: 130, H10, C21.

INTRODUCAO

Admitir o aspecto democratico, a bem da verdade, preconiza traduzir al-
guns elementos sintomaticos no Brasil. Mais particularmente, a regiao Nor-
deste evidencia tais mintcias, cuja preocupacao é vislumbrar vestigios capa-
zes do estabelecimento de uma relacao politica, econdmica e social, sendo o
Programa Bolsa Familia (PBF) uma destacada face da politica social desenvol-
vida no pais.

O Programa Bolsa Familia, por sua vez e na leitura de Moraes e Machado
(2017), aponta que tal acao governamental constitui uma das mais importan-
tes politicas de transferéncia de renda preconizada pela instancia governa-
mental em ambito nacional aos agentes econdomicos, sendo uma prerrogativa
capaz de gerar efeitos positivos sobre a superacdo da pobreza, além de viabili-
zar um contexto de articulacdo federativa entre os diferentes entes brasileiros.

Ja Rocha et al. (2018) mostram que o Bolsa Familia, via de regra, explicita-
-se como o grande mecanismo de transferéncia de renda, assinalando haver
maiores impactos sobre um par de itens, a saber, o consumo de alimentos e a
moradia. Esses geram reverberacoes assimétricas, o primeiro negativamente e

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
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o segundo positivamente, reservando as mulheres provedoras dos domicilios
incrementos na renda domeéstica.

Paralelamente a tais contornos, Miguel (2005) desenvolve uma espécie de
mapeamento de diversos modelos tedricos de democracia, acentuando a im-
portancia das mencionadas escolas enquanto aportes explicativos aos diferen-
tes tipos democraticos espalhados mundo afora atualmente, além de especifi-
car quao abrangentes tais elementos tedricos se conformam, sendo a este
estudo relevante ressaltar o modelo Schumpeter/Dahl associado ao liberal-
-pluralismo.

Torna-se central enfatizar, todavia, que os autores combinados no texto de
Miguel (2005) permitem perceber o denominado mercado eleitoral de signi-
ficativa importancia na compreensao dos movimentos politicos, pois tal com-
portamento destacado pela perspectiva supracitada viabiliza aferir, ao menos
aproximadamente, as preferéncias do eleitorado na escolha das politicas ex-
pressas no Bolsa Familia repousantes, especialmente no Nordeste.

Assim, Schumpeter (1961) propoe haver uma democracia concorrencial,
cujos eleitores optam pela escolha de representantes, caso esse seja bastante
comum nas diversas democracias, tendo como um interessante aspecto predi-
to pelo autor a ocorréncia da persuasao do lider ou grupo escolhido presente
no poder diante das massas, possibilitando proceder tracos de controle das
preferéncias dos eleitores.

Em acréscimo a tais apontamentos, Mills (1981) desenvolve uma analise
acerca da centralizacdo do poder em torno das elites, as quais se situam em
liderancas posicionadas nas grandes instituicoes sociais, politicas e econdomi-
cas, acentuando relacionamentos assimétricos na sociedade enquanto distri-
buicdo do poder entre os agentes envoltos na estrutura capitalista associada
aos tracos aqui considerados.

Com efeito, Miguel (2005), Lopreato (2007) e Bachrach e Baratz (2011),
explicitamente, apontam ser bastante importante o chamado poder de agen-
da, quer dizer, as politicas ptblicas devem assumir uma determinada posicao
em termos de prioridade, em relacao a qual a percepcao de Schumpeter
(1961) prevé que o lider ou grupo no poder estabelece a ordem das acoes
governamentais, sendo tais minucias provenientes do modelo democratico
mencionado.

Dahl (2005) assevera que os regimes democraticos perpassam por um ter-
reno cujos extremos se conformam na hegemonia fechada e diametralmente
oposta a poliarquia, em que o transito a tais extremidades do espectro preconiza

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
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assumir maior ou menor participacdo popular no ambito governamental,
sublinhando nuances teéricas relevantes ao esperado no artigo.

Uma restante sinalizacao, peculiarmente, procede da recuperacao da ideia
de diferenciacao regional no Nordeste brasileiro, a qual reproduz uma assime-
tria interespacial flagrante, com areas mais dinamicas economicamente convi-
vendo com outras relativamente mais atrasadas, demonstrando um carater
capaz de fazer convergir tracos democraticos e os sobressaltos economicos em
escala regional, conforme evidéncias provenientes das distingoes fiscais, mu-
nicipalmente, nos estudos de Silva (2009), Silva et al. (2011) e Luna et al.
(2017).

Nesse sentido, os elementos sumarios evidenciados possibilitam destacar
que os municipios nordestinos brasileiros possuem niveis de dinamicidade
econdmica nitidamente distintos, havendo fatores como o PBF e as preferén-
cias do eleitorado (mercado eleitoral no interior do modelo democratico) en-
quanto corolarios capazes de explicar o ritmo da atividade produtiva da eco-
nomia em nivel municipal.

A hipotese do estudo sublinha que o PBF gera repercussoes favoraveis so-
bre o Produto Interno Bruto (PIB) per capita na porcao espacial aqui selecio-
nada e, inversamente, o mercado eleitoral proporciona efeitos implausiveis
repousantes na dinamica econdmica municipal nordestina, reservando ao fato
das coligacdes partidarias, igualmente, a reverberacdo de influéncias negativas
sobre o PIB per capita nos entes considerados.

Os objetivos da pesquisa, na verdade, preconizam analisar o comporta-
mento da dindmica econdmica municipal nordestina manifesta no PIB peran-
te o volume do PBF destinado a cada ente, bem como a proporcao obtida dos
Votos pelo Prefeito Eleito (VPE) diante do conjunto de votantes participantes
do pleito no local e a Coligacao Partidaria do Prefeito Eleito (CPPE) que é
estabelecida ou ndao com o governador estadual, partindo de varidveis per
capita nos anos de 2004, 2008, 2012 e 2016.

Este estudo se encontra dividido em mais quatro secoes além da introdu-
cdo. A seguir, sao desenvolvidas algumas explicitacoes da teoria democratica
e sua ligacao com o PBF regionalmente; apos, devem ser descritos os procedi-
mentos metodologicos; na sequéncia, a analise dos resultados é esmiucada,
reservando ao ultimo item exprimir as consideracoes finais.

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
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1

CONSIDERACOES TEORICAS SOBRE DEMOCRACIA
E A IMPORTANCIA DO BOLSA FAMILIA NO PLANO
REGIONAL NORDESTINO BRASILEIRO

Esta secdo, via de regra, almeja apresentar um panorama sumario dos prin-
cipais aspectos teoricos acerca da ideia de democracia, admitindo uma leitura
compativel as percepcoes do modelo Schumpeter/Dahl, sinalizando haver
contornos capazes de vincular tais tracos conceituais e a compreensao de di-
ferenciacao regional a que o Nordeste é constituido, além de assumir o PBF
como significativo elemento de reducéo das diferencas interespaciais a partir
de deferéncias advindas da literatura.

Inicialmente, é importante mencionar Bobbio (1986) enquanto teérico da
ideia de democracia, cuja preocupacio central perpassa pela prerrogativa de
asseverar ser a democracia associada ao aspecto liberal. Em outras palavras, a
estrutura de Estado democratico corresponde a uma relacao diretamente pro-
porcional as liberdades individuais, sendo incompativel combinar tracos esta-
tais nao democraticos e liberdades individuais e vice-versa.

Nessas circunstancias, Miguel (2005) discute, ainda que sumariamente, a
escola liberal-pluralista consistente com a reuniao de determinados aspectos
democraticos, em que Schumpeter apresenta em sua teoria a ideia de manipu-
lacdo das massas por meio das elites, pois as maiorias revelam preferéncias
eleitorais bastante mutaveis mediante os discursos perpetrados socialmente
pelos atores politicos, claramente aqueles vencedores do processo concorren-
cial eleitoral.

O modelo de Schumpeter (1961), dentre tantos aspectos, possibilita vis-
lumbrar na chamada teoria das elites a capacidade de minorias determinarem
os rumos politicos firmados nas proprias decisoes enquanto escolhas das eli-
tes em engendrar tipificacdes de politicas, fazendo com que as massas modi-
fiquem, oportunamente, suas preferéncias conforme interesses dos grupos
instituidos no governo.

Com efeito, o autor supracitado, na verdade, procura demonstrar, pelo
menos parcialmente, que as elites (lider ou grupo investido de autoridade
legitima), conforme a leitura weberiana de Castelo Branco (2016), definem
os encaminhamentos governamentais do ponto de vista do processo deciso-
rio, isto é, as decisdes decorrem das minorias e ndo das maiorias, sendo essas

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
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persuadidas nas suas preferéncias individuais e, portanto, alcancando niveis
agregados.

Dito isso, Miguel (2005), Lopreato (2007) e Bachrach e Baratz (2011), es-
pecialmente, fazem alusio ao chamado poder de agenda, consistente com a
capacidade de as elites implementarem uma espécie de ordenamento das
prioridades dos agentes investidos de autoridade legitima, preconizando que
tais atores minoritarios sao dotados do poder de incluir ou remover da agenda
governamental matérias favoraveis ou incompativeis aos interesses do grupo.

Entretanto, Dahl (2005) traz um binémio bastante caro para o liberal-plu-
ralismo, o qual corresponde a ideia de inclusividade e liberalizacao, em que se
relacionam com a participacdo e capacidade de contestacdo individuais, res-
pectivamente, cujo regime democratico da poliarquia ressalta a maior partici-
pacdo popular na arena politica, sendo o limite de atuacdo das camadas me-
nos favorecidas socialmente, economicamente e politicamente.

Assim, a leitura supracitada preconiza que ha espectros antagonicos em
termos de regimes politicos. Em uma extremidade, a hegemonia fechada e, no
limite contrario, a poliarquia, cujo grau de participacio popular é quando
mais proximo da poliarquia se encontra o modelo democratico, permitindo
presumir que a representatividade politica liberal-pluralista faz aludir, preci-
samente, qudo relevantes se conformam as preferéncias eleitorais.

Nesse sentido, a perspectiva de Mills (1981) reforca a prerrogativa do po-
der das elites, permitindo estabelecer uma relacdo importante consistente
com a existéncia de agentes postados em posicoes de destaque nos diversos
tipos de instituicdes nos ambitos social, politico e econéomico, compatibilizan-
do com a leitura de Schumpeter (1961), capaz de asseverar lideres passiveis
de persuadir as massas no contexto democratico.

De fato, Bachrach e Baratz (2011) realizam uma critica tedrica ao liberal-
-pluralismo tradicional, quer dizer, a leitura politica nao se restringe aquela
simples capacidade das elites em determinar as prioridades de politicas
repousantes sobre os grupos de interesses, ao contrario, o controle dos valores
sociais no sentido de haver reverberacoes indesejadas para os mencionados
grupos é a face implicita do poder.

Os autores antes apontados, a rigor, permitem perceber que a presenca de
grupos politicos no poder concebe elementos compativeis ao descrito por
Dahl (2005), em que esse ultimo trata de discorrer, entre outros aspectos,
sobre a relac@o circunstancial da oposicao, ponderando o custo de conservar
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ou ndo a oposicao e da tolerancia a essa dispensada, assinalando os tracos de
maior importancia ao aqui esperado.

Tendo em vista a discussdo sumaria dos elementos tedricos da democracia,
faz-se necessario tecer algumas consideracdes sobre o PBF em termos regio-
nais distintos, quer dizer, estudos como os de Moraes e Machado (2017) e de
Rocha et al. (2018) revelam a importancia do Bolsa Familia no Brasil para
gerar repercussoes favoraveis sobre a dinamicidade economica, particular-
mente na inter-relacdo de eventos capazes de suscitar efeitos positivos no sen-
tido do aumento nos niveis de emprego e renda.

Acentuando o antes exposto, Bresser-Pereira (2003), Barbosa (2015) e
Nassif (2015), especialmente, apontam que a atuacdo governamental por
meio da aplicacdo das politicas econdmicas sobre o natural movimento da
economia, a rigor, preconiza haver reverberacoes plausiveis no ritmo da ativi-
dade produtiva, gerando pelo efeito multiplicador keynesiano o reforco plau-
sivel inicial da intervencao do setor publico.

Os autores supracitados, especificamente, permitem sublinhar que a atua-
¢do governamental no sentido da geracdo de repercussoes positivas na econo-
mia, precisamente pela geracao de emprego e renda, possibilita aceitar tal
prerrogativa no plano municipal, ainda mais quando o quadro de referéncia
repousa nos entes municipais nordestinos brasileiros, os quais sao compreen-
didos por Silva (2009) como dependentes fiscalmente, aspecto compativel ao
suposto neste artigo.

Assim, Silva et al. (2011), Aratjo (2017) e Luna et al. (2017), a bem da
verdade, permitem observar, mediante seus testes empiricos, haver significa-
tivas diferencas regionais no Nordeste, admitindo ocorrer distingdes na arre-
cadacéo propria, graus bastante discrepantes em termos da dependéncia fiscal
regionalmente, além de uma heterogeneidade substancial nos padroes de di-
namicidade economica, convergindo a necessaria participacao efetiva do setor
publico no local pelas politicas, sobretudo sociais.

Com efeito, Avila (2013) tece algumas consideracoes acerca do Bolsa Fami-
lia, cuja preocupacao da autora é destacar elementos para além do escopo
objetivo da politica. Ainda que aceite ser o PBF a maior politica social brasi-
leira na perspectiva das transferéncias de renda, ela sustenta que ha tracos
metodologicos capazes de fornecer determinados apontamentos escondidos
nos dados oficiais, ampliando as nuances a serem admitidas.

Para tanto, a leitura da autora supracitada, categoricamente, permite cons-
truir variaveis ao terreno metodologico no sentido de tentar captar determina-

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
18 doi:10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.12-31



Dindmica econémica municipal nordestina e o contexto democratico: uma analise a partir do programa
Bolsa Familia e o mercado eleitoral, William Gledson e Silva, Francisco Danilo da Silva Ferreira

dos contextos politicos passiveis de serem modelados. No entanto, é pertinen-
te trazer para a arena das discussoes os enfatizados elementos néo tao objetivos
e ausentes dos bancos oficiais, conforme descricao postada na secio seguinte
desta pesquisa.

Assim, as preferéncias dos agentes decorrentes do mercado eleitoral enfati-
zado no modelo Schumpeter/Dahl discutido por Miguel (2005), a rigor, alu-
dem que os atores escolhem os lideres mediante sua subordinacéo ao discurso
dos grupos politicos manifestos no governo. Em outras palavras, Schumpeter
(1961) argumenta que tais liderancas podem exercer influéncias sobre o elei-
torado néo captadas pela relacao direta e explicita do PBF e os votos dos agen-
tes no contexto eleitoral.

O significado do antes exposto, categoricamente, perpassa pela tentativa
de esmiucar que o impacto econdmico provocado pelo PBE a rigor, ndo se
resume aos aspectos das transferéncias de renda; ao contrario, o ambiente
democratico repousante sobre uma regido bastante assimétrica economica-
mente possui representativos tracos politicos enquanto prerrogativas de expli-
cacao da dinamicidade espacial.

De fato, este estudo tenta aferir quéo fortes sao os vestigios politicos mani-
festos no mercado eleitoral na perspectiva democritica, particularmente na
regido nordestina, podendo influenciar o ritmo da atividade econémica, com-
parativamente ao peso relativo das transferéncias sociais presentes no PBF
enquanto um mero contingente de recursos, denotando ser relevante relacio-
na-los quantitativamente por meio do modelo de regressao quantilica para
dados em painel, conforme Marioni et al. (2016).

2
PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta secao pretende discorrer sobre os procedimentos metodolégicos prin-
cipais a este estudo, o qual sintetiza tracos importantes acerca das variaveis a
serem consideradas, o relacionamento entre ambas e a forma de mensuracio
econométrica. Logo, o artigo procura realizar uma investigacao exploratoria,
admitindo uma revisitacao de fundamentos teoricos e empiricos advindos da
literatura, bem como a utilizacdo de amostragem passivel de medicdo pelo
método de regressao quantilica para o painel de dados.
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Nesse sentido, o PIB per capita deve responder as variacoes no volume do
Bolsa Familia por habitante, além da aceitacao de fatores politicos enquanto
proxys capazes de fornecer importantes influéncias na dinamica economica
de entes federativos municipais nordestinos, explicitamente assimétricos, de
acordo com premissas descritas nos trabalhos de Silva (2009), Silva et al.
(2011) e Luna et al. (2017).

De maneira mais particular, ¢ relevante asseverar que a primeira variavel de
orientacao politica perpassa pela taxa da quantidade de Votos do Prefeito Elei-
to diante dos agentes presentes no pleito eleitoral (VPE), isto é, a proporcao
mencionada procura captar se a escolha do gestor municipal pode afetar com
maior ou menor énfase o impacto econdmico localmente, em compatibilidade
ao modelo concorrencial eleitoral preconizado por Schumpeter (1961).

Assim, a explicacao metodologica se da em virtude de os lideres ou grupos
politicos preferidos para o exercicio do poder corresponderem ao gosto dos
votantes, a0 menos momentaneamente, no periodo das eleicdes municipais,
sinalizando ser premente indicar o perfil das escolhas politicas consoantes as
diferentes teorias do voto preconizadas pela abordagem da vertente da escolha
publica descrita por Borsani (2004).

Acrescente-se a isso, na verdade, a proposicao da variavel das Coligacoes
Partidarias do Prefeito Eleito (CPPE), em que se assume haver uma dummy
enquanto variavel de qualificacdo ao modelo aqui proposto, quer dizer, admi-
te-se assumir 1 para o gestor municipal eleito ser da mesma coligacdo ou
partido do governador estadual e O para o caso contrario, conformando o
conjunto de variaveis a este estudo.

Nesse sentido, Bachrach e Baratz (2011), dentre outros aspectos, possibili-
tam recuperar a ideia do poder de agenda, em que tal premissa teorica revela
quao é significativo haver uma ligacao politica partidaria entre o gestor muni-
cipal e a administracao estadual, pois a agenda mais convergente tende a ocor-
rer com agremiacoes partidarias ideologicamente mais proximas presentes no
poder nas distintas instancias governamentais em uma Federacdo, esmiucan-
do a construcédo da variavel dummy CPPE.

Some-se a tais apontamentos, via de regra, a estratificacio municipal nor-
destina em quantis, haja vista, peculiarmente, o fato de os entes mencionados
serem bastante assimétricos nas perspectivas populacional e economica, sen-
do plausivel para o modelo de regressao quantilica para dados em painel pro-
ceder de semelhante modo, em atendimento aos testes empiricos ja realizados
nos trabalhos de Marioni et al. (2016) e Ferreira e Silva (2017).
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Apo6s os aspectos precedentes, torna-se preponderante descrever em maio-
res detalhes o método econométrico a este estudo, cuja preocupacao perpassa
pela consideracao do modelo de painel de dados com regressoes quantilicas,
constituindo um trio de quantis para agrupar os entes municipais e reduzir a
heterogeneidade das unidades examinadas da ordem de 0.25, 0.50 e 0.75, cuja
expectativa é captar de forma mais contundente os resultados a este estudo.

O modelo de regressao quantilica, por sua vez, torna as evidéncias da ana-
lise tendencialmente mais robustas, tendo em vista, provavelmente, que o
instrumento considerado utiliza a mediana condicional como medida de ten-
déncia central, tornando a estimacdo com maior consisténcia em relacao aos
outliers, o que nao ocorre nos Minimos Quadrados Ordindrios (MQO), em
que ha apenas uma reta em torno da média.

A regressao quantilica para dados em painel, especialmente, ¢ discutida
por Marioni et al. (2016). No entanto, inicialmente ha, conforme a literatura
apontada pelos autores supracitados, a dificuldade de se estimar um grande
numero de efeitos fixos nos quantis e considerar os problemas de parametros
incidentais quando T é reduzido.

Posteriormente, introduz-se o estimador Quantile Regression for Panel
Data (QRPD), que evita tais preocupagoes e as estimativas siao consistentes
quando T é pequeno, até mesmo se T = 2. Além disso, permite condicionar os
efeitos fixos para propositos de identificacio e mantém a propriedade dos
disturbios nao separados dos modelos de regressao quantilica, ao contrario
daquele com efeitos fixos aditivos. O QRPD permite que os parametros sejam
interpretados da mesma forma que as estimativas de regressio quantilica em
cross-section.

Os aspectos precedentes apontados por Marioni et al. (2016), via de regra,
possibilitam destacar o seguinte modelo:

Yiz = Xi,tﬁU?‘L UTt ~U (1)

onde X, ¢ estritamente crescente em 7, e U% € a propensio ao resultado, ou
seja, é uma funcéo dos efeitos fixos individuais e do termo de erro. Empirica-
mente, o modelo deve ser especificado da seguinte forma:
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PIBpercapita, = 3,(1) + B,(7) Volumepercapita, + 5(t)provotos,, +

+ By(1)partido, + ¢, )

em que PIBpercapita ¢ o PIB per capita dos municipios nordestinos,
Volumepercapita é o volume per capita de recursos do Bolsa Familia destina-
dos ao municipio i no periodo t, provotos representa a proporcao de votos
obtido pelo prefeito eleito sobre o numero de eleitores aptos a votar no muni-
cipio i no periodo t e partido ¢ uma dummy, sendo 1 caso o prefeito eleito seja
da coligacao ou partido do governador, O caso contrario.

De fato, os dados utilizados neste artigo correspondem a 1.784 dos 1.794
municipios localizados na Regiao Nordeste, sendo desconsiderados dez entes
municipais, que sao removidos pela auséncia de algum dado. As informacoes
sdo coletadas em trés fontes:

A) Sistema IBGE de Recuperacdo Automatica (Sidra) — coletados o PIB e a
populacao estimada dos municipios;

B) Tribunal Superior Eleitoral (TSE) — coletados o ntimero de eleitores ap-
tos a votar e o numero de votos do prefeito eleito, além da filiacao partidaria
do gestor municipal em compatibilidade com o governador estadual;

C) Portal Brasileiro de Dados Aberto (PBDA) — coletado o volume do Bolsa
Familia por municipio.

Finalmente, os anos da analise correspondem aos cortes 2004, 2008, 2012
e 2016, os quais estao ligados ao ultimo ano das gestdes municipais no Brasil,
delimitando o escopo temporal da pesquisa, constituindo a estrutura metodo-
logica do artigo enquanto variaveis a serem relacionadas nos periodos men-
cionados, cujos resultados devem ser discutidos na sequéncia.

3

COMPORTAMENTO ECONOMICO MUNICIPAL
NORDESTINO DIANTE DO BOLSA FAMILIA E
ASPECTOS POLITICOS

Esta secao pretende tecer alguns comentarios relevantes no sentido de dis-
cutir os resultados obtidos por meio do modelo de regressao quantilica para
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painel de dados, demonstrando quéo significativamente as variaveis indepen-
dentes exercem influéncias sobre o comportamento do PIB per capita em ter-
mos da relacao econométrica aqui estabelecida.

Antes, porém, faz-se necessario evidenciar como o PIB e o PBE tomados
per capita, e o VPE variam ao longo dos quadriénios selecionados. Em outras
palavras, na Tabela 1 é importante utilizar estatisticas descritivas para mensu-
rar acréscimos ou decréscimos distribuidos pelos quantis quanto ao compor-
tamento das variaveis do artigo, fornecendo uma percepcao prévia daquilo
que se reserva a adocao do método econométrico anteriormente apontado.

Tabela 1

Variabilidade do PIB, PBF e VPE entre os anos 2004, 2008, 2012 e
2016 (em percentuais)

PBpercapita | 025

59,07 53,98
52,04 53,32
46,62 40,05
88,09 34,35
185,44 188,32
23,52 54,48
1,39 1,88
-0,39 -1,51
-0,00 -0,17

Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do Sidra/TSE/PBDA (2019).

A partir do exposto na Tabela 1, torna-se relevante considerar que a econo-
mia municipal nordestina cresce por habitante, em média, iniciando pelo
quantil 0.25 e se estendendo até 0.75, em torno de 52,58%, 49,83% e 49,12 %,
aproximadamente, esmiucando que os entes economicamente menores ex-
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pandem mais seus ritmos de atividade produtiva comparativamente aqueles
mais representativos do ponto de vista do PIB per capita.

Ja em relacao ao Bolsa Familia, o volume dessa transferéncia intergoverna-
mental aos agentes privados nordestinos, por grupo de municipios, aumenta
na média da ordem de 99,02%, 92,48% e 92,38%, respectivamente, do quan-
til menor ao mais elevado, demonstrando que as dreas menos dinamicas de-
mandam com maior énfase o recurso transferido mencionado, sendo, prova-
velmente, um dos fatores de significativo impacto ao crescimento médio
anteriormente assinalado.

Finalmente, o VPE exprime uma variacao média bastante oscilante, isto ¢,
o quantil 0.25 se constata apenas de 2004 para 2008 e os periodos subse-
quentes sdo bastante instaveis; o quantil 0.50 mostra um incremento de 2012
a 2016, em que os cortes anteriores revelam uma elevacao seguida da queda
em igual magnitude; enfim, o quantil 0.75 expressa reducao continua decor-
rente de um aumento, denotando haver nas preferéncias do eleitorado com-
portamentos difusos no Nordeste brasileiro.

Tabela 2

Evidéncias sobre a dindmica econémica municipal nordestina para
os anos 2004, 2008, 2012 e 2016

Variaveis 0.25 0.50 0.75

Constante 3.1425%** 5.5932*** 8.4230***
(21.28450) (22.85236) (28.87170)

PBF per capita 1.6973e-04*** 1.6127e-04*** 2.0538e-08***
(12.24534) (5.71034) (6.46532)

VPE 0.05464 -0.98523** —1.63123***
(0.21269) (-2.30601) (-3.31199)

CPPE -0.29419*** -0.48901*** -0.09509
(-3.60925) (-4.55693) (-0.73551)

Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do Sidra/TSE/PBDA (2019).
Notas: (i) T valor em parentes; *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,1;
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De posse dos resultados da Tabela 2, torna-se importante tecer considera-
coes acerca do impacto do Bolsa Familia por habitante diante do PIB per
capita, reservando ao segundo momento assinalar o exame das reverberacoes
politicas repousantes na economia municipal nordestina, estruturando tal dis-
cussdo pelo espectro econémico e, posteriormente, politico, atendendo ao es-
perado no estudo.

Nessas circunstancias, o PBF per capita exerce sobre o PIB por habitante
nos municipios do Nordeste brasileiro impactos positivos em cada quantil,
em que o aumento de 1,00 real no Bolsa Familia produz incrementos de 1,70,
1,61 e 2,05 reais, aproximadamente, nos cortes municipais daqueles entes
economicamente pequenos até alcancar as esferas governamentais com pujan-
¢a economica mais representativa, denotando haver reverberacoes importan-
tes do PBF per capita na dinamizacao das economias municipais nordestinas.

Assim, Moraes e Machado (2017) e Rocha et al. (2018) possibilitam aferir
que o PBF tende a implicar positivamente a dinamica econdmica de qualquer
porcéo espacial, conforme se atestam nos resultados do modelo de regressao
quantilica para o painel de dados, cuja percepcao denota ocorrer em termos
empiricos repercussoes favoraveis nos entes federativos municipais nordesti-
nos ao longo dos cortes temporais analisados.

Do ponto de vista do trio de quantis observados, aquele com municipios
economicamente mais representativos exibe impacto do PBF com maior sig-
nificancia, demonstrando haver uma situacéo na qual entes municipais apon-
tados como detentores de padroes de renda agregada acentuada ampliam efei-
tos ciclicamente plausiveis, em concordancia com Bresser-Pereira (2003),
Barbosa (2015) e Nassif (2015).

De fato, os autores supracitados sustentam na analise econdmica, via de
regra, que um incremento na renda em circulacio mediante expansio dos
gastos publicos decorrentes das transferéncias governamentais aos agentes
privados, na verdade, atua como politica fiscal ativista capaz de favorecer o
aumento do consumo populacional de qualquer drea, sublinhando um ciclo
virtuoso regionalmente no Nordeste brasileiro, semelhante aos testes empiri-
cos de Silva et al. (2011) e Luna et al. (2017).

Com efeito, Avila (2013) permite assumir, especificamente, que o Bolsa
Familia traduz nuances capazes de revelar mintcias néo tao aparentes, isto €,
o quantil mais elevado apresentando impacto de maior contundéncia, na ver-
dade, preconiza aferir uma relevancia da transferéncia social capaz de descre-
ver tracos espaciais bastante assimétricos na perspectiva de Aratijo (2017), ou
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seja, os municipios economicamente mais robustos reinem grandes parcelas
populacionais de baixa renda, sendo o PBF significativo a dinamizacao dessas
economias nordestinas.

Ressalte-se, no entanto, que Fraser (2009) discute as influéncias do neoli-
beralismo sobre o mercado de trabalho, especialmente na perspectiva de geé-
nero, demonstrando que a visao igualitaria enquanto ideologia legitima vem
perdendo vigor, notadamente no contexto do ultimo quartel do século XX
até a atualidade, cujos empregos assimétricos em termos de género recaem
naquelas classes ou grupos envoltos, provavelmente, como beneficiarios do
PBF e acrescentadores do consumo agregado nas areas mais dinamicas eco-
nomicamente.

Ja o VPE assinala que os quantis observados revelam repercussoes distintas
sobre o ritmo da atividade economica em termos do PIB per capita, isto €, o
quantil 0.25 demonstra impacto positivo e os demais, negativos, em que o
aumento unitario do voto pelos eleitores do prefeito eleito provoca variacoes
no produto da economia municipal nordestina em torno de 0,05, 0,98 e 1,63
reais, aproximadamente, conformando uma queda nos tltimos quantis e uma
suave expansao no grupo de entes menores economicamente.

Entretanto, do ponto de vista estatistico, o quantil 0.25 ndo demonstra
significancia e, consequentemente, aquela perspectiva de impacto positivo do
VPE perde poder explicativo, acentuando o fato de que as escolhas dos agen-
tes enquanto preferéncias por um determinado gestor municipal, na verdade,
ndo influenciam o ritmo da economia local, sendo plausivel admitir, tao so-
mente, a ocorréncia desfavoravel da relacao da op¢do do mercado eleitoral, na
leitura de Schumpeter (1961), e o PIB per capita.

Para tanto, Gomes e Mac Dowell (2000) mostram que, apés a Constituicao
Federal de 1988, via de regra, uma quantidade representativa de municipios
é criada e, consequentemente, a fragilidade econdomica no sentido da depen-
déncia flagrante fiscal dos mencionados entes se expressa visivelmente, deno-
tando o surgimento de instancias governamentais locais decorrentes de articu-
lacdes politicas, explicando com determinada robustez as razoes pelas quais
pequenos municipios geram resultados compativeis ao apresentado pelo mo-
delo aqui considerado.

O significado disso, a rigor, preconiza perceber que, quanto menor for o
ente municipal, os efeitos negativos tendem a diminuir em termos da influén-
cia do colégio de votantes sobre a atividade econdmica, pois, com uma popu-
lacao mais reduzida, categoricamente, a alocacao da mao de obra se da menos
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conflituosamente no sentido da concorréncia do mercado de trabalho e, pro-
vavelmente, a absorcao dos agentes enquanto trabalhadores deve perpassar
pelo aumento do funcionalismo ptblico.

Assim, Silva (2009) permite resgatar, pelo menos tendencialmente, a com-
preensao de que ha uma produtividade marginal decrescente do funcionalis-
mo publico, quer dizer, 2 medida que os entes municipais gravitam entre os
quantis antes observados, na verdade, ocorre uma relativa queda na produti-
vidade econdmica local, dai o comportamento do PIB por habitante ser des-
crito diante do VPE da forma obtida pelo modelo aqui admitido.

Finalmente, quando se analisa o impacto do CPPE em relacao ao PIB per
capita, é importante mencionar que se aponta uma qualificacdo via dummy,
em que o gestor municipal, caso seja filiado ao partido ou coligacao do gover-
nador estadual, assume 1 e O para o caso contrario. Os resultados mostram
que o quantil 0.75 nao apresenta significancia estatistica, reservando aos de-
mais quantis um significado crescente de 0.25 para 0.50, cujo grupo de entes
intermediarios denota uma influéncia da variavel enfatizada mais expressiva
perante o ritmo das economias locais.

Destaque-se, especificamente, que os municipios economicamente peque-
nos e medianos revelam queda no PIB per capita quando ha uma coligacao
partidaria do gestor local com o estadual, demonstrando que as articulacoes
politicas, na verdade, trazem repercussoes implausiveis ao fluxo natural da
economia de mercado. Dito de outro modo, a intervencao dos aspectos poli-
ticos na economia gera resultados negativos, admitindo os achados desta pes-
quisa e as deferéncias tedricas.

Reforcando tal comentario, Bobbio (1986) permite asseverar, a0 menos na
compreensao da enfatizada perspectiva democratica, que é fundamental a con-
servacao das liberdades individuais, cujos corolarios persuasivos das liderancas
repousantes sobre as massas nao acentuam nuances pertinentes em termos dos
ganhos econdmicos, e sim, provavelmente, os vestigios politicos partidarios
coligados sublinham piora nas atividades produtivas locais no Nordeste.

Ao resgatar Lopreato (2007) e Bachrach e Baratz (2011), faz-se necessario
mencionar que o chamado poder de agenda, tdo significativo para uma gestao
publica, a rigor, nao representa maiores reverberacdes na perspectiva dos
ganhos econdomicos mensurados no PIB per capita, pois os resultados do CPPE
negativos sinalizam, peculiarmente, uma agenda municipal incompativel com
as articulacoes com o governo estadual, demonstrando uma pauta de preten-
sdes nao pertinentes para o conjunto dos entes aqui analisados.
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Assim, torna-se cabivel ressaltar que na discussao apontada no estudo, o
que fica claro decorre da presenca politica mensurada nas variaveis VPE e
CPPE com inconsisténcias importantes, isto ¢, ambas as percepcoes prove-
nientes de um ambiente institucional democratico nao acentuam impactos
econdomicos capazes de elevar os niveis de renda e consumo, mostrando uma
tendencial ineficiéncia do setor publico ndo na aplicacao dos recursos, e sim
nas articulagoes politicas bastante implausiveis, denotando ser a marca mais
flagrante deste artigo e permitindo a aceitacao da hipotese da pesquisa nestas
paginas.

CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo trouxe como objetivo analisar o comportamento da dinamica
econdmica municipal na Regido Nordeste brasileira manifesta no PIB per capita
em relacdo ao PBF por habitante, VPE e CPPE, nos anos 2004, 2008, 2012 e
2016, demonstrando determinados tracos sintomaticos no transcurso desta
pesquisa.

De fato, evidenciou-se que o Bolsa Familia produziu efeitos plausiveis so-
bre o ritmo da atividade econdmica nos diferentes grupos municipais nordes-
tinos, resguardando para aqueles mais representativos economicamente incre-
mentos na renda agregada mais significativos. Provavelmente, esse aspecto
indicou um choque no consumo das familias postadas na periferia das maio-
res areas e, paralelamente, impactos sobre o préprio mercado de trabalho.

Nessas circunstancias, uma extrapolacdo do escopo do artigo foi decorren-
te da elevacdo das exigéncias da oferta de trabalho na perspectiva de deman-
dar salarios mais altos e a reducdo dos subempregos tendencialmente, expli-
citando razoes pelas quais houve readequacoes em termos de o incremento no
PIB per capita do quantil 0.75 ter sido maior e, consequentemente, havendo
mudancas relevantes apos o ingresso do Programa Bolsa Familia.

Ja as variaveis politicas demonstraram nuances implausiveis em relaciao ao
ritmo da atividade econdmica municipal nordestina, quer dizer, a taxa de Vo-
tos do Prefeito Eleito somente apresentou repercussoes positivas quando nao
houve significancia estatistica, reservando aos quantis significativos impactos
negativos, cuja explicacdo perpassou pelas articulacoes politicas tao desfavo-
raveis no sentido da obtencao de eficiéncia no servico publico, possivelmente,
funcionarios publicos destacadamente menos habeis, conforme a aceitacéo do
conceito de produtividade marginal decrescente do funcionalismo.
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Além disso, o fato de as aliancas politicas partidarias com o governador
estadual, semelhantemente, nao proporcionarem influéncias pertinentes so-
bre o PIB per capita municipal nordestino; ao contrario, foi observada reducao
de produtividade econdmica. Supostamente, as razdes deveriam convergir ao
constatado com a ideia do VPE, acentuando nuances ineficientes economica-
mente provenientes da esfera politica no ambiente democratico.

Com efeito, o modelo tedrico democratico procedente do liberal-pluralis-
mo, na verdade, sinalizou que as liderancas municipais nordestinas nao pro-
duziram tracos plausiveis economicamente, politicamente e socialmente, pois
a relacéo observada apontou piora ao admitir as variaveis politicas, cuja pecu-
liaridade, provavelmente, assinalou problemas na forma de articulacao politi-
ca, sempre presa aos interesses de pequenos grupos, resguardando para os
atores sociais reduzidas parcelas de um produto social firmado na desigualda-
de exacerbada entre lideres e massas.

Portanto, a aceitacao da hipotese do artigo, via de regra, preconizou inu-
meras possibilidades para futuros trabalhos, a exemplo da ampliacao de varia-
veis econdmicas relacionadas com aquelas de natureza politica, expansao do
conjunto de municipios e a consideracao da série temporal completa das ges-
toes municipais examinadas, perfazendo tracos nao admitidos na pesquisa e
que se revestiriam de minucias pertinentes nido discutidas na investigacao
agora finalizada.

ECONOMIC DYNAMICS IN NORTHEASTERN
MUNICIPALITIES AND THE DEMOCRATIC CONTEXT:
AN ANALYSIS FROM THE BOLSA FAMILIA PROGRAM
AND THE ELECTORAL MARKET

~ Abstract

This article aimed to analyze the behavior of the northeastern municipal
economic dynamics explained in the Gross Domestic Product (GDP) in relation
to the volume of the Bolsa Familia Program (PBF) destined for each entity, the
proportion obtained from the Votes by the Mayor Elected (VPE) in the face of the
set of voters participating in the election on the spot and the Mayor-Elect Party
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Coalition (CPPE) established or not with the state governor, based on per capita
variables, in the period of 2004, 2008, 2012 and 2016. Methodologically, it was
used to measurement of research results the quantile regression model for panel
data. The results showed that GDP responded positively to PBF and negatively in
most countries. municipalities to the VPE and CPPE did not bring favorable
impacts on the northeastern municipal economy.

Keywords: Economic dynamics; Bolsa Familia; electoral market; northeastern
municipalitie; Quantile Regressions.
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Resumo

Este trabalho examina a relacdo entre esforcos inovativos verdes (publicos) e
degradacao ambiental de curto e longo prazo, mediante um painel de cointegra-
cao com 18 paises selecionados para o periodo de 1995-2018. O Painel ARDL
para cointegracao foi especificado com variaveis representando efeitos de escala,
composicao e mudanca tecnolégica. Os resultados sugerem que niveis mais ele-
vados de dispéndios publicos em recursos direcionados para o P&D ambiental
(esforcos inovativos verdes), com o intuito de gerar tecnologias verdes, possuem
uma relacdo negativa com o crescimento dos impactos ambientais, i.e., tais inves-
timentos tém uma boa expectativa de reducao da degradacdo ambiental.

Palavras-chave: Politica Industrial Verde; esforcos inovativos; degradacao;
Painel ARDL; Cointegracéo.

Classificacao JEL: C23; O13; 025; Q58.

INTRODUCAO

A humanidade esté se aproximando de varios pontos de inflexao ecologi-
cos, além dos quais mudancas ambientais abruptas e irreversiveis em gran-
des escalas geograficas provavelmente acontecerao (Rockstrom et al., 2009).
Diante disso, verifica-se a necessidade de pensar novos sistemas tecnoinsti-
tucionais necessarios para separar o desenvolvimento econdmico e o bem-
-estar humano do esgotamento de recursos e da producdo de residuos nao
degradaveis.

Além disso, observa-se que as pressoes exercidas por consumidores preocu-
pados com os impactos ambientais e demandantes de produtos ambientalmen-
te sustentaveis estdo representando cada vez mais um fator de transformacao
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de processos produtivos que provocavam devastacio ambiental (Chelala,
2012). No entanto, acredita-se que as iniciativas governamentais ainda tém
sido timidas no sentido de reduzir as emissoes de gases de efeito estufa e mini-
mizar os impactos que causam a degradacao ambiental. Posto isso, verifica-se
a necessidade de esforcos conjuntos dos governos para estimular e facilitar o
desenvolvimento de tecnologias verdes.

Embora a politica industrial verde ainda nao tenha assumido posicao de
destaque na agenda da maioria dos paises, nao obstante, o interesse no desen-
volvimento de energias limpas e renovaveis, bem como uma producao indus-
trial fincada em tecnologias sustentaveis engendradas em uma pauta voltada
as questoes ambientais e mudancas climaticas tém se tornado uma preocupa-
¢do constante. Tal preocupacédo decorre, sobretudo, de um cenario onde veri-
ficam-se pressoes importantes sobre os recursos naturais do planeta que estao
influenciando alguns componentes criticos do funcionamento basico do siste-
ma terrestre.

O explosivo crescimento populacional, especialmente a partir da Revolu-
¢do Industrial, que se intensificou no século XX, somado a expansao do siste-
ma econdmico global, passou a exigir quantidades crescentes de recursos na-
turais e a gerar volumes cada vez maiores de emanacoes ao meio ambiente de
rejeitos nocivos. Na década de 1970, a preocupacao tornou-se mais intensa e
consistia na possivel escassez de recursos energéticos. Nao obstante, hoje a
preocupacao reside, sobretudo, no que tangem aos possiveis impactos da po-
luicao global, em especial nas mudancas climaticas, que vém originando o
denominado “efeito estufa” (Mteller, 2007).

Nesse sentido, ha um vinculo de possivel debate entre a atuacao do setor
publico direcionado as praticas de sustentabilidade, mais especificamente a
qualidade e eficiéncia de suas acoes e diretrizes, com a preocupacao de desen-
volver um tecido produtivo mais alinhado com as demandas inevitaveis de
um alinhamento com as pautas do crescimento verde. Assim sendo, este arti-
go tem como objetivo principal investigar empiricamente como a qualidade
das instituicoes publicas influenciam o direcionamento das politicas indus-
triais verdes. Para cumprir esse objetivo, a estratégia empirica se dara por
meio de uma abordagem de dados em painel estimados via efeitos fixos e
efeitos aleatorios. Para tanto, utilizou-se um banco de dados anual que abran-
ge um grupo de 54 paises para o periodo de 1996 a 2018.

O artigo foi construido a partir da hipotese de que o investimento publico
é um fator significativo para a promocéo de tecnologias verdes, tendo em vis-
ta o contexto de ser um agente econdmico especial. Além disso, pressupoe-se
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que paises com esforcos inovativos no ambito ambiental possuem capacidade
superior em reduzir os impactos ao meio ambiente.

Dessa forma, o artigo estrutura-se em cinco secoes, além desta introducao
e das consideracoes finais. Na sequéncia apresenta-se o referencial bibliogra-
fico, que aborda brevemente conceitos de politicas industriais verdes, bem
como seus beneficios e dificuldades. Posteriormente, apresenta-se, na se¢éo 2,
a metodologia, base de dados, e na sessao 3 o modelo empirico. Por fim, a
secdo 4 traz os resultados do presente trabalho.

1
POLITICA INDUSTRIAL VERDE: CONCEITO,
BENEFICIOS E DIFICULDADES

Embora verifique-se um crescente aumento do ativismo no que tange a
sustentabilidade, utilizacdo de energia renovavel e investimento em tecnolo-
gia verde, existem algumas limitacoes quanto a implementacdo das politicas
industriais verdes e sua capacidade de gerar resultados. Além das questoes
financeiras que tangem ao desenvolvimento tecnoldgico de cada pais, um
aspecto muito importante refere-se ao fato de que sao infimos os incentivos
para deixar de lado as velhas praticas de producédo e adotar novos mecanis-
mos mais sustentaveis que minimizem os impactos ambientais. Além disso,
muitas praticas sao interpretadas como ameacas a competitividade da indus-
tria nacional.

Nesse sentido, Rodrik (2014) argumenta que os beneficios da reducao de
gases poluentes na atmosfera representam um paradigma do bem publico
global, gerando fortes incentivos para que paises individuais aproveitem os
esforcos de outros. Em contrapartida, governos nacionais podem nao estar
tdo interessados em tornar interesses domésticos os interesses globais, de-
monstrando que as externalidades de P&D de novas tecnologias verdes séo,
em muitos casos, globais, e ndo nacionais.

Embora muitas das tecnologias verdes ja estejam disponiveis por meio das
estratégias de desenvolvimento sustentavel, os incentivos que orientam a alo-
cacdo de recursos precisam mudar profundamente para interromper os atuais
caminhos tecnolégicos insustentaveis e mudar alguns subsistemas econdmi-
cos inteiramente, trazendo beneficios para a sociedade global (IPCC, 2014).
O engajamento recente de muitas nacoes nas questoes ambientalistas nao
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significa necessariamente que estdo genuinamente comprometidas com a
causa. Muitos governos embarcaram pela oportunidade de criacao de novos
postos de trabalho, ou por razdes de competitividade internacional, embates
e pressoes politicas.

Nzo obstante, é importante ressaltar que a discussao sobre politicas indus-
triais verdes também ¢é influenciada pelos diferentes niveis de inovacéo tecno-
logica, investimento em P&D e esforcos inovativos, uma vez que paises desen-
volvidos e paises em desenvolvimento possuem dinamicas distintas ao se
tratar de crescimento econdmico voltado para o uso de energias limpas e a
uma producao industrial sustentavel. Além disso, muitas praticas de sustenta-
bilidade na industria sao interpretadas como ameacas a competitividade da
industria nacional. Nao obstante, verifica-se que a presenca de industrias ver-
des esta concentrada em paises de alta renda (Dutz & Sharma, 2012).

Segundo Cosbey (2013), um dos principais fundamentos da politica in-
dustrial verde é internalizar externalidades ambientais positivas, e.g., no caso
da mudanca climatica, pode ser que os beneficios fora do pais de implemen-
tacdo realmente superem os beneficios internos. Assim, enquanto a politica
industrial tradicional tem uma tendéncia um tanto mercantilista, uma politica
industrial verde é capaz de produzir beneficios que se estendem a toda a co-
munidade global. Todavia, para o autor, essa questdo vai além dos estreitos
beneficios ambientais, uma vez que os custos da mudanca climatica descon-
trolada sao decididamente econdmicos e recairao mais pesadamente sobre os
pobres e marginalizados nos paises em desenvolvimento.

Suzigan e Furtado (2006) definem politica industrial como um mecanismo
de coordenacido de acoes estratégicas do governo e de empresas visando o
desenvolvimento de atividades indutoras de mudanca tecnolégica ou de solu-
c@o de problemas identificados por esses atores no setor produtivo da econo-
mia. Nesse sentido, ao passo que o agravante das mudancas climaticas e de
outros desafios ecologicos influencia cada vez mais a direcdo futura do desen-
volvimento econdmico, as consideracoes ambientais precisam se tornar uma
parte fundamental da formulacao de politicas industriais (Altenburg &
Rodrik, 2017). Apesar de a politica ambiental ainda nao assumir posicao de
destaque na agenda de alguns paises, o interesse no desenvolvimento de ener-
gias limpas e renovaveis, bem como em tecnologias sustentaveis engendradas
em uma pauta que dé o devido cuidado as questoes ambientais e mudancas
climaticas, deveria estar entre os pilares que norteiam a politica industrial no
cenario internacional.
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Destarte, no que tange as questoes ambientais, existe um trade off irreduti-
vel entre crescimento econdmico e preservacdo do meio ambiente. De modo
geral, observa-se uma tendéncia dos governos em colocar o crescimento eco-
nomico acima dos objetivos ambientais, tornando-se futuras as preocupacoes
em reverter os danos ao meio ambiente. Entretanto, existe uma vertente criti-
ca por meio da qual argumenta-se que os ambientalistas tendem a colocar a
preservacao ambiental acima do crescimento e desenvolvimento econdmico
mundial.

Acerca disso, Daly (1999) afirma que a palavra crescimento é, por vezes,
tratada como sinonimo de aumento de riqueza. E natural presumir que os
paises busquem como objetivo central o crescimento econdmico e isso decor-
re também pela impossibilidade de exercer um descasamento entre crescer e
ter recursos suficientes para arcar com os custos da protecao ambiental. Toda-
via, discute-se se o crescimento, na margem atual, estd realmente nos tornan-
do mais ricos, a medida que o crescimento nas dimensoes fisicas da economia
humana e suas consequéncias vao além da escala 6tima em relacao a biosfera.

Assim, Rodrik (2014) afirma que, na pratica, é improvavel que obtenhamos
uma politica industrial puramente verde, com foco direto no desenvolvimento
e na difusdo de tecnologias verdes, em vez de competitividade, comércio, em-
prego ou motivos fiscais, uma vez que objetivos indiretos, mas politicamente
relevantes, como “empregos verdes” e demais motivos, provavelmente conti-
nuardo a apresentar uma plataforma mais atraente para a promocao da politica
industrial do que a energia alternativa ou tecnologias limpas e sustentaveis.

Mazzucato e Semieniuk (2016, 2018) advertem sobre a dificuldade de se
financiarem projetos de grande impacto com tecnologias verdes. Os custos de
financiamento para esse tipo de projeto sdo bastante elevados perante as incer-
tezas inerentes ao processo de inovacgao, pois os beneficios nao sio observados
no curto prazo, mas apenas depois de muitos anos, em que as condicdes eco-
nomicas, politicas e tecnologicas sdo bastante dificeis (sendo impossiveis) de
se prever (Kemp & Never, 2017). Além disso, ha certo temor por parte da
industria em empreender P&D verde e/ou promover tecnologias verdes, pois
nao ha certeza se a politica futura vigente tornara esses tipos de investimentos
lucrativos (Karp & Stevenson, 2012).

Ainda acerca dessa discussao, o risco atrelado ao investimento é um gran-
de fator de aplicacdo ou nao de determinados projetos. O setor privado bus-
ca investimentos em projetos de baixo risco, mas com alta intensidade de
capital, pois, a despeito do elevado volume necessario de recursos, as incer-
tezas quanto aos resultados do projeto sao baixas. No entanto, para empresas
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que investem em tecnologias verdes, o retorno privado encontra-se significati-
vamente abaixo do retorno social, resultando em subinvestimento (Altenburg
& Rodrik, 2017). Por outro lado, em projetos de alta intensidade de capital e
alto risco (e.g., projetos de investimento em energia renovavel e que tangem as
questdes ambientais), o setor publico é o principal financiador, pois o custo
para financiamento privado torna-se muito elevado.

Segundo Altenburg e Rodrik (2017), a especificidade mais 6bvia da politi-
ca industrial verde é que ela visa corrigir a falha dos mercados em refletir os
custos sociais da producdo prejudicial ao meio ambiente. Nesse sentido, o
argumento tedrico para a aplicacio de politicas industriais a fim de acelerar e
aumentar os investimentos em tecnologias verdes ¢ ainda mais forte do que
seria para outras tecnologias, haja vista que a mudanca climatica é o resultado
da maior falha de mercado que o mundo ja viu (Altenburg & Rodrik, 2017,
como citado em Benjamin & Stern, 2007).

Assim, Kemp e Never (2017) apontam que, em termos de operacionaliza-
¢do, a ecoinovacdo depende de politicas governamentais para lidar com falhas
de mercado e problemas de falha sistémica, além de problemas de economia
politica e relacionados as tomadas de decisdes que sdo frequentemente frag-
mentadas. Nao obstante, vale a pena ressaltar que o retorno do setor privado
perante as tecnologias verdes estd expressivamente abaixo do retorno social.

E diante dessa dificuldade que o setor publico pode atuar, isto é, os gover-
nos podem usar a politica industrial verde e seus instrumentos para promover
esses investimentos tidos como arriscados. De acordo com Chelala (2012), o
Estado possui um protagonismo fundamental enquanto ator social com maio-
res possibilidades de promover uma reconfiguracdo do sistema produtivo,
com vistas a uma economia verde. O setor publico tem a possibilidade de
adotar politica industrial para promover o desenvolvimento de novas indus-
trias e a criacdo e adocao de novas tecnologias, uma vez que politicas publicas
que aumentam a demanda por tecnologias verdes nao apenas reduzem a po-
luicdo e o uso de recursos naturais, mas também promovem a inovacao de
tecnologias verdes e, portanto, o crescimento.

As politicas publicas estdo sujeitas a forma como os gestores e os agentes
publicos conduzem a maquina estatal. Desse modo, tipos de politica indus-
trial incluem: créditos tributdrios; subsidios de insumos e produtos; investi-
mento em inovacdo (P&D); requisitos minimos de uso; padroes e restricoes
comerciais (Karp & Stevenson, 2012). Nao obstante, a presenca e estimulos
por parte do setor publico trazem consigo uma outra possibilidade, o demand
pull, podendo ser capaz de gerar politicas de inovacao pelo lado da demanda,
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tais como: compras governamentais; exigéncias de conteudo local associadas
a requisitos de P, D&T; normalizacao; regulacao e suporte a demanda do setor
privado (Macedo, 2017).

Sob essa perspectiva, Altenburg e Rodrik (2017) afirmam que os governos
podem promover a inovacao em tecnologias verdes de varias maneiras. A pri-
meira refere-se ao fato de que as empresas devem ser recompensadas por in-
vestir em P&D, isto ¢, proteger suas invencoes com patentes eficazes, mitigan-
do assim o problema de falha de mercado. Uma vez que a capacidade de
absorcdo tecnologica é vista por alguns autores como um determinante da
capacidade de inovacao de um pais, a segunda maneira aponta que os gover-
nos devem investir em educacao, treinamento tecnologico e infraestrutura de
disseminacdo de conhecimento, incluindo acesso a internet. Em economias
emergentes, esses fatores podem ajudar a fomentar a inovacdo em tecnologias
verdes mais adequadas as condicoes locais. Do mesmo modo, em paises me-
nos desenvolvidos, isso pode facilitar a transferéncia de tecnologias verdes,
mais complexas, em alguns setores, como o de energia eélica e solar.

Diante disso, o uso coordenado das politicas de inovacao que atuam pelo
lado da demanda por meio da influéncia do Estado nos mercados pode ser
evidenciado por um conjunto de acoes que sinalizam as varias formas de par-
ticipacdo do Estado na economia com o objetivo de estimular a demanda por
produtos e/ou servicos inovadores por intermédio de compras publicas, regu-
lacao, politicas de clusters, entre outros. Sendo assim, se as subvencoes econo-
micas, e.g., atuam no sentido de garantir financiamento as empresas para que
elas se desenvolvam e ofertem inovacoes e tecnologias, as compras publicas e
os objetivos politicos explicitos e implicitos atuam sobre a formacédo e conso-
lidacao da demanda por inovacdes. Portanto, ao exercer uma funcéo, mesmo
que indireta e ndo associada a inovacao, o Estado sinaliza suas preferéncias,
podendo influenciar a criacio de mercados para determinadas inovacoes
(Rauen, 2017).

O bom desempenho das instituicdes publicas e de seus instrumentos é
uma condi¢do necessaria, mas nem sempre suficiente, para alcancar os objeti-
vos pretendidos (Chelala, 2012). Sob essa perspectiva, é fundamental que as
politicas industriais verdes e o apoio publico que tange as questoes ambientais
sejam caracterizados como politicas de Estado, para que as transicoes de go-
verno ndo comprometam a continuidade dos programas, uma vez que pode
haver ruptura na politica de governo anterior.

Magacho (2020) aponta que os incentivos que guiam os investimentos
publicos e privados precisam ser desenhados de modo a direciona-los a um
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objetivo que cumpre duas questdes primordiais e complementares, sendo elas
garantir o desenvolvimento economico e a geracao de riquezas; e, simultanea-
mente, manter o consumo de recursos e a poluicao de acordo com a biocapa-
cidade do planeta. Sob essa perspectiva, é preciso repensar as bases para im-
plementacido de uma politica industrial efetiva e adequada as demandas das
democracias atuais condizentes com os limites e as capacidades ambientais.
Acerca disso, o autor afirma:

A substituicdo de atividades econémicas geradoras de residuos e poluentes
por atividades limpas e que sejam capazes de promover ganho continuos de
produtividade é fundamental para garantir desenvolvimento econdémico
compativel com desenvolvimento sustentavel. Paralelamente, é necessario
promover uma transicdo dos setores cuja economia ja apresenta vantagens

competitivas para formas de producdo limpas, pois somente assim sera pos-

sivel que essa trajetdria de transformacao seja sustentavel (Magacho, 2020).

Nesse sentido, os Estados podem atuar reconfigurando o sistema produti-
vo com vistas a uma economia verde, de modo a adotar politicas ptblicas de
incentivo a preservacao ambiental ou medidas que visem o aumento da sus-
tentabilidade. Por outro lado, também podem atuar com a implementacao de
medidas de desincentivo ao consumo e a comercializacio de determinados
produtos que nao cumpram as diretrizes ambientais com politicas de tributa-
cdo extrafiscal ou indutora.

2
METODOLOGIA E BASE DE DADOS

O presente trabalho utilizou-se dos dados de 18 paises em um periodo de
24 anos (1995-2018), resultando em um total de 432 observacoes. A escolha
dos paises foi determinada por questdes de disponibilidade de dados', sendo
esse 0 grupo de paises da OCDE com maior representatividade (tanto em re-
gularidade quanto em volume de recursos) de P&D ambiental. Assim, uma
vez que os dados consistem em um painel de 18 paises por 24 anos, onde

1 Referentes a alocac@o publica de recursos para P&D ambiental.
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N = 18, é menor que T = 24, o estimador GMM néo é apropriado para esta
analise. No entanto, quando T é maior do que N (como neste caso), a aborda-
gem de modelos Autorregressivos com Defasagens Distribuidas (ARDL) é
apropriada, sendo, portanto, o método escolhido para a analise deste traba-
lho, sobretudo dada a sua capacidade de manter estimadores robustos mesmo
com amostras pequenas (Asteriou & Pilbeam, 2020).

A Tabela 1 retine os 18 paises utilizados na amostra deste estudo. Além
disso, apresenta algumas informacdes que justificam a relevancia de nossa
caracteristica amostral. A primeira esta nos registros em patentes de tecnolo-
gias ambientais, haja vista que os paises em analise representam, juntos, mais
da metade de todas as patentes em tecnologias verdes do mundo (63,03%),
com destaque para os Estados Unidos, que concentram mais de um quarto de
todos os registros globais (27,80%). Na sequéncia, Japao (14,23%), seguido
pela Alemanha (9,69%), completam a triade de nacdes fortes em registro de
patentes para tecnologia ambiental.

Outro aspecto interessante diz respeito ao fato de que 12 dos 18 paises da
amostra encontram-se entre as 30 economias mais complexas do mundo’.
Hidalgo e Hausmann (2009) desenvolveram uma metodologia para analisar a
complexidade da estrutura produtiva de um pais por meio de informacoes
contidas em dados do comércio internacional, e encontraram fortes indicios
empiricos para sustentar o argumento de que uma economia é desenvolvida
quando possui um grande éxito em reunir capacidades, habilidades e conhe-
cimentos (skills) produtivos, que por sua vez permitem que essa economia
produza um grande namero de bens de elevada complexidade.

2 Fm uma base que contém 133 economias ranqueadas.

Revista de Economia Mackenzie, Sao Paulo, v. 21, n. 1
doi:10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.32-57 41



& Revista de Economia Mackenzie, v. 21, n. 1, Sdo Paulo, SP e JAN./JUN. 2024 e p. 32-57 e
ISSN 1808-2785 (on-line)

Tabela 1

Paises utilizados na amostra

Fonte: Elaborada pelos autores com dados do OECD.Stat, World Bank e Atlas
da Complexidade.

Mais do que isso, o numero de capacidades existentes na cadeia de produ-
¢do ndo determina apenas a complexidade produtiva atual do pais, mas tam-
bém o numero e a complexidade dos bens que podem ser produzidos no futu-
ro, haja vista que as capacidades futuras dependem das capacidades atuais
(Alencar et al., 2018). Logo, a complexidade economica ¢ um bom indicador
da capacidade de reunir skills orientados para o sistema produtivo, que, por sua
vez, para os propositos do presente estudo, também podem ser correlacionados
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com a capacidade de reunir conhecimento para desenvolver tecnologias verdes,
¢ razoavel presumir que economias mais complexas também siao mais habeis
em desenvolver um sistema mais alinhado com o crescimento verde e, portan-
to, a nossa amostra esta bem representada por economias complexas.

Dada a escolha do método e da amostra, o principal objetivo desta pesqui-
sa é analisar como estimulos publicos para o desenvolvimento de tecnologias
verdes influenciam a degradacao ambiental. Logo, a estratégia empirica se
dara por meio de uma abordagem adotando modelos ARDL de Painel Cointe-
grado. Para tanto, utilizou-se um banco de dados anual que abrange um gru-
po de 18 paises, para o periodo de 1995 a 2018.

Nesse sentido, é preciso elencar as variaveis aplicadas no modelo (como
controle) e na construcao de um indicador (o qual consiste na variavel de in-
teresse do trabalho):

» A base de dados representativa dos Investimentos em P&D:

Government budget allocations for R&D. Apresenta dados sobre as dotacoes or-
camentarias do governo para P&D (GBARD) por objetivo socioeconoémico
(SEO); SEO: meio ambiente. Fonte: OECD.Stat.

» A base de dados representativa do PIB Industrial:

Value added (current US$). O valor adicionado é o produto liquido de um se-
tor apds somar todos os produtos e subtrair os insumos intermedidrios. Fonte:
World Bank.

* A base de dados para as variaveis de controle:

Escala. PIB per capita. US$/PPP. Fonte: World Bank. Sinal esperado: positivo,
no sentido de que economias com rendas mais altas tendem a ter um padrao
de consumo mais “agressivo” em relacdo a degradacdo ambiental.

Composicao. Taxas ambientais em razdo das demais taxas aplicadas. (%).
Fonte: OECD.Stat. Sinal esperado: negativo, no sentido de que taxas ambien-
tais aplicadas podem auxiliar na mudanca tecnoldgica para uma estrutura
mais sustentavel.

Portanto, a partir da definicio dos dados é possivel montar a variavel de
interesse do trabalho. Para tanto, o artigo adota como medida de esforco ino-
vativo verde a construcao, de forma adaptada, de um indicador de esforco
tecnologico proposto por Zucoloto e Toneto (2005).
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EIV = Dispéndios publicos em P&D ambiental

ey

PIB industrial (valor adicionado)

Nesse sentido, a adaptacao sugerida pelo trabalho, como variavel represen-
tativa da inovacao tecnologica verde, consiste em denotar uma medida de es-
forco tecnologico baseada na relacdo entre dispéndios em atividades de P&D
ambiental e o valor da producao industrial. Sucintamente, os paises que des-
pendem mais recursos em P&D ambiental, como proporcao do valor de seu
PIB industrial, apresentam esforco tecnologico verde mais elevado. A variavel
escolhida tem, portanto, o intuito de revelar a importancia da atividade de
inovacao ambiental ao correlacionar com dados de impacto ambiental.

O Grafico 1 apresenta os resultados do indicador para os 18 paises da
amostra selecionada. Dividindo o periodo de andlise em dois (1995-2007 e
2008-2018), nota-se que na maioria ampla dos paises houve crescimento da
participacao do investimento publico direcionado ao esforco de inovacoes
ambientais, na proporcdo da producao industrial, o que pode sugerir um
comportamento mais engajado do setor publico com a pauta ambiental, so-
bretudo por ser uma discussao amplamente debatida no cenario internacio-
nal, no qual ha uma demanda crescente para que os paises estejam alinhados
com medidas de crescimento sustentavel. Portanto, espera-se que o setor pu-
blico seja um dos principais agentes a fomentar esse alinhamento com a pauta
ambiental, especialmente mediante politica industrial verde e estimulos ao
desenvolvimento de tecnologias verdes.
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Gréfico 1
Indicador de esforgo inovativo verde para paises selecionados
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Fonte: Elaborado pelos autores.

A construcéo logica para a especificacdo de um modelo empirico parte da
constatacao da limitacao dos recursos naturais disponiveis e da capacidade do
meio ambiente de absorver os residuos produzidos pela sociedade, uma vez
que ha uma proeminente preocupacao com uma possivel insustentabilidade
da producao material crescente e continua (Colusso et al., 2013). Sob essa
perspectiva, Mueller (2007) apregoa que se formou ao longo dos anos 1970 a
ideia da existéncia de uma relacao direta entre a degradacdo ambiental e o
nivel de producao. A possibilidade de “compatibilizacdo” entre producao e
protecdo ambiental surge da ideia de desenvolvimento sustentavel que, dentre
as diversas definicdes encontradas na literatura, é mais usualmente conceitua-
do como aquele capaz de satisfazer as necessidades da geracdo atual sem com-
prometer a capacidade de as geracoes futuras satisfazerem as proprias.

Segundo Carvalho e Almeida (2010), aumentos na producao gerariam ni-
veis de poluicao (degradacdo) ambiental maiores, uma vez que, em um pri-
meiro momento, o pais colocaria como prioridade o seu desenvolvimento e
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nao o controle da qualidade da natureza. Posteriormente, quando este teria
atingido determinando nivel de crescimento, suas prioridades mudariam e
com elas se observaria a reducao da degradacao ambiental. Essa transicao de-
notaria a curva em forma de “U” invertido, denominada Curva de Kuznetz
Ambiental (Colusso et al., 2013).

A CKA seria resultado de trés efeitos, de acordo com Borghesi (2002, como
citado em Mueller, 2007): o efeito escala, o efeito composicdo e o efeito mu-
danca tecnoldgica. O efeito escala seria a consequéncia de que quanto
maior a escala de produgdo de uma economia, maior é também a emissao de
residuos poluentes deste. O efeito composicdo faz referéncia a estrutura do
processo produtivo, isto é, uma economia cujo setor de servicos ocupe a
maior parcela do seu Produto Interno Bruto (PIB) poderia ser considerada
uma economia mais “limpa”. Mueller (2007) afirma ainda que o efeito com-
posicdo agiria no sentido inverso ao efeito escala. E o efeito mudanca tecno-
|6gica é a tendéncia a progredir para tecnologias mais eficientes e, de certa
forma, mais “limpas”. Segundo Mueller (2007), o efeito escala seria predomi-
nante em estagios iniciais de desenvolvimento e que posteriormente, com

niveis maiores de desenvolvimento, se atribuiria pesos maiores aos efeitos

composicdo e mudanca tecnoldgica (Colusso et al., 2013).

Em resumo, o modelo se baseia nesses trés aspectos: o efeito escala (PIB per
capita); o efeito composicdo (taxas ambientais); e a variavel de interesse, o
efeito mudanca tecnologica (esforco inovativo verde). Além disso, acrescen-
tam-se as estimacoes o Indice de Complexidade Economica (ECI) e as paten-
tes ambientais. A proxima secdo traz a estratégia empirica adotada no trabalho
para estimar os efeitos acima citados.

3
MODELO EMPIRICO

A metodologia proposta visa realizar um estudo empirico sobre os esfor-
cos inovativos verdes do setor publico (indicador criado) para um grupo de
paises selecionados. A estimativa por dados em painel é escolhida neste estu-
do para controlar a heterogeneidade individual e para identificar caracteristi-
cas nao observaveis (Baltagi, 2005). Além disso, Pesaran, Shin e Smith (1999)
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desenvolveram um modelo PMG (Pooled Mean Group), que é baseado em
uma estrutura ARDL adaptada para um ambiente de dados em painel. Portan-
to, os estimadores de probabilidade de PMG séo usados para estimar coefi-
cientes de longo prazo, capturando também o comportamento em grupo de
restricoes de homogeneidade e coeficientes de curto prazo, pela média do
grupo utilizado, para obter, assim, parametros estimados de correcao de erros
e parametros de curto prazo (Pesaran et al., 1999).

Uma justificativa viavel para o uso da metodologia se deve ao fato de que
o uso de dados no painel tem algumas vantagens, tais como: o controle da
heterogeneidade individual; os dados também apresentam um numero maior
de dados informativos, mais variabilidade, menos colinearidade entre as va-
riaveis, maior grau de liberdade e maior eficiéncia; uma analise de dados no
painel é mais adequada aos estudos de ativacdo de ajuste; os dados no painel
podem criar e testar modelos comportamentais mais complexos que dados
cross-section ou dados em séries temporais, entre outras.

Ainda sobre a escolha dos modelos, unir a perspectiva dos dados em painel
com modelos de cointegracdo ocorre pela possibilidade de estimadores que
remetam ao comportamento de longo prazo. Assim, o modelo ARDL foi esco-
lhido devido a sua vantagem sobre os testes de cointegracdo em variaveis nao
estacionarias, como as desenvolvidas por Engle e Granger (1987), Phillips e
Hansen (1990) e Johansen (1991), bem como sobre modelos tradicionais de
Vetores Autorregressivos (VAR). Além disso, os modelos ARDL tendem a ser
mais eficientes para capturar relacoes de longo prazo em amostras pequenas
de dados, e pode ser aplicado em um conjunto de variaveis com diferentes
ordens de integracdo, sejam estacionarias 1(0), sejam nao estacionarias I1(1)
(Pesaran & Shin, 1999).

A abordagem ARDL consiste na verificacao da existéncia de vetores de lon-
go prazo entre um conjunto de variaveis. Confirmada essa relacdo, estimam-se
os coeficientes de longo e curto prazos dos modelos, bem como a velocidade
de ajustamento ao equilibrio de longo prazo. Para tanto, o modelo PMG-AR-
DL ¢ estimado na forma de vetores de correcao de erros (ARDL-ECM), que
pode ser especificado da seguinte maneira:

A(}’)u = ¢iA(y)u-1 + ﬁ'ixit +Zf=_11 >\*UA(}’)it-l*‘z;io B*ijA(x)it—l + Ui+ & )
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Em que (A(y),) é a variavel dependente e A a primeira diferenca, (o), (x)
as variaveis independentes; ¢, = —(1 — ZL A\, representam o mecanismo de
correcao de erro para o i-ésimo grupo, ;= X, 8; sdo os parametros de longo
prazo para o i-ésimo grupo; A} = —Z‘,;:M)\im j=12 .., p—1sdo os parametros
de curto prazo para o i-ésimo grupo; e () sao os disturbios do tipo ruido branco.

Para testar os efeitos dos objetivos propostos, pretende-se utilizar a abor-
dagem ARDL e PMG de Pesaran et al. (2001), especificando um modelo que
contém variaveis que serdo observadas quanto aos efeitos de curto e longo
prazo. Portanto, a equacao especificada do modelo ARDL de painel deste tra-
balho é representada da seguinte maneira:

Variavel dependente: Pegada Ecologica (footprint)

A(DA)H =a+ a1T+ ﬁl(DA)i[—l S ﬂZ(EIV)iI—l + ﬁ3(COMP)i[_1 ar

+Z0 BADA),, +2L BAEIV),, + 2. BACOMP), + ¢, 3)

Para fins deste trabalho, os modelos Painel ARDL (PMG) sdo aplicados na
analise dos esforcos inovativos verdes (%) e mais duas variaveis de controle:
PIB per capita (escala) e taxas ambientais (composicao). Além disso, denota-se
como uma constante e T como uma tendéncia de tempo.

4
RESULTADOS

Primeiro, realizaram-se testes de raiz unitaria do painel antes de realizar as
principais estimativas; os testes sdo necessarios para verificar se as variaveis
sdo ndo estaciondrias. Varios testes sdo realizados: Im et al. (2003) teste (IPS),
Levin et al. (2002) teste (LLC) e teste IPS de segunda geracdo (CIPS) de Pesa-
ran (2007). O teste LL é baseado na suposicao de ndo heterogeneidade do
parametro autorregressivo, enquanto o teste IPS permite a heterogeneidade
enquanto a unidade CIPS mais segura relaxa a suposicao de independéncia
transversal da correlacio contemporanea (Eviews Userguide, 2020). Todos
esses testes usam a hipdtese nula de nao estacionariedade. A selecao do com-
primento de atraso ¢ escolhida usando os critérios Bayesian-Schwarz. O obje-
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tivo dos testes € evitar que as séries tenham ordem de integracdo diferente de
1(0) e I(1). A Tabela 2 apresenta os resultados para os testes, confirmando que
as séries sao aptas para a aplicacdo do método proposto.

Diante da metodologia empregada no trabalho, testes de cointegracao de
painel sdo fundamentais. O principal teste utilizado é chamado teste de cointe-
gracao de Pedroni (1996). De acordo com Eviews (2020), o teste de cointegra-
cao de Engle-Granger (1987) é baseado em um exame dos residuos de uma
regressao espuria realizada usando variaveis I (1). Se as variaveis forem cointe-
gradas, os residuos devem ser I (0). Contudo, se as variaveis ndo forem coin-
tegradas, os residuos serdo I (1). Pedroni (1999) estende a estrutura Engle-
-Granger para testes envolvendo dados em painel.

Tabela 2
Testes de raiz unitéria

| LevinlinChu | Im-Pesaran-Shin | ADF-Fisher

PPoFisher | Decisdo

-1.094 43.712 N3 tacionari
0 1o 0.176] 3o estacionaria
—5.664 43.605 NZo estacionaria
[0.000] [0.179]
1.227 24.342 Nao estacionéria

[0.890] [0.930]

-15.961 239.371 Estacionéria
[0.000] [0.000]

—-2.60095 182.450 Estacionéria
[0.0046] [0.0000]

—-6.52614 53.9751 Estacionaria
[0.0000] [0.0000]

Fonte: Elaborada pelos autores a partir do Eviews 9.

Pedroni (1999) propoe varios testes de cointegracao que permitem inter-
ceptos heterogéneos e coeficientes de tendéncia em secoes transversais. Pe-
droni (1999) descreve alguns métodos para construir estatisticas apropriadas
para testar a hipotese nula de nao cointegracéo pi da equacéo dos residuos. A
Tabela 3 relata os resultados das estatisticas dentro (Within) e entre (Between)
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para o teste de dimensado. A cointegracdo é encontrada em pelo menos uma
das estatisticas para o modelo estimado. Portanto, a evidéncia sugere uma
relacao de equilibrio de longo prazo entre a variavel de degradacdo ambiental
e todas as outras variaveis, tanto as de interesse quanto as de controle.

Ademais, o Painel Autorregressivo com Defasagens Distribuidas (ARDL) é
um método eficiente e superior a outros métodos de cointegracéo, permitindo
que os regressores subjacentes exibam ordens de integracao I (0) e I (1) ou
uma mistura de ambos (Pesaran & Shin, 1999). Além disso, uma vantagem
especifica para o caso deste trabalho, justificando sua aplicacao, decorre do
fato de que o PMG permite a estimacdo de dados de painel macro com um
intervalo de tempo de mais de 20 anos (Asteriou, Pilbeam, & Pratiwi, 2020).

Tabela 3

Teste de Cointegragdo de Pedroni

Modelo 2
Statistic
-0,290061
-9,838664

Statistic Prob.
-1,18977

-5,57196

Statistic
-0,88024
-2,80986
-1,260833

-1,21987 —1,17249

-9,758524 -8,26017 —7,76121
Modelo 2

Statistic Prob. Statistic Prob. Statistic Prob.

—7,964722 —4,7084 —2,06977
-1,457744 -1,52112 —1,54428
-1,092252 -8,95681 -8,83614

Fonte: Elaborada pelos autores a partir do Eviews 9.
HO: Note: p-values in brackets. Within-dimension with weighted statistic. Null:
No cointegration.
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Ainda sobre a escolha do PMG, outra vantagem de usar o método é que para
uma secdo transversal relativamente pequena de dados (18 paises), o PMG é
menos sensivel a existéncia de outliers (Pesaran et al., 1999). Além disso, o
problema de autocorrelacdo serial pode ser corrigido simultaneamente. O be-
neficio de usar ARDL de painel com defasagens suficientes é a reducdo do
problema de endogeneidade (Pesaran et al., 1999), o qual é uma forte preocu-
pacédo de pesquisadores ao adotarem a metodologia de dados em painel.

Paro o presente trabalho, os dados sdo provenientes de paises de renda
elevada, os quais apresentam comportamento semelhante no longo prazo no
que diz respeito ao crescimento econoémico. Dito isso, visto que o estimador
PMG pode aliviar o problema de endogeneidade com a inclusao de defasagens
suficientes de todas as variaveis (Pesaran et al., 1999), a Tabela 4 apresenta os
coeficientes de longo prazo para o modelo especificado, bem como o mecanis-
mo de correcao de erro.

A Tabela 4 reproduz os coeficientes de longo prazo do PMG quando a Pe-
gada Ecologica (footprint) é usada como variavel dependente. Os resultados
relativos aos Esforcos Inovativos Verdes, variavel de interesse, indicam que os
coeficientes estimados sao estatisticamente significativos em todas as estimati-
vas. Portanto, as estimativas seguem alinhadas com o sinal esperado, de modo
que os coeficientes negativos siao encontrados nos modelos 1, 2 e 3, sugerindo
que niveis mais elevados (menores) de dispéndios ptblicos em recursos dire-
cionados para o P&D ambiental, como proporcao do valor de seu PIB indus-
trial, reduzem (aumentem) a degradacao ambiental, preservando, sobretudo,
a resiliéncia ecossistémica.

O coeficiente negativo esperado é um importante indicativo de que niveis
mais altos (mais baixos) de investimentos em geracdo de novas tecnologias
verdes estao associados a niveis mais baixos (mais altos) de impacto ambien-
tal, o que corrobora a perspectiva de que crescimento sustentavel de longo
prazo é indissociavel de praticas produtivas capazes de mitigar a degradacao
ambiental, ou, no melhor dos cenarios, estimular, concomitantemente, a resi-
liéncia do ecossistema e dos recursos naturais.
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Tabela 4

Coeficientes de longo prazo e Mecanismos de Correcao de erro
(ECM)

Modelo 2

Statistic 5 Statistic Prob. Statistic Prob.

-4.43E+16 -4.67E+16 -1.52E+17

1.72E+09

8.38E+13

-1.57E+14
—4.80E+09
1.80E+13
[1,1,1]

0865390 00000  -0.980582 _ 0464544 00058

Fonte: Elaborada pelos autores a partir do Eviews 9.

Para as demais variaveis, utilizadas como controle do modelo, os coeficien-
tes para a escala (PIB per capita) sdo positivos em todos os modelos estimados
e estatisticamente significativo no modelo 3. Isso indica que niveis mais altos
(mais baixos) de renda per capita estao diretamente associados a niveis mais
altos (mais baixos) de degradacao ambiental, um resultado esperado e ampla-
mente ja revelado pela literatura. Na sequéncia, a variavel de composicao
(taxas ambientais) obteve o sinal negativo esperado, com magnitude muito
proxima ao indicador de esforco inovativo verde, indicando que as atuacoes
governamentais (em diferentes formas) podem ser eficazes no processo de
regulacdo e reducdo da degradacdo ambiental.

As duas variaveis de controle adotadas para mensurar os aspectos relacio-
nados ao nivel de sofisticacdo das estruturas produtiva e do engajamento no
desenvolvimento de tecnologias verdes, ECI e patentes ambientais, também se
mostraram significativas, com destaque para as patentes ambientais (com si-
nal negativo esperado), sugerindo uma importante relacdo de economias que
tendem a desenvolver tecnologias verdes com uma pegada ecoldgica menor
(degradacao ambiental). Nesse sentido, ¢ razoavel presumir que as economias

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
B2m  d0i10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.32-57



Uma andlise empirica dos esforcos inovativos como instrumento de politica industrial verde para paises
selecionados, Rafael Moraes de Sousa, Karina Palmieri de Almeida

desenvolvidas, com maiores niveis de renda, tendem a possuir forte impacto
sobre a degradacao ambiental, devido as suas caracteristicas de consumo,
mas, a0 mesmo tempo, sio os paises com maiores capacidades tecnologicas
para gerar inovacdes verdes, quando comparados aos paises menos avanca-
dos. Ha, portanto, uma janela de investigacdo que carece de maiores buscas
de evidéncias empiricas sobre qual dos dois fatores se sobrepdem.

Em contrapartida, o sinal estimado para a variavel de sofisticacao da estru-
tura produtiva (ECI) revelou-se contrario ao esperado, i.e, denotando que
economias mais complexas tendem a degradar mais. Um resultado que carece
de maiores investigacoes e indica uma possivel e interessante agenda de estu-
dos sobre a direcdo da sofisticacdo produtiva e a relacio com a degradacao
ambiental.

Por fim, os ajustes de curto prazo relacionados a degradacdo ambiental,
relatados na Tabela 4, revelam que todos os coeficientes do ECM sao estatisti-
camente significativos com um sinal negativo (resultado esperado), confir-
mando um longo prazo de estavel relacao entre as variaveis especificadas.
Quando a Pegada Ecologica é usada como variavel dependente, o Mecanismo
de Correcao de Erros (ECM) varia de —0,86 a —0,98, com uma média de
—0,9133, nos modelos 1 e 2. Isso significa que, em média, 91,33% de uma
perturbacao de curto prazo, o que corresponde a um desvio do equilibrio de
longo prazo, é corrigido em um pouco mais de um ano, o que corresponde a
um ajuste rapido dentro do modelo. No entanto, no modelo 3 com acréscimo
do ECI e das patentes ambientais, a velocidade de ajuste cai drasticamente,
despontando que o tempo de correcdo de choques é bem mais lento, sendo
necessario mais de dois anos para que se retorne ao equilibrio de longo prazo.
Esse resultado insinua que caso ocorram desequilibrios nas acoes voltadas ao
controle da degradacao ambiental, o tempo para correcao, e posterior efeito
desejado, pode ser bem lento, logo as acdes precisam ser muito bem coorde-
nadas e definidas.

CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo teve como objetivo investigar o possivel efeito dos esforcos ino-
vativos (do setor publico) verdes sobre a degradacido ambiental (Pegada Eco-
logica), para um painel de 18 economias avancadas. Antes de estimar os mo-
delos empiricos, foi desenvolvido um indicador de esforco inovativo verde
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para calcular o dispéndio ptblico em P&D ambiental de cada pais da amostra.
Além disso, foram utilizadas as seguintes variaveis de controle: PIB per capita,
representando os impactos de escala; e as taxas ambientais como representa-
c@o de fatores da composicdo da producéo.

Para o periodo de 1995 a 2018, adotou-se uma abordagem de Painel ARDL
para Cointegracdo (Pooled Mean Group), como metodologia econométrica.
Os resultados encontrados indicam que niveis mais elevados de dispéndios
publicos direcionados para P&D ambiental, com o intuito de gerar tecnolo-
gias verdes, possuem uma relacdo negativa com o crescimento dos impactos
ambientais, i.e., tais investimentos possuem uma boa expectativa de reducao
da degradacdo ambiental (se tomarmos como referéncia as caracteristicas da
estrutura produtiva vigente). Nao obstante, preservando, sobretudo, a resi-
liéncia ecossistémica, indo ao encontro com a perspectiva de que crescimento
sustentavel de longo prazo deve ser conduzido tendo em seu escopo de ques-
toes relevantes a mitigacao da degradacao ambiental e, concomitantemente, o
estimulo a resiliéncia dos ecossistemas e dos recursos naturais.

Além disso, os efeitos de curto prazo estimados mostram que, em caso de
choque de curto prazo, os modelos estimados sao corrigidos a uma taxa ace-
lerada. Em outras palavras, os esforcos inovativos verdes ajudam a direcionar
o modelo para um ajuste estavel de longo prazo. Por fim, encontramos evi-
déncias de que outras variaveis de controle também sao importantes. Esse foi
o caso do PIB per capita, como proxy para o efeito de escala, conforme ja ad-
vertido pela literatura, niveis mais altos de renda per capita estao diretamente
associados a niveis mais altos de degradacao ambiental.

AN EMPIRICAL ANALYSIS OF INNOVATIVE EFFORTS
AS AN INSTRUMENT OF GREEN INDUSTRIAL POLICY
FOR SELECTED COUNTRIES

~ Abstract

This paper examines the relationship between innovative green (public) efforts
and short and long-term environmental degradation, through a cointegration
panel with 18 countries selected for the period 1995-2018. The ARDL Panel
for cointegration was specified with variable effects of scale, composition and
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technological change. The results obtained that higher levels of public expenditure
on resources directed towards environmental R&D (green innovative efforts),
with the aim of green technologies, have a negative relationship with the growth
of environmental impacts, i.e., that is. such investments have a good expectation
of reducing environmental degradation.

Keywords: Green Industrial Policy; innovative efforts; degradation; Panel
ARDL; cointegration.
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Resumo

O objetivo geral da pesquisa € identificar esses diferenciais de desenvolvimen-
to para as mesorregioes do estado do Amazonas. Especificamente, procura-se
elaborar indices relacionados a aspectos selecionadosdo desenvolvimento e apon-
tar os municipios que apresentam maiores e menores graus de desenvolvimento
por mesorregido. Para uma melhor analise desses diferenciais, cada variavel utili-
zada para medir o desenvolvimento de uma regiao é tratada estatisticamente pela
técnica de analise multivariada, em que componentes principais sdo destacados e
utilizados para a elaboracdo de indices socioeconomicos (Indice de Desenvolvi-
mento Amplo, Indice de Nivel Populacional e Alocacdo de Despesas). Aplicando
essa técnica para as mesorregioes doAmazonas, é possivel avaliar suas particula-
ridades, demonstrando as diferencas presentes no processo de desenvolvimento
de cada uma delas, além de permitir, por meio dos indices elaborados, uma visdo
tanto das regides que possuem melhor desempenho socioecondmico como das
que estdo com dificuldades em areas essenciais para o desenvolvimento.

Palavras-chave: Diferenciais de desenvolvimento; analise multivariada; me-
sorregides; Amazonas; escore.

Classificacao JEL: R11, O4, C38.
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INTRODUCAO

Estudar o desenvolvimento de um estado como o Amazonas, detentor de
um vasto territorio que retne alta quantidade de municipios, nao ¢ algo sim-
ples. Seu processo histérico e sua estrutura econdomica basica sao alguns dos
fatores fundamentais para explicar as profundas diferencas socioeconomicas
entre seus municipios.

Manaus, como capital, dispde de maiores oportunidades para proporcio-
nar desenvolvimento ao estado. Isso se deve, em grande parte, ao polo indus-
trial que, desde sua implementacao (1967), mobilizou um fluxo intenso de
capital produtivo e de médo de obra. Tal condicao provocou aumento dos in-
dicadores econdmicos, fazendo com que a economia manauense estivesse en-
tre as dez melhores do pais (IBGE, 2010).

Diferentemente de Manaus, os demais municipios possuem outra realida-
de, sendo a maioria deles possuidores de uma economia primaria. Como o
desenvolvimento da capital néo é de significativa propagacdo a esses munici-
pios, vém a tona as chamadas disparidades intrarregionais, que sio as hetero-
geneidades ocorridas dentro do proprio estado amazonense.

Quando se analisa 0 Amazonas por mesorregioes, é possivel identificar algu-
mas assimetrias entre elas, ndo somente nas diferencas de cunho econdmico,
mas também no acesso e na qualidade da educacao, da saude e tantos outros
servicos basicos. Essas diversidades permitem que as mesorregioes tenham di-
ferentes trajetorias de desenvolvimento — umas mais adiantadas que outras.
Entretanto, dentro de uma mesma mesorregido também poderdo ocorrer essas
assimetrias, isso porque alguns de seus municipios (detentores de maiores pos-
sibilidades de crescimento) acabam desenvolvendo-se mais que outros.

Esse conjunto de caracteristicas presentes no estado do Amazonas possibi-
lita uma prévia visao de que o processo de desenvolvimento dessa regiao ocor-
re de forma bastante dispar. Estados com grandes desigualdades fazem com
que o governo tenha um papel de destaque, pois municipios de base econo-
mica agricola e com baixos niveis de desenvolvimento dependem fortemente
dos repasses do Estado. As universidades também tém papel importante
no auxilio do crescimento. O advento da tecnologia e a preocupacdo com o
procedimento técnico acabam causando ainda mais dificuldades no desenvol-
vimento dessas economias ditas “atrasadas”, ja que ainda é minima a utiliza-
¢ao desses pardmetros em seus processos produtivos.

Buscando entender da melhor forma o processo de desenvolvimento no
Amazonas, ¢ vantajoso analisar indicadores de variadas areas para compreen-
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der quais delas estao proporcionando avancos ou estagnacdes no desenvolvi-
mento regional, além de ressaltar as desigualdades que ocorrem no estado.
Considerando que o Amazonas é composto por diversos municipios cujas
caracteristicas socioecondmicas sao diferentes, quais sao os diferenciais de de-
senvolvimento encontrados em suas mesorregides?

Clemente e Higachi (2000, p. 130) acreditam que “para analisar o desenvol-
vimento de forma abrangente, seria necessario considerar seus varios aspectos,
entre os quais cabe destacar o econdmico, o social, o politico e cultural”. Dada
essa multidimensionalidade do desenvolvimento, ocorre a necessidade de se
utilizarem métodos que procurem contemplar todas essas dimensoes. Nesse
sentido, a analise multivariada surge como ferramenta para possibilitar tal es-
tudo. Para tanto, varios indices serdo acoplados ao estudo para melhor analise
do desenvolvimento da regido amazonense, bem como das disparidades mu-
nicipais que caracterizam as diferencas regionais existentes, diferentemente de
outras pesquisas, que abrangem somente a renda per capita.

Isso posto, propde-se nesta pesquisa identificar, por meio de técnicas de
analisemultivariada, os diferenciais de desenvolvimento das mesorregices do
estado do Amazonas. Quanto aos objetivos especificos, procura-se elaborar
indices relacionados a aspectos selecionados do desenvolvimento por meio de
técnicas de estatistica multivariada e apontar os municipios que apresentam
maiores e menores graus de desenvolvimento por mesorregizo.

A pesquisa traz grande relevancia para os estudos em Economia, contri-
buindo para aumentar o conhecimento acerca das disparidades regionais do
estado do Amazonas utilizando uma abordagem multidimensional (em que as
variaveis utilizadas incorporam aspectos sociais, economicos e de financas
publicas, diferentemente de estudos sobre desenvolvimento que abordam so-
mente variaveis ligadas a renda) e a técnica estatistica de analise multivariada
(ainda nao utilizada para estudos de disparidades regionais para o Amazonas).

1
ANALISE REGIONAL: ASPECTOS TEORICOS

A economia, o desenvolvimento e as desigualdades regionais serao os te-
mas abordados na composicdo deste capitulo. Primeiramente se fara uma re-
lacdo de conceitos sobre a economia regional e o seu desenvolvimento com o
decorrer do tempo. Por conseguinte (segunda secio), o assunto-chave sera o
desenvolvimento. Analisar-se-a a diferenca de desenvolvimento e crescimento
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e as variadas visdes sobre o que é e quais os impactos do desenvolvimento.
Para finalizar o capitulo, a terceira secdo discorrera sobre a questdo da desi-
gualdade — sua origem, seus impactos e possiveis formas de combate.

1.1 Economia regional

A economia regional ¢ relativamente um novo segmento dentro da econo-
mia e apresenta especificidades. O aumento da importancia da analise espa-
cial, que antes nao era relevante, e a importancia do fator da desigualdade
regional, foram responsaveis para a economia regional ganhar espaco nos es-
tudos econdmicos.

Por mais que a economia regional apresente grande importancia para a ana-
lise economica, por muito tempo os estudos na area foram muito pequenos.
Nasser (2000, p.146) explica de forma bem sucinta os fatores que influencia-
ram na demora do despertar da economia regional e como deu seu inicio:

[...] a economia regional constitui um ramo da teoria econémica
que, se comparado ao inicio desta Ultima, configurou-se como
uma disciplina especifica em um periodo relativamente recente. A
nao inclusdo da analise espacial nas teorias econémicas esta intrin-
secamente ligada a necessidade de simplificacdes e limitagdes de
hipoteses e varidveis ou a complexidade das caracteristicas dos
elementos analisados nas teorias. Porém, com o passar do tempo,
as questdes espaciais e de localizacdo foram se mostrando eviden-
tes, o que ocasionou o aumento da demanda por seus estudos |...]
Além disso, a crescente necessidade de se lidar com desigualda-
des regionais, controlando-as ou reduzindo-as, impulsionou em
grande parte os estudos na area.

O estudo da diferenciacio espacial e das inter-relacdes de areas que estdo
inseridas em um sistema nacional de regides, onde se enfrenta o problema de
recursos escassos (distribuidos desigualmente no espaco e imperfeitamente
moveis), é chamado Economia Regional (Dubey, 1977). Haddad (1989, p. 48)
explica que essa definicao faz com que a economia regional tenha o papel de
analisar o fendmeno espacial como um processo que vise a alocacéo eficiente
dos recursos. Outra contribuicio de Dubey (1977) foi a de apontar como
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principal fator de estudo da economia regional as politicas de planejamento,
cujo objetivo era abrandar os problemas sociais criados pelas disparidades
regionais.

Outros autores também conceituaram economia regional. Hoover Jr. (1970,
como citado em Nasser, 2000, p. 148) a visualiza como um campo de estudo
da economia espacial, em que ha a preocupacao de estudar a localizacao de
determinada atividade econdmica em detrimento de outras — “o que” esta
“onde” e “por qué”. Nesse contexto, Ferreira (1989, p. 47) divide a economia
espacial em duas abordagens: locacional — que esta relacionada as decisoes
dos agentes economicos de onde localizar uma unidade economica, visando
maximizar o lucro ou minimizar os custos; e regional — que tem uma preo-
cupacdo com agrupamentos das atividades economicas, sociais, politicas e
administrativas.

A distribuicao desigual dos mercados, dos recursos e das producoes no
espaco, proporcionarao avancos ou estagnacoes nas regioes. Essa situacao ga-
nhou importancia, pois as regides de exploracoes pioneiras deverdo ter dife-
renciais de crescimento, se comparada a regides pouco ou nada exploradas,
levando assim ao surgimento de desigualdades.

Souza (1981) traz uma gama de campos de estudos abrangidos pela eco-
nomia regional, possibilitando a visdo da importancia dessa area para a gera-
cao de resultados positivos para o crescimento saudavel de uma regiao. A
Economia Regional compreende: a introducao do elemento espaco na analise
econdmica; o estudo de problemas localizados e que envolvem separacao es-
pacial; os meios de comunicacio entre dois ou mais centros urbanos; o pro-
blema do emprego rural e urbano; as financas municipais e regionais; o apro-
veitamento racional dos recursos naturais locais; os impactos de investimentos
em determinadas industrias sobre o emprego, as demais atividades indus-
triais, as financas publicas, etc.

Krugman (1991) também ressalta a importancia da economia regional, de
forma que esta veio a ser um instrumento para a economia internacional.
Como exemplo, ele cita a formacdo de blocos econdmicos, em que os paises
se tornam regioes a serem analisadas entre si.

Segundo Mills e Nijkamp (1986, p. 3), a economia regional iniciou como
uma analogia a economia em geral. Mas, com o decorrer do tempo, a econo-
mia regional passou a enfatizar caracteristicas endogenas do espaco geografico
e suas implicacdes para a evolucdo do sistema econdmico. “A economia regio-
nal, por sua vez, desenvolveu-se mais voltada para a inter-relacao de agentes
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e fatores dentro de uma determinada regido, anteriormente recortada, com
o objetivo de avaliar todas as caracteristicas dessa regidao” (Nasser, 2000,
p. 149). Esse “recorte” das regides foi enfatizado por Guimaraes (1997, p. 473),
o qual discorria que as especificidades das regioes sao elementos importantes
no estudo econdmico regional. As divisdes administrativas, na maioria das
vezes, ndo sdo satisfatorias. Os recortes, com base em caracteristicas definidas,
propoem melhores resultados para uma analise regional.

A economia regional passou a ganhar seu espaco, mas, durante certo tem-
po, os problemas de escalas nacionais — inflacdo, crescimento agregado, en-
tre outros —, conforme citou Richardson (1975, p. 18), vieram a ser priorida-
des no contexto econdomico. Mas devido as emergéncias dos problemas
regionais ou até mesmo a solucdo dos outros que foram apontados, aumen-
tou-se a preocupacao com as questoes regionais. Na década de 1990, os estu-
dos e as discussoes sobre economia regional retornaram.

A partir de entdo, a economia regional apresentou, e ainda apresenta, gran-
des evolucdes, ganhando destaque como instrumento importante para con-
cepcoes de politicas que levam a reducio das desigualdades. E necessario
destacar que nao s6 as desigualdades regionais e a localizacao dos agentes
econdmicos sao os campos de estudo da Economia Regional, mas o desenvol-
vimento das cidades, o efeito das migracdes sobre as regides, a estrutura pro-
dutiva das empresas e a construcdo de politicas com énfases regionais sio
também dreas importantes abordadas por essa disciplina. Alguns desses enfo-
ques serdo retratados no decorrer da pesquisa de forma a serem bases para a
explicacao das disparidades regionais no estado do Amazonas.

Frequentemente sdo discutidos problemas (desemprego, inflacio etc.) que,
mesmo sendo de ordem econdmica, tém suas causas ligadas a dreas como a
social, a cultural, a estrutural, além de se considerar sua localizacao espacial.
“Nao ha questoes exclusivamente economicas; poucas haverd que sejam ex-
clusivamente sociais. Nao ha um espaco economico que o seja isoladamente.
O proprio espaco social, se isolado, seria demasiado restritivo” (Lopes, 2001,
p. 17). Por esse motivo, o autor evidencia a importancia de se utilizar a ex-
pressdo Analise Regional em vez de Economia Regional, dando assim maior
abrangéncia ao tema e descartando a visao restrita de que todos os pontos
abordados pelo assunto sao sempre de aspectos economicos.

Considerando nao s6 o aspecto da andlise, mas também formulacoes de
juizo de valor, definicoes de linhas de acao e estratégias de politicas regionais
que propdem o desenvolvimento, o Desenvolvimento Regional surge como
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uma expressdo que tem ganhado destaque por sua caracteristica globalizante
e relevante para se entender o propésito da Economia Regional.

1.2 Desenvolvimento regional

Ao se tratar de desenvolvimento, é preciso, inicialmente, distingui-lo do
conceito de crescimento economico, ja que, frequentemente, esses temas se
confundem. Embora seus significados sejam distintos, eles ndo se excluem.
Conforme Perroux (1963) enfatizou, o desenvolvimento engloba e sustenta o
crescimento.

Haddad (1999), ao tratar da questao do desenvolvimento regional, tam-
bém aborda a diferenciacao de tais conceitos. Segundo o autor:

Para delimitar a concepgdo fundamental de um processo de desenvolvimen-
to regional, é preciso, desde o inicio, distingui-la do mero processo de cres-
cimento econdmico. A localizacdo e a implantagdo de novas atividades eco-
némicas numa regido podem elevar os seus niveis de producéo, de renda e
de emprego a um ritmo mais intenso do que o crescimento de sua popula-
céo, sem que, entretanto, ocorra um processo de desenvolvimento econémi-
co e social (Haddad, 1999, p. 9).

Outra contribuicao para o conceito foi a de Dufour (1973, como citado em
Lopes, 2001, p. 142), o qual diferiu crescimento de desenvolvimento quando
apontou que o crescimento é material, quantitativo e objetivo, “mas o desen-
volvimento pressupde alcance de fins que transcendem o econdomico, que
servem a justica, ou a independéncia, ou a cultura, ou mais sinteticamente a
qualidade de vida, a felicidade”.

Na maioria das vezes, o desenvolvimento estara atrelado ao desempenho
economico. Utilizar-se de indicadores de crescimento do PIB (Produto Inter-
no Bruto), da renda per capita e do volume de investimentos, por exemplo,
propoe a andlise do desenvolvimento de forma quantitativa. Porém, deve-se
entender que o desenvolvimento abrange diversas areas além da economica,
sendo elas a social, a cultural, a politica, entre tantas outras.

Lamas (2004, p. 11) faz referéncia a alguns indicadores de outras dreas que
ndo a econdmica, os quais devem fazer parte do processo de analise do desen-
volvimento de determinada regiao. Os de carater social englobam a alimenta-
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¢do, a saude, a habitacdo, o emprego, a participacido e as desigualdades de
rendimento. Ja os de carater cultural, a educacéo, a ciéncia, a tecnologia, ati-
vidades culturais e a comunicacio.

Furtado (1982, p. 149) também apoia a ideia do desenvolvimento como
um processo que eleva o nivel social e cultural de uma sociedade — Furtado
néo despreza o fator econdmico, mas acredita que ele é imprescindivel para o
crescimento econdmico, porém nao suficiente para gerar desenvolvimento.

Lopes (2001) completa que uma sociedade nao pode se denominar desen-
volvida se apresenta opressao, desigualdades e é exploradora de recursos
alheios para o seu sustento, mesmo que resida em uma regiao rica. Essa per-
cepcao poe em pauta o desenvolvimento sustentavel (em que o bem-estar no
qual se vive hoje nao arrisca o bem-estar futuro), utilizando de maneira cons-
ciente cada recurso de forma que esses venham oferecer oportunidades as

geracoes futuras.

Essas concepcodes sobre o desenvolvimento sao consideradas também para
definir o desenvolvimento regional. Como Lopes (2001) salienta, o desenvol-
vimento regional assenta-se em conceitos de desenvolvimento, e nao de cres-
cimento. Ainda segundo o autor, o desenvolvimento sera o meio que influen-
ciard a criacdo de politicas e planos que proporcionem solucdes de problemas
tanto em escala nacional — em que a execucao de politicas socioecondmicas
é extremamente dificil — como em dimensao regional, ja que rara sera a na-
cdo cuja existéncia de regides-problema seja nula.

Ha uma espécie de visao de distingao entre os tipos de desenvolvimento,
em que uma hierarquia formada demonstra a importancia de cada um. Po-
rém, vale ressaltar o pensamento de Lopes (1979, como citado em Lopes,
2001): “[...] como na realidade tem de ser visto, desenvolvimento e desenvol-
vimento regional sao apenas uma e a mesma coisa: todo o desenvolvimento
tem de ser desenvolvimento regional”.

Um dos problemas mais encontrados no ambito do desenvolvimento é o
planejamento desenvolvido em nivel global, muitas vezes nao ocorrendo uma
integracéo setorial-global. Isso demonstra que muitas politicas de desenvolvi-
mento sdo elaboradas pensando-se de forma global, ndo levando em conta as
caracteristicas que cada regido possui. Devido a isso, a preocupacido sobre
como elaborar planos que abranjam as diversidades espaciais existentes é um
dos interesses do desenvolvimento regional.

A visao cada vez menos isolada das regides e a abordagem dos problemas de
forma disciplinar e fechada, assim como os problemas operacionais (analise,
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politica e planejamento) séo os principais pontos que o desenvolvimento regio-
nal busca minimizar na atualidade.

Se ser desenvolvido ¢ ter acesso a bens e servicos basicos e a oportunidades
de forma igualitaria, entdo é necessario que o desenvolvimento regional atue
sempre que houver assimetrias nesse ambiente por meio de politicas e plane-
jamento que contribuam para minimizar as disparidades encontradas.

1.3 Desigualdades regionais

Polese (1998) descreveu: “Los frutos del desarrollo econémico no se distribu-
yen de manera igual sobre el territorio nacional. Se observan en todos los paises
disparidades economicas entre las regiones”. O autor remete ao desenvolvimento
econdmico como proporcionador de grandes beneficios para determinado
pais, porém esses beneficios nao sao distribuidos de igual forma ao longo de
todo o territorio nacional, o que acaba gerando disparidades.

O Brasil é sobremaneira um pais detentor de grandes desigualdades. A sua
dimensao espacial, colonizacao, condicdes do solo, entre tantos outros, sio
fatores que contribuem para as desigualdades em variados aspectos. “A pro-
pensdo a uniformizacao estimulada por sistemas legal e politicos comuns,
uma mesma lingua e o livre transito de pessoas e mercadorias nao foram sufi-
cientes para eliminar a grande diversidade econdmica gerada dentro do terri-

torio nacional” (Rands, 2011, p. 1).

Em termos de estudos sobre a questao regional, o pais teve uma base te6-
rica ndo ortodoxa. Com o evoluir da Teoria Economica, os estudos sobre
desigualdades também cresceram de forma a reinterpretar suas origens. Por
muito tempo as desigualdades foram explicadas levando em conta as falhas
de mercado (atualmente ainda ha esse tipo de explicacao por parte de alguns
estudiosos), ja que essas distorcoes contribuem de grande maneira para a ge-
racdo de desigualdades.

A origem e o aumento das desigualdades regionais no Brasil estdo grande-
mente relacionados com a evolucao do modo de producao capitalista. Para
alguns estudiosos, a expansido cafeeira marcou o inicio das disparidades re-
gionais e hoje essas disparidades estao associadas as distintas alocacoes das
atividades economicas e a expansdo industrial de forma concentrada (nao
atingindo certas regides). Furtado (1989) defende que desde o processo de
colonizacao as desigualdades sao reais. Moldando de diferentes formas as re-
gides, algumas acabaram se atrasando perante as que apresentavam avancos.
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Diniz (2001) complementa que a formacao de economias regionais — acu-
car no Nordeste, ouro em Minas Gerais, algodao no Maranhao, madeira e
mate no Parana, borracha na Amazonia e café no Sudeste — voltadas para o
mercador exterior e de escassa integracdo nacional — marcaram ainda mais as
desigualdades regionais. Conforme Cano (1977), essas condicodes historicas e
0 processo de concentracdo econdmica regional provocaram dessemelhanca
nos niveis de renda percapita e de condicoes de vida entre as regioes brasilei-
ras. Porém, ao contrario de Diniz, o autor acredita que as experiéncias expor-
tadoras nao provocaram desigualdades regionais, ja que foram concentradas
em regioes relativamente isoladas. Segundo ele, as desigualdades surgiram
somente no inicio do processo de industrializacao do Brasil (1880 a 1930),
devido a dinamica diferenciada das regioes.

O crescimento centralizado em apenas alguns lugares acaba condenando
outros a estagnacao e ao desperdicio de fatores produtivos. Além dessa dina-
mica desigual, acrescentam-se as desigualdades de acesso a servicos puiblicos
de qualidade, reforcando as injusticas e enfraquecendo as perspectivas de de-
senvolvimento das regides com fragil base economica (Politica Nacional de
Desenvolvimento Regional — PNDR).

Dentre essas hipoteses que buscam explicar a origem da desigualdade, sur-
ge a teoria do capital humano. Ao contrario da visdo estruturalista, em que a
desigualdade surge devido ao atraso industrial, essa teoria esclarece que as
diferentes classes sociais provocaram a desigualdade durante o processo de
povoamento das regides. Rands (2011) apresenta que algumas situacdes no
decorrer do processo de povoamento do Brasil, periodo em que as producoes
agricolas voltadas para o exterior comecam a surgir, fizeram com que as re-
gides Norte e Nordeste acolhessem pessoas sem nenhuma ou pequena quali-
ficacao, enquanto as regioes Sudeste e Sul abrigassem individuos com melho-
res qualificacoes.

Sendo assim, a Regiao Norte, assim como o Nordeste, é uma das regides
que apresentam maiores desigualdades. O estado do Amazonas é o segundo
Estado da regido com o maior indice de desigualdade’.

O Amazonas, assim como qualquer Estado brasileiro, possui desigualda-
des em seu interior. Cada municipio possui caracteristicas préprias que ditam
seu desempenho. A maioria dos municipios amazonenses, se comparados
com a capital Manaus, é pouco desenvolvida. As disparidades estdo presentes

1 Dados do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Monteiro, 2014).
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ao longo de todo o estado e isso pode ser visto de melhor maneira na analise
dos indices de desenvolvimento (indices socioecondmicos e de qualidade de
vida) de cada um desses municipios.

Dentre os diversos fatores que contribuem para o aumento das desigualda-
des, a mobilidade (meios e vias de transportes) ganha destaque na regido ama-
zonense. O vasto territorio do estado do Amazonas, de geografia peculiar (onde
as estradas sao formadas por rios), acaba influenciando as disparidades entre os
municipios amazonenses. Ha, ainda, pouca integracdo entre eles, na maior par-
te devido as distancias entre si.

No seu aspecto econdmico, 0 Amazonas divide-se em municipios agricolas
ou extrativistas e uma capital que abrange um polo industrial, sendo assim a
maior detentora de atividades econdmicas. Essas diferentes realidades impac-
tam diretamente o processo de desenvolvimento do estado.

As desigualdades presentes em cada municipio devem ser vistas de forma
focada para que os meios necessarios sejam criados para eliminar os pontos
que estdo provocando essas disparidades. “Para focalizar adequadamente as
perspectivas de se atenuarem as desigualdades regionais de desenvolvimento
no Brasil, é preciso mapear as suas dreas (municipios e regioes) com maior ou
menor potencial de desenvolvimento” (Barreto, 2010, p. 27).

O processo de desenvolvimento de uma Regido ou de um municipio, que lhe
permite superar os seus problemas sociais e mobilizar suas potencialidades
econdmicas, depende de sua capacidade endégena de organizacéo social e

politica para modelar o seu préprio futuro (Haddad, 2007, p. 312).

A execucdo de um processo que diminua essas desigualdades é um desafio
ndo so6 para 0 Amazonas, mas para todo o restante do pais. A visao restrita de
cada lugar deve ganhar espaco para assim atingir os problemas em seu foco de
origem.

Seja pela escravidao abolida tardiamente, a ma distribuicao da terra, os
padroes insatisfatérios de educacdo e satude da populacao, as desigualdades
existem e precisam ser eliminadas, ja que elas acabam frustrando as oportuni-
dades de desenvolvimento regional. Hoje a criacdo de politicas que atinja de
forma eficaz esses problemas regionais é o projeto principal para eliminar as
desigualdades e promover o desenvolvimento (Galvao, 2007).
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METODOLOGIA DA PESQUISA

Esta secao discutird os procedimentos metodolégicos a serem utilizados na
elaboracdo da pesquisa (primeira secéo), incluindo o modelo estatistico usado
para a analise dos dados (segunda secdo). Posteriormente, na terceira secéo,
sera mostrado um pouco da caracteristica econdmica do estado e a forma
como este esta dividido por mesorregioes.

2.1 Consideracoes metodoldgicas

Apesar de o estado do Amazonas compreender o universo da pesquisa, as
analises serdo focalizadas nas mesorregides amazonenses, divididas em: Me-
sorregido Centro, Mesorregidao Norte, Mesorregiao Sudoeste e Mesorregiao
Sul. Ao todo, sdo 62 municipios que compoem o estado, porém, como alguns
dados censitarios nido estavam disponiveis para os municipios de Eirunepé,
Boca do Acre e Boa Vista do Ramos, estes ndo fardo parte da analise.

Buscando analisar o processo de desenvolvimento que ocorre no estado do
Amazonas, serdo utilizados dez indicadores, compostos por 16 variaveis —
inspiradas por Tavares (2008), que utilizou essas variaveis para a analise de
desenvolvimento da Regiao Sul do Brasil — que abrangem diversas areas res-
ponsaveis pelo desempenho socioeconémico do estado:

a) Infraestrutura: percentual de domicilios com abastecimento de agua ligado
a rede geral,percentual de domicilios com esgoto ligado a rede geral e percen-
tual de domicilios com coleta de lixo.

b) Educacao: percentual da populacao de 18 anos ou mais com fundamental
completo e percentual de professores do ensino fundamental com curso su-
perior.

¢) Insercdo urbana: percentual de domicilios urbanos.

d) Qualidade de vida: IDH-M (Indice de Desenvolvimento Humano Muni-
cipal).

e) Renda: renda per capita.
f) Populacao: ntumero de habitantes.

g) Financas publicas: percentual de despesas correntes em relacao as despe-
sas totais, receita de Fundo de Participacao dos Municipios (FPM) per capita,
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receita de Imposto sobre Servicos (ISS) per capita e receita de Imposto sobre
a Circulacao de Mercadorias e Servicos (ICMS) per capita.

h) Localizacao: distancia do municipio até a capital do estado.
i) Desigualdade: Indice de Theil*.

j) Identidade local: percentual da populacdo nascida no municipio.

A coleta dos dados é do tipo secundaria e foi feita na base de dados do
IBGE para o ano censitario de 2010. Apenas os dados relativos as despesas dos
municipios, que foram localizados na base de dados do site da Secretaria do
Tesouro Nacional (STN); o percentual de professores com nivel superior, que
foi apurado pelo site do observatério do Plano Nacional de Educacao (PNE);
e os dados do indice de Theil, coleta de lixo e abastecimento de dgua (retira-
dos do Atlas de Desenvolvimento Humano — ADH) nio foram retirados da
base do IBGE. O tratamento desses dados se deu com o software estatistico
Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) versao 24.0 e os resultados
obtidos estao dispostos em tabelas.

2.1.1 O modelo utilizado

A pesquisa utilizara a analise estatistica multivariada, empregando a anali-
se de componentes principais as variaveis apontadas anteriormente, de forma
que as desigualdades nas mesorregioes amazonenses possam ser visualizadas.

A analise multivariada é uma analise exploratéria de dados, prestando-se a
gerar hipoteses sobre e a respeito destes. Escofier e Pagés (1992, como citado
em Tavares, 2008), aprovam sua utilizacdo no tratamento de grandes con-
juntos de informacoes. Simdes (2005) complementa que o emprego dessa
técnica ja é comum em estudos sobre economia regional, principalmente no
que diz respeito a desigualdades regionais.

A anilise multivariada atende a varios métodos, cada um com finalidades
bem distintas entre si. Moita (2004) destaca que, quando o interesse é verifi-
car como as amostras se relacionam, ou seja, quanto estas sio semelhantes

2 Mede a desigualdade na distribuicao de individuos segundo a renda domiciliar per capita, excluidos aqueles
com renda domiciliar per capita nula. E o logaritmo da razao entre as médias aritmética e geométrica da
renda domiciliar per capita dos individuos, sendo nulo quando nao existir desigualdade de renda entre eles
e tendente ao infinito quando a desigualdade tender ao maximo (IBGE).
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segundo as variaveis utilizadas no trabalho, dois métodos podem ser utiliza-
dos: a analise por agrupamento hierarquico e a analise por componentes prin-
cipais. Buscando delimitar os dados obtidos e optando pela técnica mais anti-
ga, escolheu-se a analise por componentes principais como o método
estatistico a ser utilizado nesta pesquisa.

Alguns trabalhos sobre desigualdade (Kageyama & Leone, 1999; Lemos
et al., 2001;Crocco et al., 2003; Tavares, 2008) utilizam a analise multiva-
riada, especificamente do uso das componentes principais, como técnica es-
tatistica para tratamento dos dados coletados.

2.1.1.1 Analise de componentes principais

De acordo com Mingoti (2005, como citado em Tavares, 2008), a técnica
de andlise de componentes principais, introduzida por Pearson (1901), visa
explicar a estrutura de variancia e covariancia de um vetor, com p-variaveis
aleatodrias, por meio da construcdo de combinacoes lineares das variaveis ori-
ginais. Isso quer dizer que componentes principais nada mais sio que um
conjunto formado a partir da combinacdo dessas variaveis. Os componentes
carregam informacdes de cada variavel, porém, nos componentes principais,
cada variavel tem estabelecida sua importancia ou peso.

A proposta de utilizar essa ferramenta para analisar o desenvolvimento no
interior do Amazonas se deve ao uso de uma quantidade considerada de va-
riaveis e do grande nimero de municipios que o estado possui. Dessa forma,
reduzir o numero de variaveis para em troca ter apenas os componentes prin-
cipais € um método para simplificar a analise e se ater as informacoes mais
importantes. Além disso, realizar a andlise utilizando essa técnica em vez de
estudar apenas as varidveis originais remete ao que Moita (2004, p. 9-10)
descreveu:

[...] as componentes principais sdo ortogonais entre si. Deste mo-
do, cada componente principal traz uma informacéo estatistica di-
ferente das outras. [...] as varidveis originais tém a mesma impor-
tancia estatistica, enquanto que as componentes principais tém
importancia estatistica decrescente. Ou seja, as primeiras compo-
nentes principais sdo tdomais importantes que podemos até des-
prezar as demais.

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
12 doi:10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.58-101



Diferenciais de desenvolvimento das mesorregides do estado do Amazonas: uma andlise multivariada,
Diogo Del Fiori, Saloméo Franco Neves, Priscila Macédo Pereira, Mauro Thury de Vieira Sa

Na analise multivariada utilizando os componentes principais é necessario
escolher um método que determine quantos componentes serao considerados
para a pesquisa. Para atender tal requisito, escolhe-se o método do percentual
de variabilidade do total explicado, em que o que é observado ¢ a tabela de
variancia explicada de cada componente. Segundo Alves e Souza (2007, p. 5),
“se 0 numero de componentes principais for muito pequeno pode haver uma
reducéo exagerada da dimensionalidade e muita informacao pode ser perdi-
da. Se for grande, pode ndo atender aos objetivos de reducao”. Tendo essa
premissa como base, o percentual escolhido para a analise serd um valor em
torno de 50%.

Com a obtencao dos componentes principais escolhidos com base na va-
riabilidade, tem-se como finalidade construir um ranking com os municipios
de acordo com o seu escore, definido, de acordo com Tavares (2008, p. 60),
da seguinte forma:

Escore do Municipio = (1° elemento do autovetor da 1% variavel) (Z* da 1*
variavel) + (2° elemento do autovetor da 2 variavel)
(Z* da 2? variavel) + (3° elemento do autovetor da 3?
variavel) (Z* da 32 variavel) + (16° elemento do auto-
vetor da 162 variavel) (Z* da 16* variavel)

Ap6s criar esse ranking de escores, buscar-se-a, por meio dos componentes
principais de cada mesorregido amazonica, criar indices de acordo com as
caracteristicas dos componentes, demonstrando os distintos niveis de desen-
volvimento ou até mesmo as desigualdades existentes entre essas mesorre-
gides (seja na renda per capita, urbanizacao ou educacao). Sera utilizada a
versao teste do software SPSS para realizar toda a analise estatistica, ja que este
programa ¢ de alto custo e nao esta disponivel para a universidade.

O estado do Amazonas e suas mesorregioes

O estado do Amazonas ¢ o maior estado brasileiro, composto por 62 mu-
nicipios. Sua economia baseia-se em atividades como o extrativismo, a mine-
racao, a industria e a pesca. A capital, Manaus, possui um dos mais impor-
tantes parques industriais, meio de maior provimento de desenvolvimento
para a regiao. Porém, ainda é bastante pequena a propagacao desse desenvol-
vimento para o interior do estado, o qual possui uma estrutura produtiva
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bastante rudimentar — ainda que haja uma busca pelo desenvolvimento da
agroindustria, da bioindustria e de outras potencialidades locais.

Segundo o IBGE, a divisdo do Brasil em mesorregioes foi definida de acor-
do com as seguintes dimensoes: “o processo social como determinante, o qua-
dro natural como condicionante e a rede de comunicacao e de lugares como
elemento da articulacao espacial”.

O estado do Amazonas divide-se em quatro mesorregioes, sendo elas a
Mesorregiao Norte, a Mesorregidao Sudeste, a Mesorregiao Centro e a Mesorre-
gidao Sul. As microrregides e 0os municipios compostos por essas mesorregioes
estao dispostos conforme o Quadro 1. A Figura 1 apresenta a divisiao dessas
mesorregioes ao longo do territério amazonense.

Quadro 1

Composicao das mesorregides do estado do Amazonas

MESORREGIAO  MICRORREGIAO MUNICIPIOS

Rio Negro

Japura

Alto Solimoes

Jurud
Tefé
Coari

Manaus

Rio Preto da Eva
ltacoatiara

Parintins

Boca do Acre
Purus

Madeira

Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados do IBGE.
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Figura 1
Divisdao do estado do Amazonas em mesorregides

Fonte: Site Baixar Mapas®.

Essas mesorregioes se diferem nao so6 nos aspectos apontados pelo IBGE,
mas ha um conjunto de fatores que as tornam diferentes tanto entre si como
interiormente. Essas diferencas siao as chamadas desigualdades, presentes nas
mais variadas areas — saude, educacio, renda, distancia da capital etc.

3

ANALISE DE DADOS E RESULTADOS

Este capitulo primeiramente abordara uma analise geral, feita a partir da
observacao dos dados obtidos junto as fontes principais para todo o estado do

3 Disponivel em: http://goo.gl/OdQURw. Acesso em: 20 jul. 2016.
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Amazonas. Em todas as variaveis escolhidas para a analise, serdo definidos os
valores minimos, maximos e a média, para assim se ter a no¢cao do desempe-
nho de cada area avaliada (indicadores).

A segunda secdo do capitulo analisara os diferentes niveis de desenvolvi-
mento tanto de forma abrangente (todo o estado) como também por mesorre-
gido. Essa etapa se fara pela analise de componentes principais, técnica esta-
tistica escolhida para o estudo.

3.1 Anélise geral dos municipios do estado do Amazonas

De forma geral, os municipios do Amazonas, quando avaliados de acordo
com as varidveis escolhidas para o ano de 2010 (ver Tabela 1), apresentaram
um bom desempenho em suas financas publicas, principalmente no que diz
respeito as arrecadacoes. Como grande parte dos municipios é relativamente
menor, com média de 57.757 habitantes, sendo 7.326 a menor populacao
encontrada, esses tornam-se mais dependentes do repasse do FPM. O aspecto
negativo das financas municipais é que a maior parte das despesas é de natu-
reza corrente, o que significa que, em média, 86,42% das arrecadacdes sao
gastas com despesas de custeio, fazendo com que poucos investimentos sejam
realizados no préprio municipio.

Quanto a infraestrutura desses municipios, é razoavel o percentual da po-
pulacdo que possui residéncia com abastecimento de agua ligado a rede geral
(58,17%); da mesma forma, a rede de esgoto ligada a rede geral tem percen-
tual semelhante (51,39%), o que pode caracterizar que metade da populacao
amazonense utiliza a fossa séptica em sua residéncia. Porém, quanto a coleta
de lixo, os resultados foram superiores, apresentando uma média elevada
(80,79%) de habitantes que possuem coleta de lixo em sua residéncia.

Os valores encontrados para a renda per capita e o IDH-M dos municipios
do Amazonas sao bem baixos, caracteristica da Regido Norte do pais, que, de-
pois do Nordeste, apresenta as maiores desigualdades (IBGE). Em média,
a renda per capita dos municipios amazonenses ¢ de apenas R$ 252,16.
O IDH-M tem como média o valor de 0,56, que, segundo o Programa das Na-
¢oes Unidas para o Desenvolvimento (Pnud), esta na faixa de valores baixos.

A geografia do Amazonas chama a atencao por ser um estado amplo e por
praticamente nao possuir estradas, sendo o rio o meio mais comum de inter-
ligacao entre os municipios. Analisando a distancia fluvial dos municipios
para Manaus, o municipio mais distante (Labrea) fica a 7.495 km da capital.
Em média, os municipios estao bem distantes de Manaus (885,85 km).
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Quanto as caracteristicas encontradas na populacio desses municipios, ve-
rifica-se que a média de habitantes que residem no municipio de sua origem é
de 84,29%, porém ha situacdes em que menos da metade dos habitantes reside
no municipio em que nasceu, como € o caso de Presidente Figueiredo (33,34%)
e Apui (46,52%). O Indice de Theil, que é o indice utilizado nesta pesquisa
para avaliar o grau de desigualdade, tem média de 0,67. Esse valor representa
uma elevada concentracao de renda para os municipios amazonenses.

Tabela 1

Andlise descritiva das varidveis para os municipios amazonenses
(2010)

Fonte: Elaborada pelos autores com base nos dados coletados (IBGE, STN, PNE,
ADH, 2010).
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O percentual de domicilios urbanos nos municipios é de 56,65%, em mé-
dia, representando que ainda ha grande niamero de domicilios rurais. Como
grande parte da economia desses municipios é baseada na agricultura, no
extrativismo e na pesca, muitos ainda tém suas moradias localizadas em areas
rurais.

Quando se trata da educacao, os indicadores para os municipios do estado
do Amazonas nao sao promissores. Apenas 35,89% (média) dos adultos maio-
res de 18 anos sdo alfabetizados, ou seja, mais da metade da populacao de
um municipio do Amazonas nao sabe ler e escrever. Da mesma forma, quando
se analisa o percentual de professores do ensino fundamental que possuem
nivel superior, outro ponto negativo é observado: em média, apenas 55,65%
deles possuem graduacao. Com base no resultado constatado por esses dois
indicadores, percebe-se claramente a necessidade de investimentos em educa-
¢@o nos municipios do Amazonas. Como a maior parte dos profissionais esta
nas capitais e regioes metropolitanas, faz-se necessario politicas que nivelem
as condicoes desses profissionais em todo o estado, de forma a evitar a con-
centracdo de professores mais qualificados na capital e nos maiores munici-
pios. Além disso, torna-se imprescindivel a criacdo de incentivos na area da
educacido a populacdo adulta que ainda nao ¢ alfabetizada.

3.1 Anélise de componentes principais

A analise multivariada, utilizando-se da técnica de componentes princi-
pais, sera descrita a seguir, primeiramente para o estado do Amazonas e pos-
teriormente para suas mesorregioes. Como ja foi descrito, o percentual de
variabilidade do total explicado estara em torno de 50%, significando que a
escolha dos componentes terminara quando esse valor ou um valor proximo
a este for atingido.

a) Estado do Amazonas

A analise estatistica elaborada pelo software SPSS, utilizando as técnicas de
componentes principais, retornou como percentual de variancia a Tabela 2.
Essa tabela apresenta os valores de cada um dos autovalores que correspon-
dem aos coeficientes associados as variaveis dos 16 componentes principais.
Quanto maior a variancia explicada, mais importancia esse componente tera
para a analise.
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A variancia explicada dos componentes 1 e 2 somam aproximadamente
49,09%. Assim, esses serdao os dois componentes escolhidos, pelo critério da
variabilidade, para a analise. Feito isso, o proximo passo é verificar a matriz
de coeficientes principais, em que serd dado o valor de importancia de cada
variavel em cada componente.

Tabela 2
Total da variancia explicada para os componentes principais (2010)

Variancia explicada (%) Variancia explicada (%)

Com‘poper}tes Com‘po‘neqtes
principais Individual Acumulada principais Individual Acumulada

1 36,028 36,028 9 3,058 91,871
2 13,056 49,084 10 2,573 94,443
3 9,76 58,844 1" 2,109 96,553
4 9,168 68,012 12 1,701 98,253
5 5,909 73,921 13 0,9 99,154
6 5,552 79,474 14 0,449 99,603
7 5,097 84,570 15 0,250 99,853
8 4,242 88,812 16 0,147 100

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

A Matriz de Coeficientes Principais (Tabela 3) permite observar que no
primeiro componente as variaveis que apresentam maiores valores sao, em
ordem decrescente, a renda per capita, o IDH-M, o percentual de adultos com
ensino fundamental completo, o abastecimento de agua e esgoto ligado a rede
geral, populacao total e domicilios urbanos. Os municipios que possuem altos
valores para essas varidveis certamente estardo entre os melhores no ranking
de escores que serd elaborado posteriormente.

As variaveis FPM e habitantes nascidos no municipio tém valores significa-
tivos, porém com sinal negativo, significando que os municipios que possuem
altos valores nessas variaveis ficardo como os piores colocados no ranking de
escores. O percentual de despesa corrente por despesa total, o ISS e ICMS per
capita, o percentual da populacao em domicilios com coleta de lixo, a distan-
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cia fluvial do municipio a capital, o Indice de Theil e o percentual de profes-
sores de educacdo basica que possuem ensino superior ndo sio relevantes
na andlise desse primeiro componente, pois possuem uma baixa variancia
(menor que 10%).

De acordo com as variaveis destacadas, percebe-se que elas se dividem em
quase todas as areas — renda, qualidade de vida, infraestrutura, insercao ur-
bana, educacio etc. Logo, esse primeiro componente correspondera ao Indice
de Desenvolvimento Amplo (IDA), definido por Tavares (2008, p. 74).

Tabela 3

Matriz de coeficientes principais — municipios do estado do
Amazonas (2010)

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.
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Com o indice definido para o primeiro componente, agora a analise se
orienta para o segundo. Fazendo a mesma analise, verifica-se que as variaveis
de maior importancia para o segundo componente sao o percentual de domi-
cilios urbanos (urbanizacio), o Indice de Theil (concentracio de renda) e a
distancia fluvial dos municipios até a capital. Embora os municipios sejam
possuidores de altos valores nas varidveis de Indice de Theil e distancia fluvial
(situacdo negativa), eles sao detentores de uma boa taxa de urbanizacao. Tava-
res (2008, p. 75) obteve semelhante andlise em sua pesquisa e denominou um
indice para essa situacao: Indice de Concentracao de Renda e Distanciamento
da Capital (ICRDC).

Quanto as variaveis que possuem valores altos e sinal negativo, elas infor-
mam que 0s municipios que tiverem maiores valores nessas variaveis serao
aqueles que ocuparao os piores lugares do ranking.

A Tabela 4 trata do ranking de escores para os municipios do Amazonas,
em que foram selecionados os dez maiores e os dez menores escores. Verifica-
-se que o municipio que ocupa o primeiro lugar no ranking de maior escore é
Manaus. A maior parte dos municipios mais bem posicionados no ranking,
precisamente 80%), pertence a Mesorregidao Centro; os 20% restantes se divi-
dem em um municipio da Mesorregido Sul e outro da Mesorregiao Sudeste.
Esses dez primeiros municipios sdo os que possuem maiores IDAs do esta-
do. Dessa forma, tal resultado ja aponta desigualdades, pois a Mesorregiao
Centro é detentora de maior desenvolvimento que as demais. Ao fazer parte
dessa mesorregiao, Manaus pode proporcionar mais facilmente avancos para
os municipios vizinhos, o que explica em parte o desenvolvimento desses.

Do lado contrario, os municipios que possuem os piores indices de desen-
volvimento estao localizados em maior parte na Mesorregiao Sudoeste e de-
pois na Mesorregiao Norte. O menor escore desse ranking foi do municipio de
Atalaia do Norte, no Sudoeste do Amazonas. O municipio de Careiro da Var-
zea, apesar de se localizar na mesorregiao que detém a maioria dos municipios
com bons indices de desenvolvimento, esta entre os municipios menos desen-
volvidos do estado. Essa analise aponta para desigualdades nao so entre as
mesorregides, mas também no interior dessas mesorregioes.
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Tabela 4
10 maiores e menores escores dos municipios amazonenses (2010)

- 1° componente

Maiores
escores

Centro Santo Anténio -0,89534
do I¢a
- Centro - e - _0'93581
Tele | Cenwo | 150021 Pauin LS oo
lacoatiara | Cenwo | 131802 Ipixuna | Sudoeste 102691
Centro Santa Isabel do -1,0312
Rio Negro
fenduba | Ceno | 12608 Jspurs L Nete -7
Centro Careiro da -1,16148
Varzea
Sul Sao Paulo de —1,23039
Olivenca
lepianga | Cenwo | 113077 kemersti | Sudoeste | -1.33023

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

Os municipios com os maiores escores do 2° componente (Tabela 5) repre-
sentam aqueles com maiores Indices de Concentracdo de Renda e de Distan-
ciamento da Capital (ICRDC), ja os de menores escores sdo os municipios
com melhor distribuicao de renda e mais proximos a capital.

Os municipios da Mesorregidao Sudoeste sdo a maioria no indice ICRDC,
porém o municipio de Ldbrea, da Mesorregiao Sul, ocupa o primeiro lugar
como o municipio de maior concentracdo de renda e mais distante de Ma-
naus. O menor escore, que nesse caso representa o municipio de melhor
distribuicao de renda e mais proximo de Manaus, é de Presidente Figueiredo.

Para os dois indices, a Mesorregiao Sudoeste apresenta os piores niveis de
desenvolvimento. Além de nao ter um bom desenvolvimento de forma con-
junta, essa mesorregiao possui grandes desigualdades e conta com uma gran-
de dificuldade, que é o distanciamento da capital do estado, algo que acaba
dificultando sua interligacdo economica e social.
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Tabela 5

10 maiores e menores escores dos municipios amazonenses (2010)
— 2° componente

Municipios Maiores Mesorregiao
escores

s O e D s
_ Sudoeste _ Apui _ -0,94894
_ Centro _ Anama _ -1,17034
_ Sudoeste _ Rio Preto da Eva _ —1,3269
_ Sudoeste _ Silves _ -1,40814
_ Sul _ Manaquiri _ -1,50714
_ Sudoeste _ Careiro _ —1,56485
_ Centro _ Caapiranga _ —1,64871
- Sul - Careiro da - —2,83863
Vérzea
- Sudoeste - Presidente - -3,30393
Figueiredo

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

b) Mesorregiao Centro

Dado o critério de variabilidade, foram escolhidos os dois primeiros com-
ponentes principais, os quais, juntos, explicam 53,61% da variabilidade dos
dados (Tabela 6).

A renda per capita, o IDH-M, o percentual de adultos com ensino funda-
mental completo, o abastecimento de dgua e esgoto ligado a rede geral, po-
pulacao total e domicilios urbanos sao as variaveis que apresentam maiores
valores no primeiro componente, de acordo com a Matriz de Coeficientes
Principais (Tabela 7). As variaveis de maior significancia para o segundo
componente sao o Indice de Theil (concentracio de renda) e a distancia flu-
vial dos municipios até a capital. Embora outras variaveis tenham bons valo-
res, essas duas se destacam.
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Tabela 6
Total da variancia explicada para os componentes principais (2010)

CarEaT Variancia explicada (%)
principais _ Acumulada
37,143
16,468
10,517
8,53
6,816
516

4,255
3,676
2,905
1,841
1,041
0,851
0,544
0,134
0,072
0,047

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

Percebe-se que as variaveis de maiores pesos, tanto para o primeiro como
para o segundo componente, sio semelhantes as encontradas na analise de
componentes para todo o estado do Amazonas (Tabela 3), por esse motivo os
indices para os componentes principais da Mesorregiao Centro serao os mes-
mos definidos para o Amazonas. Essa semelhanca se deve em grande parte
pelo fato de a Mesorregiao Centro abranger quase 50% dos municipios ama-
zonenses (30 de 62 municipios).
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Tabela 7
Matriz de coeficientes principais (2010) - Mesorregido Centro

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

O ranking de escores para os municipios da Mesorregido Centro amazo-
nense (Tabela 8) tem como municipios mais desenvolvidos (melhores IDAs)
Manaus, Presidente Figueiredo, Tefé, Itacoatiara e Parintins. Esses mesmos
municipios foram encontrados na analise geral (Tabela 4). Os cinco munici-
pios menos desenvolvidos sio Nhamunda, Uarini, Alvaraes, Beruri e Careiro
da Varzea.
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Tabela 8

Os 5 maiores e menores escores da Mesorregiao Centro (2010) —
1° componente

Municiios | Malores escores  Municipios | Menores escores

3,69976 -0,85034
1,37493 -0,90024
0,87084 -0,92826
0,86198 -1,14776
0,76317 -1,38589

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

Os municipios com os maiores escores do 2° componente (Tabela 9) repre-
sentam aqueles com maiores Indices de Concentracdo de Renda e de Distan-
ciamento da Capital; ja os de menores escores sao os municipios com melhor
distribuicdo de renda e mais proximos da capital. Tefé garantiu o primeiro
lugar como o municipio de maior concentracio de renda, com o Indice de
Theil igual a 0,70, e mais distante de Manaus, cerca de 630 km. O menor es-
core, que nesse caso representa o municipio de melhor distribui¢ao de renda
(Indice de Theil de 0,46) e mais proximo de Manaus, é o de Presidente Figuei-
redo (117 km).

Tabela 9

Os 5 maiores e menores escores da Mesorregiao Centro (2010) —
2° componente

Municipios | Maiores escores  Municipios | Menres escores

1,454 -0,94717
1,04727 ~1,08094
0,93332 -1,2388
0,90232 —1,84696
0,90228 -3,11311

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.
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¢) Mesorregiao Norte

Pelo critério de variabilidade, apenas o primeiro componente principal
foi escolhido, ja que este explica aproximadamente 40% da variabilidade dos
dados, conforme Tabela 10.

Tabela 10

Total da variancia explicada para os componentes principais (2010)

Componentes
principais _ Acumulada
39,841
33,831
18,346
4,185
3,796
2,33E-15
1,90E-15
1,67E-15
1,04E-15
1,03E-16
-2,36E-16
-4,00E-16
-9,17E-16
-1,33E-15
-2,41E-15

—5,75E-15

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

A partir da analise do componente escolhido (Tabela 11), verifica-se que as
variaveis com maiores pesos sdo, de forma decrescente, o percentual de despesa
corrente em relacdo a despesa total, o percentual da populacao adulta que pos-
sui nivel fundamental completo, a populacéo total, domicilios com coleta de
lixo, o IDH-M e o percentual de domicilios urbanos. Selecionando dentre essas
varidaveis as mais significantes — percentual de despesa corrente em relacio a
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despesa total e populacao adulta (apesar de o percentual da populacio adulta
que ¢ alfabetizada ter um valor relevante, ela nao fara parte do indice, pois o
indicador de educacao abrange também o percentual de professores de educa-
¢do basica com ensino superior, que para esse componente tem valor irrelevan-
te) —, cria-se o Indice de Nivel Populacional e Alocacao de Despesas (Inpad).

Os valores das variaveis ICMS e FPM per capita sao significativos, porém
com sinal negativo, explicando assim que os municipios de maiores Inpads,
por serem mais populosos, tém menores ICMS e FPM per capita. Os trés muni-
cipios que se destacaram como os mais populosos e que utilizam a maior parte
de seus recursos em despesas de custeio foram Sao Gabriel da Cachoeira, Novo
Airao e Barcelos (Tabela 12). Esses municipios acabam tendo poucos investi-
mentos (estradas, escolas, hospitais) por dedicarem poucos recursos para esses
fins devido ao alto custo de suas despesas correntes.

Tabela 11

Matriz de coeficientes principais (2010) — Mesorregido Norte

Indicadores

Componente 1
Despesa corrente/Despesa total (%)

ISS per capita

ICMS per capita

FPM per capita

Renda per capita

Populacdo em domicilios com dgua encanada (%)
Populagédo com rede geral de esgoto ou pluvial (%)
Populacdo em domicilios com coleta de lixo (%)
IDHM

Distancia fluvial do municipio a capital

Habitantes nascidos no municipio (%)

indice de Theil

Populacao total

Domicilios urbanos (%)

Pop. 18 anos ou mais com fundamental completo (%)

Professores Ed. Basica com ensino superior (%)

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.
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De forma contraria aos municipios que obtiveram os trés primeiros lugares
no ranking de escores, Marad, Santa Isabel do Rio Negro e Japura ficaram
nos trés ultimos lugares. Esses municipios sao menos populosos, mas tém
uma alocacdo melhor de suas despesas, conforme a Tabela 12.

Tabela 12

Os 3 maiores e menores escores da Mesorregidao Norte (2010) —
1° componente

Municipios | Msiores escores  Municipios | Menores escores.

1,34293 -0,308
0,75751 -0,54421
0,22813 -1,47636

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

d) Mesorregido Sudeste

Os dois primeiros componentes principais utilizados na analise foram es-
colhidos pelo critério da variabilidade. Juntos, eles explicam 59,95% dos da-
dos (ver Tabela 13).
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Tabela 13
Total da variancia explicada para os componentes principais (2010)

CemEeaes Variancia explicada (%)
principais _ Acumulada
38,905
19,044
13,777
8,793
5,822
3,504

3,417
2,575
1,526
1,322
0,743
0,325
0,187
0,062
-1,16E-15

-3,95E-15

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

As variaveis de maiores pesos do primeiro componente encontrado para a
Mesorregiao Sudoeste sao o IDH-M, o percentual de domicilios urbanos e a
renda per capita (Tabela 14). Outras variaveis possuem variancias acima de
10%), mas, quando analisadas em conjunto com as demais variaveis que com-
pdem o mesmo indicador, elas nao tém muita significancia para a formacao do
indice desse componente. No segundo componente, as varidveis que se desta-
cam sdo o Indice de Theil, ICMS e ISS per capita. O peso do percentual de
despesas também ¢ significativo, porém tem valor negativo, o que significa
que os municipios que farao parte do ranking de escores serdo os que pos-
suem menos despesas de custeio, o que proporciona maiores despesas com
investimento.
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Apo6s a analise feita, determina-se para o primeiro componente o Indice de
Qualidade de Vida e Urbanizacao (IQVU), e para o segundo, o Indice de Di-
namismo Economico e Concentracao de Renda (IDECR).

Os destaques para o IQVU da Mesorregiao Sudeste (Tabela 15) sdo os mu-
nicipios de Tabatinga, Carauari, Benjamin Constant e Fonte Boa. Os munici-
pios com piores escores para esse indice sio Tonantins, Ipixuna, Itamarati e
Atalaia do Norte. Municipios com maiores escores para esse indice possuem
bom IDH-M e renda per capita, o que caracteriza uma boa qualidade de vida.
Além disso, a insercdo urbana desses municipios é grande, o que caracteriza
que a vida na cidade é mais atrativa que no campo.

Tabela 14
Matriz de coeficientes principais (2010) — Mesorregido Sudoeste

Despesa corrente/Despesa total (%) -0,179
ISS per capita 0,19
ICMS per capita 0,249
FPM per capita 0,122
_ Renda per capita _ 0,152
Populagdo em domicilios com dgua encanada (%) 0,122
Populagdo com rede geral de esgoto ou pluvial (%) 0,154
Populacdo em domicilios com coleta de lixo (%) 0,058
Qualidade devida | IDH-M C o oo
_ Distancia fluvial do municipio a capital _ -0,014
_ Habitantes nascidos no municipio (%) _ -0,047
- indice de Theil - 0,259
_ Populacao total _ -0,123
_ Domicilios urbanos (%) _ 0,125
- Pop. 18 anos ou mais com fundamental completo (%) - -0,127
Professores Ed. Basica com ensino superior (%) -0,047

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.
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Tabela 15

Os 4 maiores e menores escores da Mesorregiao Sudoeste (2010) -
1° componente

Municipios | Maiores escores  Municipios | Menores escores

2,71812 -0,58651
1,08442 -0,60968
0,80962 -1,21413
0,52873 -1,33142

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

Quanto ao IDECR da Mesorregiao Sudeste (Tabela 16), os municipios de
[tamarati, Jurua, Envira e Jutal sao os destaques. Esses municipios possuem
boas arrecadacdes (ISS e ICMS) e investimentos, porém ha muita desigualda-
de devido a alta concentracdo de renda. Os municipios com piores escores
para esse indice sdo Tonantins, Ipixuna, Itamarati e Atalaia do Norte. Esses,
apesar de terem pouca dinamica econdmica, possuem indice de desigualdade
menor.

Tabela 16

Os 5 maiores e menores escores da Mesorregido Sudoeste (2010) -
2° componente

Municipios | Maiores escores  Municipios | Menres escores

2,65849 -0,66709
0,21311 -0,70044
0,34088 -1,31877
0,29786 -1,56186

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.
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e) Mesorregido Sul

Os dois primeiros componentes principais foram escolhidos pelo critério
da variabilidade. Juntos, eles explicam 56,45% da variabilidade dos dados,
conforme Tabela 17.

Tabela 17
Total da variancia explicada para os componentes principais (2010)

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

Observando os pesos das variaveis para o primeiro componente encontra-
do para a Mesorregido Sul, encontram-se o IDH-M e a renda per capita como
as variaveis mais significativas para a analise (Tabela 18). Outras variaveis
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possuem variancias acima de 10%, mas, quando analisadas em conjunto com
as demais variaveis que compdem o mesmo indicador, elas nao tém muita
significancia para a formacdo do indice desse componente. Dessa forma, o
indice criado para tal componente serd o Indice de Qualidade de Vida (IQV).

Para o segundo componente, as variaveis de maior peso sio o FPM e o
ICMS per capita. A populacdo total tem um peso consideravel para a anlise,
porém negativamente. Para esse componente cria-se o Indice de Dependéncia
Economica e Vulnerabilidade Demografica (IDEVD).

Tabela 18
Matriz de coeficientes principais (2010) — Mesorregiao Sul

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.
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Os municipios de melhores IQVs siao Humaita, Apui e Manicoré, ou seja,
sdo possuidores de um bom IDH-M e uma boa renda per capita (Tabela 19).
Esses sao os municipios com melhores niveis de desenvolvimento da Mesor-
regido Sul.

Tabela 19

Os maiores e menores escores da Mesorregiao Sul (2010) -
1° componente

Municipios Maiores escores Municipios Menores escores
Humaita (AM) 1,5872 Borba (AM) -0,37274
Apui (AM) 1,52016 Tapaua (AM) -1,05537
Manicoré (AM) 0,42532 Pauini (AM) -1,21151

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

Borba, Tapaud e Pauini sio os que possuem piores IDH-M e renda per
capita e, assim, sdo menos desenvolvidos. Conforme a Tabela 20, Apui, Canu-
tama e Pauini sio os municipios da Mesorregiao Sul que mais dependem do
repasse do fundo municipal, além de serem formadospor pequenas popula-
coes, expressando assim vulnerabilidade demografica (maiores IDEVDs). La-
brea, Borba e Manicoré sdo os municipios que nao dependem tanto dos repas-
ses e possuem melhor nivel demografico.

Nos indices analisados para cada uma das mesorregides amazonenses, per-
cebe-se que as disparidades nos escores dos municipios sempre estavam pre-
sentes, apontando assim suas dessemelhancas, mesmo fazendo parte de uma
mesma mesorregidao. Quando a analise foi feita para o estado do Amazonas,
o desenvolvimento ficou concentrado na Mesorregiao Centro. Entretanto, tal
situacdo nao denota que todos os municipios que compoem o centro do esta-
do sdo igualmente desenvolvidos. Os municipios que obtiveram maiores pe-
sos em suas variaveis “de desenvolvimento” sao tidos como os mais desenvol-
vidos do Amazonas, mas se fossem comparados com os municipios das regioes
Sul e Sudeste do Brasil seriam vistos como de pouquissimo desenvolvimento.
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Tabela 20
Os 3 maiores e menores escores da Mesorregiao Sul (2010) - 2°
componente
Municipios Maiores escores Municipios Menores escores
Apui (AM) 1,3355 Labrea (AM) -0,49633
Canutama (AM) 1,11331 Borba (AM) -1,4019
Pauini (AM) 0,65233 Manicoré (AM) -1,41079

Fonte: Elaborada pelos autores com o software SPSS.

Nesses indices avaliados, percebe-se que municipios préximos possuem
realidades bem diferentes e, ainda, os niveis de desenvolvimento criados para
as mesorregides nem sempre ocorrem com o bom desempenho do conjunto
das variaveis escolhidas para tal pesquisa (IDH-M, renda, urbanizacao, educa-
¢do etc.), mas sim de apenas algumas. Ha casos em que os indices sdo forma-
dos pelo bom desempenho de somente uma ou duas variaveis e, em algumas
vezes, ainda é acrescido de variaveis de mau desempenho (IDECR). Em outras
situacoes, o indice criado nem representa desenvolvimento, mas sim atraso
(IDEVD).

CONSIDERACOES FINAIS

Os aspectos socioeconomicos de cada municipio ou Mesorregido amazo-
nense tém grandes diferencas entre si, pois em cada analise é possivel obser-
var as distingoes entre e dentro das Mesorregides amazonenses, o que leva a
concluir que as desigualdades s@o reais em todo o estado do Amazonas para o
periodo analisado (ano de 2010).

Por meio dos indices construidos, de acordo com a analise de componen-
tes principais, foi possivel descrever caracteristicas socioeconomicas de cada
mesorregiao do Amazonas. O Indice de Desenvolvimento Amplo (IDA) retine
informacoes que permitem que uma regiao possa ser definida como desenvol-
vida, ja que a maioria de seus indicadores socioeconomicos tem bons valores.
Isso na pratica refere-se a uma boa educacdo, bom saneamento, boas arreca-
dacoes, menores concentragoes de renda etc.
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De forma oposta, o Indice de Concentracao de Renda e Distanciamento da
Capital (ICRDC) criado engloba como indicadores principais a concentracao
de renda, mensurada pelo Indice de Theil, e a elevada distancia de um muni-
cipio para a capital do estado. Esse indice permite a percepcao de que muni-
cipios mais distantes do centro (cidade de maior importancia) acabam tendo
algumas dificuldades tanto sociais como economicas. A concentracao de ren-
da, por exemplo, é mais presente nos municipios mais distantes da regido de
maior desenvolvimento.

Muitos outros indices foram criados, como o Indice de Nivel Populacional
e Alocacdo de Despesas (Inpad), que relata regides de grande demografia,
porém com poucos investimentos devido ao volume de suas despesas de cus-
teio; o Indice de Qualidade de Vida (IQV) e, em outros casos, o Indice de
Qualidade de Vida e Urbanizacao (IQVU), abrangendo propriedades de gran-
de valor social e econdmico, como bons IDH e renda per capita. Quanto a
grande quantidade de domicilios urbanos, associa-se o alto grau de urbaniza-
cao; o Indice de Dinamismo Economico e Concentracido de Renda (IDECR)
atrela o dinamismo as boas arrecadacdes tributarias e as baixas despesas com
custeio, permitindo maiores investimentos; e o Indice de Dependéncia Eco-
nomica e Vulnerabilidade Demografica (IDEVD) destaca a dependéncia do
repasse municipal e a infima populacdo desses municipios.

Em uma analise sucinta das mesorregides, por meio desses indices, perce-
be-se que o Centro amazonense compde os municipios de melhores indi-
ces de desenvolvimento. Manaus, como cidade central, ganha destaque
como o municipio de maior desenvolvimento. Apés a capital, Presidente Fi-
gueiredo é o municipio mais desenvolvido; ja Careiro da Varzea é o de menor
desenvolvimento. O Norte apresenta dificuldades em proporcionar investi-
mentos, jd que a maior parte de suas despesas ¢ de custeio. O Indice de Nivel
Populacional e Alocacdo de Despesas (Inpad) é o indice de destaque dessa
mesorregido, enquanto o municipio de Sao Gabriel da Cachoeira ¢ o que mais
apresenta essas duas caracteristicas, Japura é o que mais se distancia. O Su-
doeste apresenta qualidade de vida e boa urbanizaciao (quanto a essas caracte-
risticas, o municipio de Tabatinga se evidencia, ja Atalaia do Norte é tltimo
lugar nesse indice) e o Sul também tem destaque quanto a qualidade de vida,
embora essas duas ultimas mesorregides tenham dificuldades em outros indi-
cadores. No Sul, o municipio de Humaita tem a melhor qualidade de vida,
diferentemente do municipio de Pauini.

Mesmo em regides desenvolvidas, as desigualdades também sao comuns,
pois como foi observado, uma mesma mesorregiao com bons indices de qua-
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lidade de vida pode contar com municipios que apresentam concentracao de
renda ou vulnerabilidade econdmica, advindas de baixas arrecadacoes ou de-
pendéncias extremas do fundo de repasse municipal. Nesse sentido, a Mesor-
regido Centro amazonense, apesar de ser a de melhor nivel de desenvolvimen-
to amplo, possui municipios que ndo acompanham tal processo.

O desenvolvimento das mesorregides do estado do Amazonas nao engloba
o bom desempenho de todas as varidveis analisadas, o que ocorre é que ha
distintos padroes de desenvolvimento em cada regidao (mesorregiao ou muni-
cipio). Esses distintos padroes facilitam a visao das areas que estdo realmente
carentes de mudancas ou sdo menos preocupantes.

Com a criacdo dos indices, torna-se mais claro em que areas as mesorregioes
e 0s municipios sio mais desenvolvidos ou possuem maiores dificuldades. Essa
analise facilita a atuacao do governo de forma focalizada, a fim de que as poli-
ticas sejam criadas nao de maneira generalizada para todo o estado do Amazo-
nas, mas de acordo com os problemas encontrados em cada municipio.

O estudo sobre diferenciais de desenvolvimento atrelados a técnica estatis-
tica multivariada é uma importante base para trabalhos futuros. A descoberta
das caracteristicas regionais ¢ importante nao s6 para analisar os aspectos de
desenvolvimento dessas regides, mas também para desenvolver projetos em
variadas areas de estudos.

DIFFERENTIALS IN THE DEVELOPMENT OF THE
MESOREGIONS OF THE STATE OF AMAZONAS:
A MULTIVARIATE ANALYSIS

~ Abstract

The overall objective of the research is to identify these developmental
differences for the State of Amazonas Mesoregions. Specifically, it seeks to
develop indices related to selected aspects of development and point out the
areas with higher and lower levels of development by Mesoregion. For a better
analysis of these differences, each variable used to measure the development of
a region is statistically treated by the technique of Multivariate Analysis, where
key components are highlighted and used in the preparation of socio- economic
indices (Comprehensive Development Index, Population Level Index and
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Expense Allocation). Applying this technique to the Mesoregions the Amazon,
it is possible to assess its merits, demonstrating the differences present in the
process of development of each of them, and allows, through the elaborate
indexes, a view of both the regions that have a higher socioeconomic performance
as the who are struggling to essences areas for development.

Keywords: Development differentials; multivariate analysis; mesoregions;
Amazonas; score.
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Resumo

Este artigo baseia-se na nova perspectiva analitica institucionalista de Oliver
Williamson sobre as organizacdes econdmicas, para examinar a racionalidade e as
implicacoes de um modelo de negocio cada vez mais popular denominado cozi-
nhas fantasmas ou dark kitchen. Para tanto, adota uma estratégia de pesquisa ex-
ploratoria com base em revisao da literatura para sustentar a tese de que os exis-
tentes arranjos contratuais sao desdobramentos naturais de estruturas de
governangca entre o mercado e as hierarquias, presentes no universo multifaceta-
do da economia de plataforma. Conclui destacando que a abordagem da econo-
mia dos custos de transacao é necessaria, porém insuficiente para compreender as
perspectivas e os desafios colocados pelas cozinhas fantasmas e plataformas digi-
tais tanto para o setor de producao de refeicoes para entrega quanto para a indus-
tria de restaurantes.

Palavras-chave: Cozinhas fantasmas; racionalidade; custo de transacdo; orga-
nizacao; economia de plataforma.

Classificacao JEL: D02, D2, D23.

INTRODUCAO

O setor de restaurantes e o comércio de refeicdes prontas tém passado por
grandes transformacoes no século XXI. A rotina de grande parte da populacao
dos centros urbanos fora e dentro do Brasil ja envolve o consumo de refeicoes
prontas. A longa jornada de trabalho, o tempo gasto no deslocamento do tra-
balho para a residéncia motivam as mudancas culturais e preferéncias pelo
consumo de refeicoes preparadas fora de casa. O relatorio produzido pela
Associacao Nacional dos Restaurantes destaca que 63% dos habitantes nos
Estados Unidos preferem adquirir alimentos dos restaurantes (NRA, 2021). A
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pesquisa de orcamentos familiares (POF) do Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica 2017-2018 revelou aumento de 71% no numero de pedidos de
comida por meio de aplicativos de entrega, tais como iFood, Rappi e Uber
Eats (IBGE, 2019, ABRASEL, 2021). No ano de 2023, a receita do mercado de
alimentos por delivery ultrapassou nos Estados Unidos o valor de US$ 1 tri-
lhdo (Statista, 2024).

As medidas de distanciamento adotadas para enfrentar a pandemia de
Covid-19 geraram desafios para inimeros restaurantes, uma vez que a sobre-
vivéencia dos negocios dependeu significativamente de ajustes do seu modelo
de operacdo para obter receitas por meio de pedidos de delivery realizados por
telefone, aplicativos de celular e redes sociais (Fakfare, 2021). Em resposta a
tais necessidades de adaptacdo, um modelo de negocio chamado de cozinhas
fantasmas, dark kitchens ou cozinhas virtuais ganhou espaco na industria de
servicos de alimentacao (Cai & Leung, 2020; Galanakis et al., 2021). Estima-
-se que, no ano de 2030, as cozinhas fantasmas terao 50% do mercado de
servicos de alimentos para entrega (Statista, 2023).

Tal contexto amplia as pressdes colocadas a restaurantes que efetuaram
ajustes para sobreviver a realidade economica e expandir sua capilaridade
para atender a novas demandas dentro de um raio menos limitado, passando
a abranger consumidores de outros bairros que néo aqueles onde estd situado
o seu salao (Cardoso, 2021). Porém, muitas pessoas no Brasil nunca ouviram
falar sobre “cozinhas industriais, utilizadas para producao por diferentes res-
taurantes e ou/empresas, destinadas a comercializacao de refeicoes e alimen-
tos por servico de entregas, sem acesso de publico para consumo no local,
configurando operacéo conjunta, regime de conglomerado ou condominio de
cozinhas” (Sao Paulo, 2022; Hakim et al., 2022).

O ponto de partida deste artigo € a visao de que tais mudancas no ambien-
te institucional e nas preferéncias tanto dos consumidores quanto de em-
preendedores do setor explicam, em alguma medida, o avanco das chamadas
cozinhas fantasmas, dark kitchens, cozinhas virtuais. Elas se assemelham a um
centro de producédo e distribuicao de refeicdes em restaurantes ou galpoes
com cozinhas que podem ser compartilhadas para otimizar o atendimento de
pedidos on-line de comida que sdo entregues por motoristas de plataformas
de entrega de servicos alimenticios (Shapiro, 2023).

Inspirado pela rigorosa revisao da literatura de Cunha et al. (2024), este
artigo busca contribuir para o avanco da pesquisa académica sobre as perspec-
tivas e desafios do modelo das cozinhas virtuais. Mais precisamente, o objetivo
¢ explicar a racionalidade e as consequéncias econdmicas do arranjo contratual
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das cozinhas fantasmas através das lentes da economia de governanca de
Oliver Williamson (1975, 1979, 1985, 1996), também conhecida como eco-
nomia dos custos de transacao (ECT). Adicionalmente, o artigo argumenta que
as economias fantasmas constituem um desdobramento da gig economy ou eco-
nomia de plataforma, que promovem transacoes descentralizadas ao mesmo
tempo que impdem condicoes contratuais com centralizacao de processos de
gestdo como os de pagamento para reduzir custos de transacéo e garantir ga-
nhos de eficiéncia (Munger, 2016; Abkar & Tracogna, 2018).

O restante do texto esta organizado em quatro secoes. A primeira destaca a
dificuldade de caracterizacdo dos modelos de cozinhas fantasmas e, alternati-
vamente, oferece uma interpretacao das cozinhas fantasmas como um modelo
geral de negdcios, pois nao ha um tnico modelo de cozinha fantasma. A secao
2 apresenta e discute brevemente as bases da abordagem economica de orga-
nizacoes (ECT) e a relaciona com a discussao sobre as economias de platafor-
ma e a revolucdo nos custos de transacao que elas promovem. A terceira secao
argumenta que as cozinhas fantasmas sao exemplares de arranjos contratuais
que constituem o universo da economia digital. A quarta secdo examina algu-
mas implicacdes da ECT aplicada ao debate sobre economias de plataforma e
cozinhas fantasmas e conclui.

1
DESVENDANDO AS COZINHAS FANTASMAS
E SEUS VARIOS MODELOS

Tradicionalmente, os restaurantes preparam pelo menos a maior parte das
refeicdes em suas respectivas cozinhas profissionais, situadas em recintos do
mesmo imovel onde sdo servidas aos clientes. Nesse modelo mais comum, 0s
servicos de entrega (delivery) acontecem a partir desse mesmo ponto de co-
meércio, em complemento ao servico de atendimento in loco.

Com a chamada “Quarta Revolucédo Industrial” (Schwab, 2018) proporcio-
nando uma internet mais acessivel e mais ubiqua, com ampla utilizacao de
smartphones, os servicos de delivery antes solicitados por telefone passaram a
ser feitos via internet, mas ainda com entregadores diretamente vinculados
aos restaurantes. Mais recentemente, o que se vé é a entrada dos aplicativos
como novos intermediadores entre restaurantes e entregadores que nao sao
vinculados aos restaurantes, e entre aplicativos e o ptblico consumidor.
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Logo que a pandemia de Covid-19 se espalhou, em marco de 2020, as au-
toridades brasileiras declararam estado de calamidade publica e governos lo-
cais impuseram um periodo de quarentena, em que os restaurantes nao foram
reconhecidos como servicos essenciais para fins de consumo no local do pro-
prio restaurante. Exemplificativamente, cite-se o Decreto n° 64.881, de 22 de
marco de 2020, expedido pelo Poder Executivo do Estado de Sao Paulo, cujo
artigo 2° determinou a suspensao do “consumo local em bares, restaurantes,
padarias e supermercados, sem prejuizo dos servicos de entrega (‘delivery’) e
‘drive thru” (sic). O paragrafo primeiro do referido artigo também reconheceu
expressamente como atividade essencial, no ramo da alimentacao, “supermer-
cados e congéneres, bem como os servicos de entrega (‘delivery’) e ‘drive thru’
de bares, restaurantes e padarias”.

A partir desse momento de necessidade, a demanda pelos servicos de
delivery cresceu de forma exponencial, possibilitando a iFood e a Rappi torna-
rem-se os principais aplicativos usados pelos consumidores quando se trata
de entrega de refeicoes (Silva et al., 2021).

Ainda que a digitalizacdo da economia e a plataformizacao do trabalho
sejam fenomenos preexistentes a pandemia de Covid-19, existe a percepcao
de que houve uma aceleracdo do aumento da demanda e da oferta desse tipo
de arranjo. Nesse sentido, Kenney, Visser e Zysman (2021) inclusive situam o
delivery e as cozinhas fantasmas em um fendmeno mais amplo, de digitaliza-
cdo da propria agricultura, uma vez que sao uma etapa da cadeia de valor da
industria alimenticia, agora amplamente intermediada pela internet.

As cozinhas fantasmas ou dark kitchens tém inspirado discussoes em inu-
meros veiculos de imprensa, tais como jornais, revistas, websites e redes so-
ciais. Alguns estudos sugerem que paises como a India e o Brasil ja possuem
aproximadamente um terco dos seus servicos de alimentos para entrega pro-
duzidos em cozinhas fantasmas (John, 2023; Hakim et al., 2023).

Segundo Vieira (2022), tais modelos de preparacao e distribuicao de refei-
cdes prontas estdo situados em areas residenciais e causam comogao em seus
moradores por causa do barulho, emissdo de odores e elevado transito de
veiculos como motos e bicicletas conduzidas por entregadores. Além disso, o
pouco conhecimento sobre se os alimentos produzidos pelas “cozinhas invisi-
veis” atendem a regras de seguranca e higiene necessarias para que os consu-
midores recebam refeicoes com qualidade gera pressao adicional para iniciati-
vas de regulacio das chamadas dark kitchens. Em resposta a tais desafios, a
prefeitura de Sdo Paulo publicou o Decreto n® 61.379, de maio de 2022, para
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formalizar as providéncias associadas ao licenciamento de tais estabelecimen-
tos (Sdo Paulo, 2022).

Curiosamente, a pesquisa cientifica sobre o assunto ainda é bastante escas-
sa. Em sua revisdo critica da literatura sobre ghost kitchens, Cunha et al. (2024)
usaram as bases cientificas Web of Science™ e o Google Scholar para identifi-
car artigos submetidos a avaliacao por pares na lingua inglesa e detectaram 14
artigos bem alinhados com a pesquisa e o debate sistematico sobre o assunto,
que se basearam em percepcoes dos consumidores e dados secundarios da
industria.

O proprio termo cozinha fantasma (ghost kitchen, do original) parece ter
inspiracao no modelo de locais desconhecidos utilizados para armazenar e
subsequentemente distribuir produtos vendidos pelas plataformas digitais
inspiradas no modelo Amazon.com (Shapiro, 2023). Tais instalacoes sdo con-
sideradas “invisiveis ou fantasmas” no sentido de nao possuirem espaco fisico
para seus consumidores. Assim como varios servicos do mundo econoémico
digital, objeto de discussao na proxima secdo, as cozinhas fantasmas tém se
transformado em varios modelos de negocios que, por sua vez, dificultam a
tarefa de definicao de tais desenhos de producao, venda e distribuicéo de co-
mida pronta.

O modelo mais conhecido de cozinha fantasma ou dark kitchen é aquele
que envolve um local para producéo e distribuicdo de refei¢oes de um unico
produtor, podendo ou néo ter tracos de loja ou espaco fisico tipico em restau-
rante tradicional. Ha também cozinhas fantasmas dentro de um imével equi-
pado como cozinha profissional colocada a disposicao de um ou mais restau-
rantes. Assim como no modelo de cozinha independente invisivel, ndo ha um
espaco para servir refeicoes, apenas para prepara-las e despacha-las aos cuida-
dos do entregador, que por sua vez se registra como usuario entregador no
aplicativo, para que este as leve até o consumidor final que as encomendou
pelo aplicativo. A diferenca entao é que o modelo de cozinhas fantasmas com
varios produtores compartilhando o mesmo galpao permite que os consumi-
dores facam pedidos de diversos restaurantes.

Hakim et al. (2023) comentam sobre a existéncia de cozinhas fantasmas
presentes em restaurantes convencionais que alugam sua cozinha fora do seu
horario de atendimento ou oferecem cardapios reduzidos parecidos com os
produzidos por eles mesmos ou terceiros apenas para entrega por telefone,
aplicativos e redes sociais. Algumas franquias da industria de refeicoes tam-
bém possuem cozinhas fantasmas que utilizam suas marcas, mas operam uni-
camente pelos canais digitais. Além disso, existem as cozinhas que produzem
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refeicoes para entrega dentro de imoveis residenciais. Logo, as cozinhas fan-
tasmas acomodam varios modelos amparados por uma complexa e ainda des-
conhecida rede de vinculos contratuais concomitantes entre varios agentes
econdmicos, notadamente os restaurantes, o proprietario do imovel, a empre-
sa responsavel pela captacao dos restaurantes, as empresas de aplicativos, os
entregadores e os consumidores finais. Elas constituem um arranjo que se
justifica, em parte, pelas facilidades que esse arranjo proporciona nao apenas
aos consumidores, mas também a produtores de refeicoes que conseguem
reduzir significativamente seus custos de operacdo e dedicar mais tempo para
inovar e expandir a qualidade dos seus servicos (Cunha et al., 2024). Todavia,
néo se pode subestimar as preocupacdes sobre a falta de transparéncia acerca
das condicoes de trabalho, critérios de higiene e seguranca para o funcionamen-
to das cozinhas fantasmas (Giousmpasoglou, Ladkin, & Marinakou, 2024).

2

ECONOMIA DOS CUSTOS DE TRANSACAO
APLICADA AO UNIVERSO DAS PLATAFORMAS
DIGITAIS

A economia dos custos de transacido (ECT) oferece um contraponto a eco-
nomia neoclassica, no sentido de deslocar a atencéo do eixo preco-producio
para questdes de arranjos contratuais ou governanca, proporcionando assim
uma visao mais ampla e profunda sobre esquemas relacionais complexos pre-
sentes no mundo econdmico real (Williamson, 1979, 1985, 2005). A ECT
oferece uma analise interdisciplinar sobre mercado, firmas e modelos hibridos
de negocio, uma vez que incorpora explicitamente contribuicdes das aborda-
gens contratuais e organizacionais de economia, direito e administracao de
empresas.

Segundo a perspectiva de ECT de Williamson, a governanca corresponde a
mecanismos que emergem para a promocao da ordem, resolucao de conflitos
e producao de ganhos mutuos dentro das organizacoes. As tltimas buscam
continuamente arranjos contratuais que permitam alocacoes eficientes e novas
formas de adaptacdo as demandas do mundo economico. Williamson (2005)
destaca que os contratos sao tomados pela ECT como uma “lente”, na medida
em que permitem ndo apenas a compreensao quanto as regras do jogo, mas
em saber como, de fato, ele é jogado, isto é, como se ddo as transacoes.
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A transacao ¢ a unidade de analise da abordagem economica da governan-
ca, pois sao elas que indicam aos agentes sobre a necessidade de se adaptarem
por meio da revisao de arranjos contratuais ou esquemas relacionais que mi-
nimizam simultaneamente custos de transformacao e de transacao. Os custos
de transformacao sio comumente associados ao processo produtivo de bens e
servigos, enquanto os custos de transacdo envolvem buscas de informacao
sobre parceiros de negdcios, alternativas de negociacao e contratacao, uma vez
que sdo custos relacionados a trocas de direitos de propriedade dos diversos
bens e servicos envolvidas nas trocas humanas e os esquemas de governanca
que caracterizam relacoes contratuais.

No seu famoso artigo de 1937, o economista Ronald Coase argumenta que
firmas existem porque efetuar transacdes apenas mediadas pelos precos pode
ser uma tarefa custosa e gerar resultados ineficientes. Michael Munger (2021)
argumenta que, para os consumidores, todos os custos sio de transacado, pois
dependem das trocas de bens e servicos que sao cada vez mais mediadas por
aplicativos e plataformas digitais e envolvem circunstancias muito especificas
de tempo e lugar. Ao se inscreverem nos aplicativos e plataformas, os vende-
dores também reduzem custos de transacdo associados a busca de informacao
e localizacao de seus clientes, negociacao de modo de pagamento e transferén-
cia dos bens e servicos ofertados, além de reduzir os perigos de acdo oportu-
nista dos clientes.

Nesse sentido, as plataformas digitais podem ser interpretadas como novos
modelos de negocios que tém provocado mudancas significativas na dinamica
socioecondmica de inumeras industrias, como a bancaria, entretenimento, tu-
rismo, transporte e servicos alimenticios. Elas viabilizam transacoes e intera-
cOes cooperativas entre seus usuarios, que podem ser compradores e vende-
dores de bens e servicos ao mesmo tempo (Rochet & Tirole, 2003; Hagiu &
Wright, 2015).

Com base na conjectura de que a economia da plataforma consiste num
emaranhado de arranjos contratuais que possuem algumas caracteristicas de
interacdo descentralizada parecidas com o mercado e outros tracos definidos
por empresas de tecnologia e softwares redutores de custos de transacdo, vale
examinar a aplicabilidade da perspectiva williamsoniana para explicar a racio-
nalidade de tais negocios da economia digital e por que eles parecem mesmo
adaptacoes dos modelos anteriores de governanca utilizadas para viabilizar
trocas e gerar eficiéncia. O interessante é que diversas transacoes presentes no
mundo digital apontam para o fato de que as plataformas sao mediadoras para
a ocorréncia de transacoes entre consumidores e vendedores, que precisam
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delas para alinhar suas expectativas de cooperacio de modo tal a viabilizar as
trocas.

A economia da governanca de Williamson esta apoiada em dois importan-
tes pressupostos comportamentais. O primeiro deles refere-se ao fato de que
os agentes do mundo real possuem limitada capacidade de processamento de
informacao e grande dificuldade para resolver problemas decisorios comple-
x0s. Segundo o préprio criador do termo racionalidade limitada, “o compor-
tamento € intencionalmente racional, porém de modo limitado” (Simon,
1957, p. xxiv). O segundo envolve a propensido humana ao oportunismo. Isso
ndo quer dizer que as pessoas sempre vao violar contratos, mas podem fazé-lo
em situacoes em que o custo de oportunidade da troca cooperativa for elevado
para os agentes. Os dois pressupostos implicam a visio de que as clausulas
dos contratos sao incompletas.

Adicionalmente, trés caracteristicas das transacoes merecem ser examina-
das para o entendimento da estrutura de governanca de um negocio. Sao elas:
frequeéncia, incerteza e especificidade do ativo. A frequéncia ilumina os incen-
tivos dos agentes para manter a interacao cooperativa, pois o namero de tran-
sacdes e sua repeticao ao longo do tempo sdo elementos importantes para
estabelecer as disposicoes das partes de um arranjo contratual. A incerteza
ilumina as contingéncias e riscos de esforcos de adaptacao e renegociacio que
podem nao ser facilmente antecipados pelos agentes envolvidos. A especifici-
dade do ativo, por seu turno, faz referéncia ao grau de dependéncia e perigos
de acdo oportunista entre os atores da relacdo contratual que incorrem em
custos irrecuperaveis diluidos apenas pela duracio da troca cooperativa. Vale
ressaltar que os trés tracos das transacoes explicam a escolha do esquema de
governanca mais eficiente para um negocio.

O modo de governanca de mercado ¢ o mais eficiente para lidar com tran-
sacoes de frequéncia, incerteza e especificidade de ativo reduzidas. As hierar-
quias sao escolhidas para administrar arranjos contratuais marcados por ele-
vada frequéncia, alta incerteza e transacoes com grande especificidade de
ativos. Entretanto, a maioria das estruturas de governanca parece ser de for-
mas intermediarias ou hibridas.

As trocas no universo econdomico digital envolvem transacoes determinan-
tes de estruturas de governanca de mercado e de hierarquias (Akbar &
Tracogna, 2018, 2022). Por exemplo, muitas plataformas como a Amazon ou
Mercado Livre assemelham-se ao arranjo de mercado porque oferecem um
marketplace que aproxima consumidores e vendedores variados que se encon-
tram e alinham seus precos, quantidades e prazos de envio de bens e servicos.
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Por outro lado, tais plataformas guiam as transacdes porque definem algumas
condicdes contratuais aos seus usudrios e centralizam procedimentos tipicos
de firmas, tais como modos de pagamento e taxas administrativas ou servico
de plataforma. Existem também plataformas cujos usuarios podem fazer tran-
sacoes peer-to-peer que envolvem o compartilhamento de ativos como imoéveis
e automoveis (Airbnb, Uber) comuns a um modo de governanca de mercado
ou spot e ao mesmo tempo definem regras claras para evitar acdo trapaceira
parecida com as estruturas hierarquicas.

Logo, a ECT oferece um arcabouco analitico importante para entender a
logica de emergéncia e evolucdo dos negocios realizados pelas plataformas di-
gitais. A definicao propriamente dita do modo de governanca das plataformas
ndo depende apenas da natureza e dos atributos dos bens ou servicos transa-
cionados pelos compradores e ofertantes, mas também das estratégias empre-
sariais dos gestores das plataformas que fazem a intermediacdo das trocas de
direitos de propriedade ou de acesso a itens de consumo compartilhado.

3

COZINHAS FANTASMAS COMO PARTE DE
ESTRUTURAS HIBRIDAS DAS PLATAFORMAS
DE SERVICOS ALIMENTICIOS

A abordagem da economia de governanca possibilita a analise de platafor-
mas digitais como arranjos contratuais resultantes de esforcos de adaptacao e
reducdo de custos de transacdo nos diversos setores de atividade economica,
como a industria de alimentos e refeicoes prontas. Uma primeira leitura da
economia dos custos de transacao inspira a conclusao de que a estrutura
de governanca que integra potenciais compradores e vendedores de servicos
de comida é bem proxima ao mercado. Muitas transacdes que envolvem com-
pra e venda de refeicoes para entrega possuem baixas frequéncia, incerteza e
especificidade do ativo.

Todavia, uma reflexdo mais detalhada desafia a visdo de que as formas or-
ganizacionais hibridas das plataformas digitais avancam para coordenar tran-
sacoes que envolvem alguns tipos de incerteza, frequéncia e especificidade do
ativo.

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
doi:10.5935/1808-2785/remv21n1p.102-118 sl



Revista de Economia Mackenzie, v. 21, n. 1, Sdo Paulo, SP ® JAN./JUN. 2024 e p. 102-118 e
ISSN 1808-2785 (on-line)

As incertezas estdao presentes nas relacoes entre os atores que compoem a
cadeira do setor de restaurantes. Parte disso decorre da complexidade e hete-
rogeneidade dos contratos firmados, que envolvem dimensdes nem sempre
facilmente mensuraveis e, como tais, acuradamente incorporados no conjunto
de clausulas. Segundo Williamson (2005), nao é possivel prever todos os des-
dobramentos que se dardo no mundo fatico com potencial para afetar o con-
trato. Exemplo disso sao os contratos de aluguel em shoppings centers, que
foram drasticamente afetados pela pandemia da Covid-19, exigindo muita
cooperacdo entre as partes. Restaurantes situados em pracas de alimentacao
de shoppings centers, por exemplo, poderiam migrar total ou parcialmente para
cozinhas fantasmas para que mesmo situacoes drasticas como quarentenas e
lockdowns nao paralisassem totalmente sua atividade. Ademais, ha incertezas
sobre a identidade, a reputacéo das partes envolvidas nos arranjos contratuais
necessarios para viabilizar a producéo de refeicoes pelos restaurantes virtuais.
As cozinhas invisiveis de tais estabelecimentos que vendem bens e servicos
alimenticios por meio dos canais digitais estao dentro de galpoes compartilha-
dos por outros ofertantes individuais ou franquias (interessados na expansiao
de sua capilaridade e da clientela das grandes cidades que vivem o problema
da mobilidade urbana), podendo também usar instalacoes de restaurantes fi-
sicos ou ainda produzir em iméveis residenciais. As transacoes feitas por com-
pradores, vendedores e entregadores de comida envolvem outras fontes de
incerteza. Algumas delas referem-se a capacidade de as cozinhas fantasmas
produzirem refeicoes que atendam a condicdes de qualidade e higiene seme-
lhantes as exigidas dos restaurantes tradicionais pelas autoridades de vigilan-
cia sanitaria. Outras envolvem a precarizacdo das condicoes de trabalho de
individuos que produzem e transportam os servicos alimenticios das cozinhas
virtuais, pois muitos deles ndo possuem qualquer vinculo empregaticio for-
mal e atuam como fornecedores de servicos sob condicdo de demanda.

Em resposta a tais desafios, as plataformas investem recursos variados em
acoes como as de avaliacdo pelos clientes, que expandem os canais de infor-
macao, promovem confianca e ganhos de reputacdo para a plataforma e seus
usuarios fornecedores de comida ou de servicos de transporte. Como contra-
partida, empresas tecnoldgicas na area como iFood, Uber Eats e Rappi cobram
taxas de servicos dos seus usudrios interessados em vender e comprar refei-
coes prontas distribuidas por entregadores que tampouco fazem parte do seu
grupo de funcionarios.

As transacdes que envolvem as cozinhas fantasmas geralmente envolvem
reduzidas frequéncia e especificidade de ativo, sugerindo modos de governan-
¢a mais proximos do mercado. Ainda assim, vale salientar que a frequéncia
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pode ser um elemento importante para as cozinhas fantasmas, haja vista que os
restaurantes precisam se estabelecer naquela localidade, inclusive para que
criem uma clientela, de modo que o contrato com a cozinha fantasma deve ter
um prazo razoavel para que esse vinculo seja criado. As transacdes que envol-
vem restaurantes virtuais, entregadores e os proprios gestores das plataformas
ou aplicativos dependem do atributo de frequéncia, pois, a medida que os
pedidos sao feitos e bem avaliados pelos clientes, a reputacio de ambos é au-
mentada e a plataforma registra tais elementos porque eles reduzem custos de
transacdo, permitem ganhos de eficiéncia e atraem novos usuarios da complexa
cadeia de comércio de refeicdes preparadas fora de casa.

A economia dos custos de transacdo enfatiza que o atributo das transacoes
chamado de especificidade do ativo é o mais importante para determinar a
escolha por uma forma de organizacao economica controlada (firma ou hie-
rarquia). Essa caracteristica explicita uma relacao de dependéncia entre partes
do arranjo contratual, pois muitas vezes os agentes sao obrigados a arcar com
custos irrecuperaveis que so se justificam pela manutencdo do contrato de
colaboracdo. Nao se pode subestimar a existéncia de algum grau de especifi-
cidade de ativo local no modelo de negocio de restaurantes virtuais. O fabri-
cante de refeicao pronta esta ciente de que sua cozinha fantasma deve estar
proxima dos consumidores finais, pois assim aumenta a capilaridade, tama-
nho da clientela satisfeita apos a entrega rapida de uma comida de alta quali-
dade. Tal atributo pode ajudar a compreender mudancas nos arranjos contra-
tuais oferecidos por plataformas que administram e adquirem direitos de
propriedade de galpoes de cozinhas fantasmas e criam contratos de longo
prazo para monitoramento dos restaurantes virtuais como se fossem modos
de governanca hierarquicos. Um exemplo dessa tendéncia foi a compra da
empresa de cozinhas virtuais compartilhadas CloudKitchens em 2020; outro
é o recente programa de certificacdo de restaurantes virtuais da UberEats que
busca controlar a criacdo, o desenvolvimento e até descredenciamento de
marcas de restaurantes que usam o mesmo cardapio (Uber, 2023; Wall Street
Journal, 2023). Nesse caso, uma cozinha fantasma pode ser organizada pela
propria plataforma de delivery, que pode criar e sublocar os slots, de modo a
otimizar sua operacao e minimizar seus custos de transacao. De maneira simi-
lar, Abkar e Tracogna (2022) reconhecem que os donos das plataformas po-
dem exercer novas funcoes de organizacao econémica mais hierarquica, tais
como as de estabelecimento e administracdo de todas as transacoes entre
usudrios consumidores, vendedores e entregadores, além da formulacao e ges-
tao de regras e padroes de seguranca, saude e qualidade.
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IMPLICACOES E OBSERVACOES FINAIS

A digitalizacao e a plataformizacao revelam-se como forcas motoras impor-
tantes das atividades econdmicas do século XXI, impactando significativa-
mente varios ramos da industria (Akbar & Tracogna, 2018, 2022). Durante a
pandemia do coronavirus, o setor de producdo, comércio e distribuicao de
refeicoes fora de casa teve de se adaptar seus modelos de negocio em um rit-
mo frenético. Tal pressio por reducoes de custos de operacdo dos negocios
explica, em larga medida, porque as cozinhas fantasmas, dark kitchens, cozi-
nhas virtuais ganharam espaco crescente nas discussoes fora dos muros das
escolas e centros de pesquisa. Este artigo se inspirou no artigo de revisao de
literatura sobre dark kitchens de Cunha et al. (2024), que destaca a escassez de
publicacoes cientificas sobre o tema.

Mais precisamente, o artigo oferece um arcabouco teorico para explicar as
cozinhas fantasmas e seu crescimento durante e depois da crise da Covid-19.
Mostrou-se que as caracteristicas das transacoes realizadas entre donos de
marcas de restaurantes, cozinhas industriais, produtores de refeicoes, proprie-
tarios de imoveis, empresas de plataformas ou aplicativos, entregadores e con-
sumidores finais sao complexas e arriscadas. Como resultado disso, surgem
diferentes tipos de arranjos contratuais dentro do modelo geral de cozinha
fantasma. Porém, todos eles parecem ter caracteristicas de modos de gover-
nanca hibridos no sentido de possuirem algumas caracteristicas de mercado e
outras de firmas (hierarquias) capazes de promover ganhos de eficiéncia e
reducao dos custos de transacdo. Nesse caso, a abordagem dos custos de tran-
sacdo (ECT), também conhecida como “lentes da economia de governanca”,
expande nossa compreensao cientifica acerca dos esquemas variados dos res-
taurantes ou cozinhas virtuais.

Porém, vale ressaltar que a ECT néo é suficiente para enderecar varios de-
safios e impactos que cozinhas fantasmas e plataformas digitais oferecem aos
atores envolvidos na complexa cadeia de restaurantes, fornecedores, entrega-
dores e consumidores de refeicdes encomendadas pelos aplicativos ou redes
sociais. Donos de restaurantes fisicos ou virtuais pagam comissao sobre o va-
lor da encomenda dos seus produtos ou servicos para as plataformas, que
cobram taxas pelo servico de coordenacdo com consumidores finais e entre-
gadores. Se por um lado, os arranjos contratuais reduzem custos de transfor-
macao e operacao associados ao modelo tradicional de restaurante, eles abrem
espaco para novos custos de transacao ex post que reduzem as margens de
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lucro dos estabelecimentos, tornando-os cada vez mais dependentes das pla-
taformas ou aplicativos.

Os compradores de comidas prontas nao sao informados sobre se as enco-
mendas on-line correspondem genuinamente aos produtos, marcas e qualida-
de que eles desejam adquirir. A falta de transparéncia sobre o que sdo as cozi-
nhas ou restaurantes digitais e os frageis canais de responsabilizacido sobre
qualidade ou seguranca dos servicos existentes reduzem a liberdade de esco-
lha e autonomia dos consumidores. Tampouco se conhecem os critérios de
contratacao de pessoal para a producao das refeicoes, muitos dos quais nao
mantém vinculos trabalhistas formais com restaurantes ou cozinhas indus-
triais, obtendo baixas remuneracoes por servicos sob demanda individual.

A proliferacao de cozinhas virtuais que podem oferecer marcas diversas a
baixos custos pode gerar consequéncias nao pretendidas perversas para os
bares e restaurantes convencionais, incapazes de arcar com elevados custos
fixos e variaveis. Os servicos digitais de comida pronta possivelmente influen-
ciam a percep¢ao dos individuos sobre qualidade de vida e a importancia da
socializacao e diversidade do espaco urbano. Tudo isso pode reduzir os canais
de competicdo e as oportunidades das pessoas no mundo real. Essas questoes
de pesquisa que ndo foram tratadas neste artigo por falta de espaco merecem
ser investigadas empiricamente para inspirar respostas regulatorias, politicas
de defesa da concorréncia e esquemas de protecao aos direitos tanto dos con-
sumidores quanto dos trabalhadores baseados em evidéncias cientificas.
Como destacou o economista Armen Alchian, “os conflitos de interesse entre
os membros da sociedade precisam ser resolvidos. O processo através do qual
a resolucdo de tais conflitos (ndo a eliminacao) ocorre é chamado de competi-
¢ao” (Alchian, 1965, p. 816).

GHOST KITCHENS THROUGH THE LENS OF THE
ECONOMICS OF GOVERNANCE

Abstract

This paper draws on Oliver Williamsons new institutionalist analytical
perspective on economic organizations to examine the rationality and implications
of an increasingly popular business model named ghost or dark kitchens. To
undertake the foregoing task, it employs an exploratory research strategy to claim
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that available contractual arrangements are natural manifestations of hybrid
governance structures within the multifaceted universe of the platform economy.
It concludes that transaction cost economics is necessary though insufficient to
understand the prospects and challenges of virtual kitchens to the meal catering
sector and overall restaurant industry.

Keywords: Ghost kitchens; rationality; transaction cost; organization; platform
economics.
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Resumo

O objetivo principal deste trabalho é desenvolver uma investigacdo empirica
sobre a ocorréncia de uma crise sanitaria com dados de morte e casos de Covid-19
e seus possiveis impactos na volatilidade cambial para os Brics, com dados diarios
de 20 de fevereiro de 2020 até 28 de fevereiro de 2022 utilizando modelos ARDL,
MQO modificado e MQO dinamico. Os resultados apontam que o aumento no
numero de casos e mortes confirmados esta associado a menores niveis de volati-
lidade cambial, indicando que houve ineficiéncia das politicas monetarias e fis-
cais no cendrio de crise sanitaria generalizada em direcionar fluxos de capitais, e,
como a crise da Covid-19 é global, durante o periodo analisado, ocorreu uma
maior estabilidade cambial, ou seja, uma menor volatilidade cambial.

Palavras-chave: Volatilidade da taxa de cambio; Covid-19; Brics; modelos
ARDL, DOLS e FMOLS; Taxa de juros.

Classificacdo JEL: F31. C22. GO1.

INTRODUCAO

Descoberto inicialmente em Wuhan, China, em dezembro de 2019, o novo
coronavirus (Covid-19) afetou adversamente a economia global por meio dos
indicadores economicos, financeiros e sociais. Em 11 de marco de 2020, a
Organizacao Mundial da Saude (OMS) declarou oficialmente a situacao de
pandemia, aumentando as incertezas quanto a duracao e aos impactos da
Covid-19. No cenario econdmico, o Fundo Monetario Internacional (FMI)
estimou uma queda de 3,5% na producéo global no ano de 2020. Além disso,
aumentavam as incertezas quanto a volatilidade das taxas de cambio, uma vez
que todos os paises estavam sujeitos aos choques adversos da pandemia.
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Como resultado, pesquisadores (Chen & Yeh, 2021; Li et al., 2021; Zhang
etal., 2020; Feng et al., 2021) iniciaram uma agenda de pesquisa para com-
preender os efeitos da pandemia sobre as variaveis economicas e financeiras,
dentre elas, a volatilidade da taxa de cambio. Apesar de o cenario de crise ser
global, os paises foram afetados em intensidades diferentes ao longo do tem-
po. Soma-se a isso o fato de que as respostas das autoridades monetarias fo-
ram diferentes combinacdes de politicas monetarias e fiscais para impedir e
amenizar as implicacoes da propagacao da Covid-19.

Sendo assim, ainda existem lacunas na literatura para compreender os efei-
tos da pandemia na volatilidade da taxa de cambio, dada a necessidade de
estudos para captar as especificidades das politicas adotadas por cada pais.
Nesse sentido, o presente estudo tem como objetivo geral investigar o impac-
to da pandemia na volatilidade cambial dos Brics. A partir da disponibilidade
de dados, sera testada a hipotese de que a volatilidade da taxa de cambio no-
minal efetiva de cada pais foi impactada pelo nimero de casos por milhao e
mortes por milhdo causadas pela Covid-19 no periodo compreendido entre
20 de fevereiro de 2020 e 28 de fevereiro de 2022.

Para cumprir o objetivo proposto, sao estimados modelos ARDL, FMOLS
e DOLS para cada pais, utilizando como variaveis dependentes as volatilida-
des da taxa de cambio, obtidas por meio da utilizacio dos modelos do tipo
ARCH nos dados didrios de taxa de cambio nominal efetiva. Como variaveis
de interesse, foram coletados os nimeros de casos e mortes por Covid-19, e
uma variavel de controle que capta o diferencial entre as taxas de juros domés-
ticas e a taxa de juros do tesouro norte-americano.

A estrutura do artigo conta, além desta introducdo, com a secao de revisao
da literatura para apresentar estudos semelhantes sobre 0 assunto e a secao de
apresentacao dos dados e das metodologias utilizadas. A seguir, sao apresen-
tados os resultados e as interpretacoes das estimacdes e, por fim, a secdo de
consideracdes finais, com os principais resultados e contribuicoes.

1
REVISAO DA LITERATURA

A presente secdo tem por objetivo sistematizar as conclusoes empiricas
sobre a relacdo entre volatilidade cambial e crises financeiras, que é o mais
comum na literatura e, em um segundo momento, analisar os impactos recen-
tes da pandemia da Covid-19 sobre a taxa de cambio e sua volatilidade.
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O trabalho de Fratzscher (2009) analisa quais fatores afetam os movimen-
tos globais da taxa de cambio em periodos de crise financeira. A investigacao
revela que, durante a crise financeira, ocorreu uma significativa apreciacao
cambial do dolar em relacdo as diversas moedas internacionais. Antes da crise
financeira de 2007-2008, havia um quase consenso de que grandes desequi-
librios globais da conta corrente e os fluxos de capitais necessarios para finan-
ciar tais desequilibrios resultariam em expressiva depreciacao do doélar. A jus-
tificativa para o movimento oposto de apreciacdo cambial do délar estava
atrelada aos fundamentos macroecondmicos e ao grau de exposicao financeira
dos paises para que fosse possivel um processo de transmissao de choques da
economia dos Estados Unidos para outros paises. Dentre esses fatores, pode-
-se destacar o baixo nivel de reservas internacionais, a fragilidade da conta-
-corrente e a alta exposicdo financeira direta em relacao aos EUA. Fratzscher
(2009) argumenta que ocorreu uma grande heterogeneidade dos movimentos
das taxas de cambio durante a crise financeira e os anos seguintes, especial-
mente quando se analisam as economias emergentes.

Fratzscher (2009) investiga também o papel de outros determinantes da
taxa de cambio, como diferencial de juros em relacdo aos EUA, inflacao, divi-
da do governo, crescimento e produtividade, porém, tais fatores nao se mos-
traram significativos para explicar os movimentos (volatilidade) da taxa de
cambio nos periodos de crise financeira.

llzetzki, Reinhart e Rogoff (2020) analisam se a tendéncia de reducdo da
volatilidade da taxa de cambio e da inflacdo, em especial a partir de 2014, sera
mantida a partir da ocorréncia da pandemia mundial da Covid-19. A analise
¢ desenvolvida até novembro de 2020 e, até aquele momento, nao havia evi-
déncia de elevacao da volatilidade cambial e da taxa de inflacdo, sendo que o
argumento para isso ¢ associado a ocorréncia de uma convergéncia na politica
monetaria com reducoes na taxa de inflacdo e no diferencial de juros. Tal ce-
nario de estabilidade (cambial e inflacionaria) também ocorreu em algumas
economias emergentes.

Uma analise posterior, a partir de 2021, revela que ocorreram outros cho-
ques mundiais (Guerra na Ucrania), com consequente elevacao dos precos de
diversas commodities. Esse periodo de relativa estabilidade cambial e dos pre-
cos foi dramaticamente revertido por um contagio de elevacao de varios precos
(commodities) para as diversas economias mundiais, com consequente eleva-
cdo inflacionaria e instabilidade cambial.

Coudert, Couharde e Mignon (2011) investigaram a volatilidade cambial
para 21 economias emergentes entre janeiro de 1994 e setembro de 2009,
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analisando diversos episodios de crise financeira. As autoras desenvolvem
uma andlise economeétrica por meio de regressdes com transicoes suaves (STR
logistico ou exponencial) que lidam com possiveis nao linearidades. Os resul-
tados indicam que a volatilidade da taxa de cambio tem uma relacao positiva
com o chamado grau de estresse financeiro global, além de encontrar evidén-
cias de contagio regional de uma moeda de economia emergente para outras
moedas em areas geograficamente proximas. A medida de estresse financeiro
considera diferentes variaveis: VIX (volatilidade do indice S&P 500), indice
MSCI do mercado acionario para economias avancadas, EMBI para as econo-
mias emergentes e dois indices de commodities (CRB e S&P GSCI).

Li, Su, Yaqoob e Sajid (2021) analisam o impacto dos casos e mortes por
Covid-19 nos EUA e na China sobre suas taxas de cambio com base em dados
diarios de 22 de janeiro de 2020 a 7 de maio de 2021 utilizando estimacoes
de modelos ARDL (autorregressivos de defasagens distribuidas). Os resulta-
dos indicam que os casos e mortes por Covid-19 tém um impacto negativo
sobre a taxa de cambio (unidade de moeda doméstica/unidade de moeda ex-
terna, euro em ambos os casos) dos EUA e da China, e tal efeito nao é apenas
de curto prazo, mas também de longo prazo, dado o impacto sobre a estrutu-
ra financeira desses paises.

Benzid e Chebbi (2020) buscaram evidéncias do impacto da Covid-19 na
volatilidade da taxa de cambio estimando modelos ARCH/GARCH para o pe-
riodo entre janeiro e abril de 2020. O objetivo do estudo foi investigar se o
aumento nos casos e mortes registrados nos Estados Unidos possui um efeito
estatisticamente significante na paridade do dolar com o euro, o yuan e a libra.
Justificou-se a utilizacdo dos modelos ARCH como forma de lidar com a hete-
rocedasticidade presente nas séries com alta volatilidade, obtendo estimado-
res ndo viesados e robustos.

Os resultados encontrados por Benzid e Chebbi (2020) apontam que, para
o conjunto de dados analisado, o numero didrio de casos e mortes por
Covid-19 nos Estados Unidos apresentou efeito positivo e significante nas
paridades de cambio analisadas. Os resultados foram corroborados pelo teste
de auséncia de correlacdo serial nas equacgoes analisadas.

Para investigar a relacdo entre a Covid-19 e a volatilidade da taxa de cam-
bio, Feng et al. (2021), a partir de um painel de dados para 20 paises, esti-
maram modelos GMM system para o periodo entre 13 de janeiro de 2020 e
21 de julho de 2020. Foram utilizadas as variaveis diarias de taxa de cambio
nominal de cada pais em relacao ao dolar, numero de casos e mortes confir-
mados, taxa de juros e um indicador de politicas de intervencdo calculado
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pela Universidade de Oxford que mensura o grau de intervencao de cada pais
com base nas medidas adotadas para conter o avanco da pandemia.

O aumento no numero de casos confirmados de Covid-19 intensificou a
volatilidade da taxa de cambio para o conjunto de paises analisados. Além
disso, Feng et al. (2021) corroboraram a hipotese de que as medidas de inter-
vencao tiveram impacto estatisticamente significativo em reduzir a volatilida-
de da taxa de cambio. Os autores sugerem que as medidas foram efetivas para
amenizar os efeitos da pandemia e aumentar a confianca dos investidores de
curto prazo.

Utilizando outra abordagem, Narayan (2022) se propds a investigar os
choques da taxa de cambio sob a influéncia da Covid-19. Logo, o estudo bus-
cou analisar se o contexto de pandemia alterou o comportamento da taxa de
cambio utilizando um modelo VAR com dados intradiarios para as paridades
do euro, do yen, do dolar canadense e da libra esterlina. Para captar o efeito
da pandemia, foram selecionadas duas bases de dados, sendo a primeira para
o periodo anterior a pandemia, no ano de 2019, e a segunda para o periodo
entre janeiro e abril de 2020.

As estimacoes de Narayan (2022) apontaram que, no periodo da pandemia
da Covid-19, os erros de previsao das paridades analisadas foram superiores
aos valores encontrados no periodo anterior a pandemia. Os resultados indi-
caram que o contexto de crise causado pela pandemia elevou a possibilidade
de erros de previsao em 11% e os choques cambiais aumentaram a influéncia
em prever os movimentos das taxas de cambio.

Na mesma linha, Beckmann e Czudaj (2022) argumentam que as taxas de
cambio foram afetadas por mudancas de politica economica e politicas de
intervencao sanitaria. A partir de uma analise de 62 moedas de paises emer-
gentes e desenvolvidos, foi constatado que a Covid-19 aumentou a ocorréncia
de retornos anormais nos mercados de cambio. Além disso, as moedas emer-
gentes apresentaram maior sensibilidade as medidas de intervencao, repre-
sentadas pelo indice de atuacao do governo da Universidade de Oxford
(OxCGRT), em relacdo as moedas dos paises desenvolvidos que, por sua vez,
foram mais impactadas por mudancas no cenario politico.

Soma-se a isso que os efeitos da pandemia na volatilidade da taxa de cam-
bio impactaram setores que sdo orientados para as exportacdes. Honarmandi
e Zarei (2022) investigaram essa relacdo para o Ira no periodo anterior e apos
a confirmacao dos casos; a intencao do estudo foi testar a hipotese de ocorrén-
cia de variacdo na volatilidade da taxa de cambio e no indice de precos de
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setores orientados as exportacdes. Utilizando modelos de correlacdo condi-
cional dinamica do tipo GARCH, constatou-se que a pandemia implicou o
aumento da volatilidade da taxa de cambio e dos indices de precos analisa-
dos, aumentando o efeito spillover de industrias orientadas para a exportacao
no Ira.

2
ANALISE E DESCRICAO DOS DADOS
E METODOLOGIA

Na sequéncia, sao descritas as variaveis a serem utilizadas nas estimacoes
econométricas.

Volatilidade da taxa de cambio — Para calcular a volatilidade da taxa de
cambio, foram coletados dados diarios da taxa de cambio nominal efetiva, que
representa uma média geométrica ponderada com base nas moedas dos prin-
cipais parceiros comerciais de cada pais analisado. A série é mensurada em
termos de moeda estrangeira, portanto, um aumento da variavel indica uma
apreciacao da moeda doméstica, enquanto uma diminuicao da variavel indica
uma depreciacao da moeda doméstica. A variavel volatilidade foi obtida com
base na utilizacdo dos modelos ARCH e teste de Engle. Fonte: Bank of Inter-
national Settlements (BIS).

Casos por milhao — Total de casos confirmados de Covid-19 por milhdo
de habitantes. A contagem considera todos os casos reportados em determina-
do pais durante o periodo analisado. Foram considerados os valores diarios de
segunda-feira a sexta-feira devido a disponibilidade das variaveis financeiras.
Fonte: Our World in Data.

Mortes por milhao — Total de mortes confirmadas de Covid-19 por mi-
lhao de habitantes. A contagem considera todas as mortes reportadas em de-
terminado pais durante o periodo analisado. Foram considerados os valores
diarios de segunda-feira a sexta-feira devido a disponibilidade das variaveis
financeiras. Fonte: Our World in Data.

Diferencial da taxa de juros — A variavel foi construida a partir da dife-
renca entre as taxas de juros basicas de cada pais e a taxa efetiva de federal
funds dos Estados Unidos para cada pais analisado. Fonte: Federal Reserve
Economic Data (Fred).
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Gréfico 1

Casos por milhdo — BRICS
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Gréfico 2
Mortes por milhdo — BRICS
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Gréfico 3
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Grafico 4
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A primeira parte dos resultados foi estimada a partir da utilizacdo de mo-
delos Autorregressivos de Defasagens Distribuidas (ARDL), formulados ini-
cialmente por Pesaran e Schin (1999) e Pesaran, Schin e Smith (2001). A es-
timacao do ARDL ocorre em duas etapas: a primeira consiste em confirmar a
existéncia de vetores de longo prazo por meio da analise de cointegracéo e,
apos a sua confirmacéo, é necessario estimar os coeficientes de longo prazo
para cada varidavel. A segunda etapa é encontrar a velocidade de ajustamento
do modelo em relacdo ao equilibrio de longo prazo, representado pelo coefi-
ciente ECM (=1), e obter os coeficientes de curto prazo das variaveis. Para
isso, o modelo ARDL é estimado na forma de vetores de correcdo de erro
(ARDL-ECM).

A partir da equacaol, é possivel observar a estrutura tradicional do mode-
lo proposto para duas variaveis, sendo y dependente e x explicativa:

Ay, = ay+ at+ 6y + 6%, + Z iy i+ Z $ui Ax i + €, @5)

i=0 i=0

Considerando i a primeira; a, e o, sdo termos de constante e tendéncia;
i =1, 2 sdo parametros de longo prazo; ¢,; e ¢,; sio os parametros de curto
prazo e & é o termo de erro. Optou-se pela utilizacdo do ARDL devido a estru-
tura de série de tempo dos dados utilizados e as vantagens que o modelo
possui em relacao aos modelos autorregressivos do tipo VAR. Em relacao as
vantagens do modelo, é possivel citar a discussao de cointegracio a partir de
variaveis 1(0) e I(1), sendo necessaria a utilizacao de pelo menos uma variavel
nao estacionaria I(1).

A discussdo de cointegracao teve origem no trabalho seminal de Granger
(1988), que, ao analisar as séries ndo estacionarias, observou a possibilidade
de combinacio linear entre as séries, obtendo como resultado uma série esta-
cionaria. Nessa situacao, a estacionariedade garante propriedades estatisticas
no longo prazo entre as variaveis envolvidas. Nessa abordagem, Granger e
Newbold (1974) introduzem a discussao de regressoes espurias, ou seja, re-
sultados que podem nao ser vélidos para séries de tempo no longo prazo.
Desde entdo, a analise da raiz unitaria das séries é fundamental para garantir
a robustez das regressoes.

Complementando a analise, Pesaran e Schin (1999) formularam uma nova
metodologia de cointegracao, partindo dos modelos autorregressivos. Para
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definicdo dos coeficientes de cointegracdo, Pesaran, Schin e Smith (2001) de-
senvolveram o Bounds Testing Approach, utilizando o método de Wald para
testar a significancia conjunta dos parametros no longo prazo, com base na
hipdtese nula de auséncia de cointegracdo, portanto, é necessario rejeitar a
hipotese nula para confirmar relacoes de longo prazo entre as séries.

Pesaran et al. (2001) forneceram a banda de valores criticos. Caso a estatis-
tica do teste de Wald fique abaixo da banda inferior de valores criticos, ¢
possivel confirmar que ndo existe cointegracao entre as variaveis; se a estatis-
tica Wald ficar acima da banda superior, é possivel rejeitar a hipotese nula de
auséncia de cointegracado. Por fim, caso a estatistica obtida fique entre os valo-
res maximos e minimos, o teste ¢ inconclusivo quanto a existéncia ou nao de
cointegracao.

Continuando no debate sobre a integracao, tem-se que a estimacao de uma
equacao cointegrante pelo método dos minimos quadrados dinamico (DOLS)
foi desenvolvida por Saikkonen (1992) e Stock e Watson (1993), e tem por
objetivo construir um estimador assintoticamente eficiente que elimina o pro-
cesso de feedback do sistema cointegrante.

O método desenvolvido por Stock e Watson (1993) corrige para possivel
viés de simultaneidade entre os regressores e é baseado em uma abordagem
paramétrica para estimar o equilibrio de longo prazo em sistemas que podem
envolver variaveis integradas de diferentes ordens, mas que ainda assim sao
cointegradas.

O método envolve um processo de ampliacao da regressio cointegrante
com termos de defasagem e de periodos futuros (lags and leads) para a primei-
ra diferenca do regressor (AX), de tal forma que o termo de erro resultante da
equacdo cointegrante ¢ ortogonal em relacdo a toda a histéria das inovacoes
estocasticas dos regressores.

Sob endogeneidade e/ou autocorrelacio dos residuos, o estimador de
MQO, apesar de consistente, nao serd assintoticamente normal. Para se corri-
gir esse problema, uma solucéo é o estimador MQO dinamico (DOLS), sendo
que a ideia é estimar  na seguinte regressao para um modelo com duas varia-
veis Y, e X;:

Y=a+At+BX + Z 0 AX,

=

+j + ut (2)
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em que ¢ representa o numero de defasagens e r o numero de periodos futu-
ros, e 0 modelo pode incluir um intercepto (a) e um termo de tendéncia (Af).
A escolha das defasagens (q) e dos periodos futuros (r), lags and leads, é
feita com base em critérios de informacdo como os de Akaike, Schwarz ou
Hannan-Quinn.

Phillips e Hansen (1990) propuseram um estimador que emprega uma
correcao semiparamétrica para eliminar os problemas causados pela correla-
cao de longo prazo entre a equacao cointegrante e as inovacoes dos regresso-
res estocasticos. O resultado desse método foi o chamado MQO modificado
(FMOLS), que € assintoticamente nao viesado e permite a utilizacao dos testes
Wald. O estimador FMOLS utiliza estimacoes preliminares da matriz de longo
prazo simétrica dos residuos, e o fundamental para a estimacao FMOLS é esta
construcao dos estimadores da matriz de covariancia de longo prazo.

3
ANALISE DOS DADQOS E ESTIMACOES

O primeiro passo para a estimacao dos modelos ARDL, FMOLS e DOLS ¢
a realizacdo dos testes de estacionariedade (Tabela 1), com o intuito de avaliar
a ordem de integracdo das séries temporais para cada um dos cinco paises dos
Brics. A estimacdo ARDL aceita uma combinacdo de variaveis estaciondrias e
nao estacionarias, ou mesmo todas as séries nao estacionarias.
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Tabela 1
Testes de estacionaridade (ADF, PP e KPSS)

e *** significam rejeicdo da hipdtese nula a 10%, 5% e 1% , respectiva-
mente. ADF e PP: HO: Raiz Unitéaria; KPSS: HO: Estacionaria. Resultados obtidos com a
inclusdo de tendéncia e intercepto.

Fonte: Elaborada pelos autores.

A Tabela 2 reporta os modelos ARDL estimados para cada um dos cinco
paises, incluindo nao apenas as defasagens utilizadas, mas também as varia-
veis significativas e o teste de autocorrelacdo. Cabe destacar que no caso da
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Russia, tanto no modelo de casos por milhdo (Tabela 2) como no de mortes
por milhdo (Tabela 3), ocorreu autocorrelacdo, e, mesmo com a alteracao do
numero de defasagens, os dois modelos continuaram com autocorrelacdo, o
que implica perda de eficiéncia dos estimadores, ainda que nao gere problema
de viés nos estimadores.

Tabela 2
Modelos ARDL - Varidvel dependente (casos por milhao)

Modelos - ARDL - Variaveis significantes -

6,270
2,2,0) 0.792]

244,57
(12,10, 12) [0,000]
3,871

[0,568]

3,302
[0,653]

3,252
[0,661]

(7,8,0)

3,10, 1)

(1,11, 0)

Notas: Modelo ARDL com méaximo de 12 lags. Modelo selecionado a partir do critério
de Akaike. Ordem das variaveis: 1) Volatilidade da taxa de cdmbio por pais; 2) Diferen-
cial de juros (DIF_JUROS); 3) Casos por milhdo por pais. Teste LM de autocorrelacao
HO: Auséncia de Autocorrelacéo.

Fonte: Elaborada pelos autores com o Eviews 10.

Os modelos ARDL com a variavel dependente de mortes por milhao para
cada pais foram estimados utilizando a possibilidade de 12 lags para as varia-
veis dependentes e explicativas. A seguir, foram realizados os testes de vetores
de cointegracao a partir da metodologia proposta por Pesaran e Schin (1999).

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
32 doi10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.119-142



5 \Volatilidade cambial em tempos de Covid-19 nos Brics: modelos ARDL e de cointegragéo (FMOLS e
DOLS), Valdecy Caetano de Sousa Junior, Fldvio Vilela Vieira

Tabela 3
Modelos ARDL - Variavel dependente (mortes por milhao)

Modelos - ARDL - Variaveis significantes -

4,193
(2,0,5) 0.521]

63,097
(12,10, 1) [0,000]
13,571
[0,193]

4,139
[0,940]

7,215
[0,704]

(2,2,0)

(3,10,0)

(2,2, 1)

Notas: Modelo ARDL com méaximo de 12 lags. Modelo selecionado a partir do critério
de Akaike. Ordem das variaveis: 1) Volatilidade da taxa de cdmbio por pais; 2) Diferen-
cial de juros (DIF_JUROS); 3) Casos por milhdo por pais. Teste LM de autocorrelacao
HO: Auséncia de Autocorrelacéo.

Fonte: Elaborada pelos autores com o Eviews 10.

A abordagem utilizada nos modelos ARDL usa bandas de valores para de-
terminar a presenca de vetores de cointegracdo. Nesse caso, é necessario que
o valor critico da estatistica F do modelo seja superior aos valores das bandas
criticas de 5% e 10%. Caso o valor seja menor que a banda inferior, rejeitamos
a hipotese de existéncia de cointegracdo; por outro lado, se a estatistica F ficar
no intervalo entre as bandas, o valor sera inconclusivo. Para os modelos esti-
mados, foi rejeitada a hipotese nula de auséncia de cointegracao em todos os
modelos avaliados, conforme apresentado na Tabela 4.
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Tabela 4
Testes de Cointegracédo

Notas: Hy: Auséncia de cointegracao.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Apos a confirmacdo da existéncia de vetores de cointegracdo, é possivel
estimar os coeficientes de longo prazo. Na Tabela 5, serdo apresentados os
resultados utilizando a variavel de interesse de casos de Covid-19 por milhao
para cada pais dos Brics, e, na Tabela 6, os coeficientes para a variavel de inte-
resse de mortes por milhdo para cada pais.
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Tabela 5
ARDL - Casos por milhdo — Coeficientes de longo prazo
Variavel dependente - Volatilidade da taxa de cdambio nominal

efetiva
Modelo BRASIL RUSSIA iNDIA CHINA AFRICA DO SUL
Modelo ARDL 2,2,0) (12,10, 12) (7,8,0) 3,10, 1) (1, 11,0)
Variaveis Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
[Prob] [Prob] [Prob] [Prob] [Prob]
1,40E-07 -6,08E-07 9,87E-08 8,73E-08 5,70E-07
DIF_JUROS
[0,234] [0,402] [0,004] [0,000] [0,000]
-2,66E-11 3,29E-10 -3,85E-12 -1,14E-09 -7,29E-12
CASOS
[0,000] [0,004] [0,003] [0,091] [0,012]

Nota: Coeficientes significativos ao nivel de 5% em negrito.

Fonte: Elaboradas pelos autores com o Eviews 10.

A estimacdo dos modelos ARDL da volatilidade cambial para os Brics con-
siderando a variavel de casos por milhdo, conforme descrito na Tabela 5, re-
vela que, para trés dos quatro modelos estimados, a variavel de interesse, ca-
sos por milhdo, tem um coeficiente estimado negativo (Brasil, India e Africa
do Sul), indicando que aumentos (diminuicdes) no ntmero de casos por mi-
lhao estao associados a reducdes (aumentos) na volatilidade cambial, enquan-
to para o caso da Russia, a relacdo é direta, ou seja, aumentos (diminui¢des)
nos casos de Covid-19 estio associados a aumentos (diminuicdes) na volati-
lidade cambial. Nao houve significancia estatistica para a variavel casos de
Covid-19 para a China.

Uma das hipoteses para essa relacdo negativa majoritaria entre casos de
Covid-19 e volatilidade cambial ¢ que, durante esse periodo de crise sanitaria,
a conducéo das diversas politicas (monetaria e fiscal), em geral, ndo foi capaz
de direcionar fluxos de capitais da forma convencional (expansao fiscal asso-
ciada a juros mais altos e entrada de capital), pois as mais diversas economias,
emergentes ou nao, estavam vivenciando o mesmo tipo de choque (crise sani-
taria), que, de certa forma, permitiu uma estabilidade cambial traduzida em
termos de menor volatilidade cambial.
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A outra variavel do modelo, variavel de controle, quando significativa, tem
um coeficiente estimado positivo para India, China e Africa do Sul, e néo sig-
nificativa para Brasil e Russia.

Tabela 6
Modelos ARDL - Mortes por milhdo — Coeficientes de longo prazo
Variavel dependente - Volatilidade da taxa de cambio nominal

efetiva
Modelo BRASIL RUSSIA iNDIA CHINA AFRICA DO SUL
Modelo ARDL (2,0,5) (12,10, 1) 2,2,0 (3,10, 0) (2,2, 1)
Varigveis Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
[Prob] [Prob] [Prob] [Prob] [Prob]
1,45E-08 -1,12E-07 6,70E-08 8,29E-08 5,43E-07
DIF_JUROS
[0876] [0,795] [0,000] [0,021] [0,000]
-4,74E-10 3,59E-09 -2,59E-10 -1,55E-08 -1,52E-10
MORTES
[0,024] [0,009] [0,000] [0,627] [0,134]

Nota: Coeficientes significativos ao nivel de 5% em negrito.

Fonte: Elaborada pelos autores com o Eviews 10.

Os modelos ARDL utilizando a variavel de interesse de mortes de Covid-19
por milhdo, conforme apresentados na Tabela 6, apontaram que, para o Brasil
e a India, 0 aumento no numero de mortes causadas por Covid-19 por milhao
de habitantes teve efeito negativo e estatisticamente significante na volatilida-
de da taxa de cambio nominal efetiva do periodo analisado. Em contrapartida,
o modelo da Russia apresentou um coeficiente positivo, ou seja, no periodo
analisado, o aumento nas mortes por Covid-19 tendeu a aumentar a volatili-
dade da taxa de cambio russa. Os modelos da China e da Africa do Sul nao
foram estatisticamente significantes.

Para a variavel de diferencial da taxa de juros doméstica em relacao aos
juros dos Estados Unidos, os modelos da India, China e Africa do Sul apre-
sentaram resultados positivos e significantes, isto ¢, a volatilidade da taxa de
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cambio foi diretamente impactada pelo diferencial dos juros. Por fim, foram
estimados os coeficientes de curto prazo e o modelo de correcéo de erro.

Tabela 7

Correcao de erro e variaveis significativas: Dindmica de curto prazo
— modelo de casos por milhdo

Modelo - Variaveis significantes (curto prazo)

-0,581
[0,000]

-0,246
[0,000]

-0,627
[0,000]

-0,562
[0,000]

-0,982
[0,000]

Fonte: Elaborada pelos autores com o Eviews 10.

Os valores estimados para a variavel de casos por milhdo para cada habi-
tante indicaram que o tempo de retorno para o equilibrio é levemente inferior
a dois periodos, ou seja, em menos de dois dias apés o choque, a variavel
tende a retornar para o equilibrio. O resultado varia entre os paises analisados,
sendo que a Africa do Sul possui o valor maior, indicando um retorno em um
dia, e a Russia o menor valor, demandando quatro periodos para o retorno ao
equilibrio. A seguir, sao apresentados os valores para a variavel de mortes por
milhdo.
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Tabela 8

Correcao de erro e variaveis significativas: Dindmica de curto prazo
— modelo de mortes por milhao

Modelo - Variaveis significantes (curto prazo)

-0,735
[0,000]

0,443
[0,000]

-0,677
[0,000]

-0,541
[0,000]

-0,970
[0,000]

Fonte: Elaborada pelos autores com o Eviews 10.

Nos modelos de mortes por Covid-19 por milhao de habitantes, a velocida-
de de ajustamento foi superior aos resultados anteriores (Tabela 8). Na média,
apos o choque, os paises levariam 1,48 dia para retornar ao equilibrio. A Russia
apresentou a menor velocidade de ajustamento, em torno de dois dias, e a
Africa do Sul indicou o retorno ao equilibrio apés um dia do choque. Na pro-
xima secao, serdo apresentados os resultados das estimacoes FMOLS e DOLS.

A Tabela 9 sistematiza os resultados das estimacdes FMOLS e DOLS para
os modelos da volatilidade da taxa de cambio nominal efetiva, tendo por base
a variavel de interesse casos (mortes) por Covid-19, conforme especificado
nos modelos 1(2) para os Brics. As estimacoes FMOLS indicam que a variavel
casos (mortes) por Covid-19 tem coeficientes negativos e estatisticamente sig-
nificativos em todas as estimacdes dos modelos 1 e 2, o que corrobora as
evidéncias anteriores com as estimacoes dos modelos ARDL.

As estimacoes DOLS para o modelo 1 (casos Covid-19) indica que todos os
modelos possuem coeficientes estimados negativos e significativos, com exce-
cao da Africa do Sul, que mesmo com coeficiente negativo este nao se mostrou
estatisticamente significativo. Ja na estimacdo do modelo 2 (mortes Covid-19),
os coeficientes estimados sdo todos negativos, porém estes ndo se mostraram
estatisticamente significativos para China e Africa do Sul. Os resultados tam-
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bém confirmam as evidéncias anteriores reportadas pelas estimacgdes dos mo-
delos ARDL.

Tabela 9
Modelos FMOLS e DOLS

Nota: Teste de Cointegracdo de Philips-Ouriaris. Probabilidade com base na estatistica
Z. Hipdtese nula: as séries ndo se cointegram. Variancia de longo prazo com especifica-
cdo das defasagens baseada no critério de Akaike.

Fonte: Estimacdes obtidas a partir do software Eviews 10.
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Quanto aos resultados da variavel de controle diferencial de juros, as esti-
macoes FMOLS e DOLS revelam que os coeficientes sao positivos, com exce-
¢do da China (modelo 2), e significativos, com excecdo da economia brasileira
(modelos 1 e 2 FMOLS e DOLS) e da China (modelo 2 FMOLS).

CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo examinou os efeitos da crise da Covid-19 na volatilidade das
taxas de cambio dos paises do Brics. A ocorréncia de uma crise sanitaria de
amplitude mundial, a partir do inicio de 2020, revela que o aumento no nu-
mero de casos e mortes confirmados tem, em geral, uma relacdo negativa com
a volatilidade cambial, controlando para o diferencial de juros.

Uma possivel explicacao para esta relacdo inversa pode estar associada ao
fato de a crise afetar as economias avancadas e em desenvolvimento e, por
isso, as politicas economicas (monetaria, fiscal e de controle dos fluxos de
capitais) apresentam menor capacidade de afetar a trajetoria (variacao) da taxa
de cambio. Esse movimento pode ser justificado, pois outras economias estao,
em geral, adotando politicas similares (expansdo fiscal e juros baixos). Em
relacdo as baixas taxas de juros, esse movimento foi predominante em grande
parte do periodo das estimacoes (2020 e 2022), contudo, com a reversao des-
sa tendéncia para juros mais altos no periodo que extrapola a amostra do

trabalho.

Cabe ressaltar ainda que, no primeiro semestre de 2022, ocorreram eleva-
coes de juros e aumento da volatilidade cambial nas economias emergentes
— Brasil e Russia, por exemplo, em parte devido a ocorréncia de choques
externos desfavoraveis (Guerra Ucrania — Russia) e problemas inflacionarios
(alimentos, energia e outras commodities) que acabam por introduzir incerte-
zas no cenario mundial.
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EXCHANGE RATE VOLATILITY IN TIMES OF COVID-19
IN THE BRICS: ARDL AND COINTEGRATION MODELS
(FMOLS AND DOLS)

~ Abstract

The main goal of this work is to develop an empirical investigation on the
occurrence of a sanitary crisis with data of cases and deaths of Covid-19, and their
possible impact on the exchange rate volatility for the BRICS with daily data from
February 20, 2020, to February 28,2022, using ARDL, FMOLS and DOLS models.
The results indicate that increases in the number of confirmed cases and deaths are
associated with lower levels of exchange rate volatility, indicating that monetary
and fiscal policies were inefficient in the context of a generalized health crisis in
directing capital flows, and since the Covid-19 crisis is a global one, during the
period of analysis there was a relative exchange rate stability, in other words, a
lower exchange rate volatility.

Keywords: Exchange rate volatility; Covid-19; Brics; ARDL, DOLS and
FMOLS models; interest rate.
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Resumo

Embora grande parte da producéo cacaueira brasileira seja voltada para o mer-
cado interno, ¢ o comércio internacional que permite a maior agregacao de valor
ao produto e elevacdo de renda na cadeia produtiva. Este estudo teve como obje-
tivo analisar os efeitos de curto e longo prazo do preco e da producao de cacau
sobre as exportacoes brasileiras do produto. Com dados entre 1994 e 2022, foi
testada a existéncia de cointegracao pelo método de Johansen entre as variaveis
exportacdo, preco e producio de cacau, para entdo estimar um modelo de vetor
de correcao de erros (Vector Error Correction Model — VECM). Os resultados
confirmaram a existéncia de ao menos um vetor de cointegracao. Notou-se que o
preco, a producéo e a propria exportacao do ano anterior impactam positivamen-
te a exportacdo contemporanea. Choques e desvios no mercado tendem a ser
corrigidos no longo prazo a uma taxa de 29,1% ao ano. Considerando o tempo
necessario de ajuste, mudancas no mercado externo podem influenciar a dispo-
nibilidade interna, portanto a valorizacao da cadeia produtiva e a melhoria dos
sistemas de producédo sdo importantes para o setor produtivo cacaueiro.

Palavras-chave: Cacauicultura; cointegracao; comércio internacional; séries
temporais; comodidade.

Classificacao JEL: C32, F10, Q13.
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INTRODUCAO

Originario da América do Sul, mais precisamente das bacias dos rios Ama-
zonas e Orenoco, o cacau é um fruto cujo uso remonta as civilizacdes pré-co-
lombianas, as quais preparavam com ele bebidas ritualisticas e 0 usavam como
moeda de troca (Landau et al., 2020). A matéria-prima mais utilizada do ca-
cau atualmente sdo as améndoas, que, apds processadas, dao origem ao cho-
colate, embora o fruto também apresente polpa mucilaginosa para a producao
de sucos e geleias. O chocolate é um dos itens mais admirados na culinaria
moderna, usado em sobremesas, doces e bebidas. A afeicao por esse alimento
fez com que o cacau, fruto do qual se retira a améndoa para ser transformada
em chocolate, fosse conhecido entre alguns povos pré-colombianos como “ali-
mento ou presente dos deuses” (Lippi, 2015; Montagna et al., 2019).

O Brasil ja ocupou a posicao de maior produtor e exportador mundial de
cacau, com sucessivos superavits comerciais na década de 1970. Entretanto,
enfrentou uma queda na producdo nos anos 1990, em decorréncia da conta-
minacao das lavouras baianas com a vassoura-de-bruxa somada a estiagem e
a fatores economicos, tal qual a queda das cotacdes internacionais historicas
no periodo (Caldas & Perz, 2013). Apesar da recuperacao da producao em
2005 e da estabilizacao dos valores praticados atualmente, persiste o déficit da
producéo nacional, a qual nao é suficiente para suprir o consumo, sendo ne-
cessario importar ameéndoas de paises africanos.

Em 2020, a producdo mundial de cacau foi estimada em 5,7 milhdes de
toneladas, sendo a Costa do Marfim o maior produtor, com 2,2 milhoes de
toneladas, o que representou 39% da producéo total; em seguida véem Gana
(14,5%), Indonésia (14,0%), Nigéria (6,3%), Equador (5,1%), Camaroes
(5,0%) e o Brasil (4,6%), como sétimo maior produtor. Esses paises perfazem
88,5% de toda a producéo cacaueira mundial (FAO, 2023).

Embora a Africa responda pela maior parcela da producio de cacau, este é
tipicamente comercializado a granel, enquanto a América Latina lidera o seg-
mento de cacau fino ou com sabor. Os produtores de cacau fino ou com sabor
tendem a possuir rendas mais altas e investir em suas plantacoes, enquanto os
produtores de cacau a granel abastecem grandes empresas multinacionais que,
para reduzir custos, adquirem cacau mais barato ou o substituem por outros
produtos (Brainer, 2021). Notavel que a producao de cacau concentra-se prin-
cipalmente em paises em desenvolvimento, entretanto, a maior parcela do
consumo mundial estd nos paises desenvolvidos (Duana-Avila et al., 2023),
portanto, o comércio exterior desse produto é relevante para tais paises.
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Estudos prévios ja realizaram analises do mercado cacaueiro em relacio
aos efeitos de variacoes no preco (interno e externo), producao e exportacéo,
principalmente para paises na Africa (Abdullahi et al., 2021; Olaiya, 2016) e
na Asia (Izaati et al., 2020; Widayat et al., 2019). Entretanto, estudos acerca
do comportamento de curto e longo prazo dessas variaveis em relacao a ex-
portacdo de cacau brasileiro ainda sdo incipientes. No presente trabalho, ob-
jetiva-se compreender a dinamica de como o preco e a producéo tém influen-
ciado a exportacao brasileira de cacau nas ultimas décadas.

1
A PRODUCAO DE CACAU BRASILEIRA

O cacau (Theobroma cacao L.) é uma espécie pertencente a familia botanica
Malvaceae e ao género Theobroma, originaria das bacias dos rios Amazonas e
Orinoco, na América do Sul. Quando proveniente de semente, o cacaueiro
apresenta 8 metros de altura,podendo chegar a 20 metros quando em condi-
cao natural de floresta, devido a competicdo por luz com outras espécies
(Mendes et al., 2020).

A producéo cacaueira esta ligada a formacédo brasileira, uma vez que o
plantio no Nordeste teve participacdo direta do vice-rei e governador-geral do
Brasil Dom Vasco de Mascarenhas, que solicitou, em 1664, alguns exemplares
do cacau para serem cultivados na Bahia (Walker, 2007). Ademais, a cacaui-
cultura possuia algum grau de sinergia com as atividades de cana-de-acucar e
tabaco, inclusive utilizando o trabalho de escravizados e, em algumas oca-
sides, detinha uma estrutura monocultora (Walker, 2007).

Em que pesem os derivados do cacau tenham sido apreciados pelos povos
americanos e alguns europeus, o consumo contava com limitadores de ordem
logistica e de escala de producdo. Soma-se ainda a uma valéncia negativa, com
o consumo do chocolate, o qual era associado a um estilo de vida pouco sau-
davel, ligado a problemas dentarios e obesidade (Lippi, 2015). Assim, o con-
sumo dos derivados do cacau, em termos amplos, apenas seria alcancado com
a superacdo das barreiras de oferta e mudanca de habitos dos consumidores
—em suma, com a formacdo de um mercado.

Levou algumas décadas para que a dispersa producao de cacau nativo fos-
se superada pelo cultivo sistematico em fazendas, até porque deveria existir
um elevado custo de oportunidade em dispor de areas para o cacau, em vez
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de focar nos cultivos mais apreciados pelo mercado europeu e, portanto, su-
periores em rentabilidade, como o fumo e o actcar. Tal empecilho foi contor-
nado com o processo de industrializacao.

A adocao de processos fisicos e quimicos no beneficiamento das améndoas
de cacau permitiu o ganho de escala na producdo de chocolate (Clarence-
Smith, 2016). O desenvolvimento da extracdo da manteiga e, posteriormente,
do po6 do cacau facilitou o ganho de homogeneidade e a reducao dos custos
de producao, bem como a amplitude da oferta de chocolate solido e a criacao
de novos produtos com a adicdo de leite e de especiarias como aveld, noz-
-moscada e pimenta (Afoakwa, 2016).

Ainda que paulatina, a disseminacdao do consumo de chocolate, entre os
séculos XVI e XIX, teve como origem a expansao da producio para a Africa,
uma regido com condicdes edafoclimaticas similares as do Brasil e geografica-
mente mais proxima do mercado europeu. Dessa forma, por volta de 1840, o
cacau foi levado da Bahia para Sao Tomé e Guiné Equatorial, e depois para
outras partes da Africa Ocidental, notadamente a Costa do Ouro (atual Gana),
Nigéria e Costa do Marfim (Kuusaana et al., 2021).

O progresso da producao cacaueira africana entre o final do século XIX e
inicio do XX pressionou os precos para baixo e retirou alguns produtores do
mercado. No Brasil, esse movimento causou uma queda de producao no final
da década de 1930 até 1940 (Leiter & Harding, 2004). Além da queda da
producao, nesse periodo é notada uma reducéo na produtividade. Em termos
economicos, havia problemas nos fatores de producao.

Jaem 1931, foi criado o Instituto do Cacau da Bahia (ICB), um o6rgéo esta-
tal que deveria ter auxiliado na melhoria dos fatores produtivos e, por conse-
guinte, contribuido para o aumento da producao. Porém, como salientado
anteriormente, nao obteve éxito. Uma nova acdo governamental ocorreu em
1957, com o surgimento da Comissdo Executiva do Plano da Lavoura Ca-
caueira (Ceplac), que tem por missdo a promocao da pesquisa, a inovacao e a
transferéncia de tecnologias para o desenvolvimento sustentavel da cacauicul-
tura (Leiter & Harding, 2004).

Contudo, em que pesem as boas intencoes dos 6rgaos citados, a producao
brasileira nao registrou os resultados esperados. As frustradas expectativas
sobre o desenvolvimento do cacau brasileiro ocorreram por uma estreita va-
riedade genética natural, principalmente, do cultivar da Bahia, e pelo fato de
que os hibridos gerados entre os anos 1950 e 1960 (e cultivados até hoje)
restringem ainda mais as variedades (Santos et al., 2015).
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A limitada variedade genética fica evidenciada quando um contingente po-
pulacional precisa se sobrepor a uma doenca. Foi o caso quando a doenca da
“vassoura-de-bruxa” atacou os cacaueiros no Brasil a partir de 1989 (Lopes et
al., 2011). As conturbacoes politicas e econdmicas no Brasil entre as décadas
de 1980 e 1990 estabeleciam um ambiente ainda mais incerto para os nego-
cios, pois houve a tentativa de impor o fim do regime militar, o que teve éxito
com a eleicao de Fernando Collor. Porém, em seguida, o impeachment de
Collor atrapalhou mais ainda o entendimento da direcao econdmica do pais,
que ja sofria com as dificuldades decorridas da hiperinflacio — um cenario
que foi superado com o Plano Real, a partir de 1994.

A estabilidade de precos compoe um papel relevante para o planejamento
do agronegocio, uma vez que permite a previsibilidade dos custos e facilita a
formacdo de precos. Naturalmente, a analise de precos e de participacdo no
mercado do cacau precisa estar coadunada a questao dos concorrentes inter-
nacionais e das condicoes internas. A trajetéria da producéo brasileira de cacau
entre 1974 e 2022 evidencia os ciclos na producédo nacional (Figura 1).

Figura 1
Trajetdria da producdo de cacau — Brasil (1974-2022), em mil

toneladas
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do IBGE (2023).
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Verifica-se, pelos dados da Figura 1, uma primeira tendéncia apontando
crescimento entre 1974 e 1986; em seguida, uma trajetéria de queda até 2004.
A partir de entdo, as estimativas sugerem um comportamento erratico até o
fim da série. Contudo, é preciso destacar que a producdo de 2021 foi a maior
do século XXI.

No Brasil, trés regioes se destacam como produtoras do cacau: sul da Bahia;
norte do Espirito Santo e Regido Amazonica. Em termos de quantidade produ-
zida em toneladas de cacau, o estado da Bahia foi o maior produtor nacional
até 2016. Ja o estado do Para, no ano de 2019, teve uma producido superior
a 128 mil toneladas, sendo responsavel por mais de 49% da producao nacio-
nal, assumindo o posto de maior produtor.

A producao brasileira de cacau é em boa parte processada internamente, e
entre meados da década de 1990 até 2016, o Brasil necessitou importar ameén-
doa de cacau, tornando a balanca deficitaria (Conceicao et al., 2022). Enquan-
to isso, as exportacdes representam a maior parte da economia cacaueira para
os paises africanos, com destino principal para paises europeus (Olaiya,
2016). Entretanto, mesmo quando deficitaria a balanca comercial, as exporta-
¢des do produto brasileiro sdo relevantes para a cadeia produtiva. Portanto,
choques de preco e producao podem impactar tanto a exportacao de determi-
nado ano como também produzir efeitos em anos futuros.

2
METODOLOGIA

2.1 Dados

Com o objetivo de estimar os efeitos de curto e longo prazo sobre as expor-
tacoes de cacau no Brasil, foram coletados dados entre 1994 e 2022. As expor-
tacoes de cacau pelo Brasil foram obtidas no Comex Stat (Brasil, 2023), com
detalhamento no Capitulo SH2. Os valores em US$ FOB foram converti-
dos para reais utilizando a taxa de cambio média anual disponibilizada no
Ipeadata (Ipeadata, 2023). O valor da producao (em R$) de cacau foi obtido
na Producdo Agricola Municipal (PAM) do IBGE. Para estimar o preco por
tonelada, realizou-se a razao entre o valor da producao de cacau pela quanti-
dade produzida de cacau em cada ano, ambos obtidos pela PAM (IBGE, 2023).
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Todos os valores em moeda nacional foram deflacionados com o uso do IGP-
-DI para o ano de 2022.

2.2 Modelo econométrico

A analise de trajetoria exige estudos na forma de séries temporais pelo fato
de os acontecimentos (e dados) do passado influenciarem o futuro (Wool-
dridge, 2007). As séries temporais objetivam investigar o mecanismo gerador
(qual o evento que as origina) ao longo do tempo; fazer previsdes dos valores
futuros da série, que podem ser de curto e longo prazo; descrever o seu com-
portamento (sazonalidade e tendéncia); procurar periodicidades relevantes
(Morettin & Toloi, 2006).

Com a finalidade de analisar se existe cointegracdo entre as variaveis sele-
cionadas neste estudo, inicialmente foi realizado o teste de estacionariedade.
Um processo estocastico estacionario é aquele cuja variacdo e padrao de varia-
¢d0 sdo constantes no tempo e nao ha tendéncia. Para determinar o processo
gerador de uma série temporal é necessario que essa série seja estaciondria, e,
caso ela nao o seja, é necessario diferencia-la a fim de torna-la estacionaria
(Enders, 2014).

Para verificar se a série temporal em questdo é estaciondria, é necessario se
valer de alguns testes, como o teste de Dickey e Fuller Aumentado (ADF), no
qual a hipotese nula confirma a existéncia de uma raiz unitdria, ou seja, a série
ndo ¢ estaciondria; enquanto a hipotese alternativa prediz que nao existe raiz
unitaria, ou seja, a série é estacionaria. Outro teste amplamente utilizado é o
de Phillips-Perron (PP), que permite analisar a presenca de raiz unitaria. Am-
bos os testes foram estimados para este trabalho.

Quando a regressao de uma série temporal néo estacionaria contra uma ou
mais séries temporais nao estaciondrias nao resultar em uma regressao espu-
ria, diz-se que as séries temporais em estudo sdo cointegradas, ou, falando em
termos econdmicos, ha uma relacio de longo prazo ou de equilibrio entre elas
(Gujarati & Porter, 2011). Para verificar a existéncia de cointegracdo entre
séries temporais, foi utilizado o teste de Johansen (Johansen, 1988).

O modelo de Vetor Autorregressivo (VAR) permite comparar uma variavel
com seus valores defasados e com outras variaveis e seus valores defasados.
Um caso especial de VAR é o Modelo de Vetor de Correcao de Erros (Vector
Error Correction Model - VECM), usado para captar relacoes de longo prazo
e aplicavel quando as variaveis do modelo sao cointegradas de ordem 1. No
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curto prazo ha desvios da relacao de equilibrio a longo prazo, chamados de
erros de equilibrio, pois expressam os desvios temporais de equilibrio de lon-
go prazo. O VECM corrige esses desequilibrios e nos mostra a taxa a qual o
sistema retorna ao equilibrio apds os desvios (Gujarati & Porter, 2011).

Para estimar os efeitos do preco interno por tonelada de cacau (PMC) e da
producéo nacional (PRODC) sobre as exportacdes brasileiras (EXP), foi utili-
zado o modelo VECM representado na equacao 1, com os valores das varia-
veis transformados em logaritmo natural. A representa a primeira diferenca
entre as variaveis. O termo de correcdo de erros (ECT) necessita ser significa-
tivo e negativo para representar a velocidade e direcao do ajuste de equilibrio
no longo prazo; o coeficiente ¢, representa a constante e; ¢ é o termo de erro.

AIREXP, = c,+ ) y,AIREXP, ;+ ). y,AlnPRODC,
j=1 j=1

4 (1)
+ ) y5AInPMC, , + aECT,., + ¢,
j=1

Para verificar a integridade do modelo VECM foram realizados os testes de
correlacdo serial dos Multiplicadores de Langrange, o teste Jarque-Bera de
normalidade dos residuos e o teste de heterocedasticidade de White.

RESULTADOS

Considerando o historico brasileiro da producéo cacaueira e sua importan-
cia para alguns estados brasileiros, este trabalho buscou relacionar temporal-
mente as varidveis Exportacao de cacau (EXP), Quantidade produzida de ca-
cau (QPC), Preco médio de cacau (PMC) por meio de um modelo de vetor de
correcdo de erros. Ao estimar tal modelo, foi possivel determinar se ha cointe-
gracao entre essas variaveis e como o preco e o mercado externo interferem na
producao nacional.

Para verificar a estacionariedade das séries de producéo, exportacdo e pre-
cos do cacau no Brasil (EXP, QPC e PMC), todas elas foram transformadas em
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logaritmo natural. Em seguida, foi aplicado o teste Dickey-Fuller aumentado
(teste ADF) considerando os trés modelos (com constante e tendéncia, so-
mente constante, e sem constante e sem tendéncia) e o teste Phillips-Perron de
raiz unitaria (teste PP). Os resultados (Tabela 1) demonstram que em todas as
séries se alcanca estacionariedade na primeira diferenca

Tabela 1

Teste de estacionariedade: Dickey-Fuller Aumentado (ADF),
estatistica tau (7); teste Phillips-Perron de raiz unitaria (Teste PP)

Variaveis

Defasagens _ Estatistica
10)

-2,15
1(0)

-2,53
1(0)
I(1)
I(1)
I(1)

-3,38
-3,07**
-4,12*
-4,81*

* Série estacionaria e significante a 5%. ** Modelo ADF com constante e sem
tendéncia.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Considerando que todas as séries sdo estacionarias em I(1), foi realizado o
teste de cointegracao de Johansen (Tabela 2) com constante tanto no termo de
correcdo de erro (ECT) como no VAR. A determinacdo do numero de defasa-
gens para o teste de Johansen foi realizada pelos seguintes testes de critérios
de informacao: Akaike Information Criterion (AIC), Schwarz Bayesian Crite-
rion (SC) e Hannan-Quinn Criterion (HQ). Foram selecionadas trés defasa-
gens conforme os critérios SC e HQ. Os resultados da estatistica traco e do
maximo autovalor indicam haver pelo menos um vetor de cointegracao entre
as séries.
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Tabela 2
Teste de cointegragdo de Johansen

Vetores de Cointegragéo | EstatisicaTrago

36.41*

Maximo Autovalor

16.30

4.80

Fonte: Elaborada pelos autores

Indicando haver cointegracdo entre as séries pelo teste de Johansen, esti-
mou-se o modelo de vetor de correcéo de erros (VECM), que captura as rela-
coes de longo e de curto prazo, assim como inclui o termo de correcao de
erros, o qual representa a velocidade de ajuste entre os desvios de curto prazo
e o equilibrio de longo prazo (Tabela 3). Com a aplicacido da primeira diferen-
ca para as séries, o total de defasagens nos estimadores de curto prazo redu-
ziu-se para duas.

Tabela 3
Modelo de Vetor de Correcédo de Erros (VECM)

Estimadores de Curto Prazo | CosfidentesdoECT

1

-0.011 (-0.529)

0.319 (1.65)** 0,908
0.340 (2.182)* 1,170
0.482 (4.613)* -44,488

-0.080 (-0.57)

0.610 (2.364)*
-0.247 (-0.989)
-0.291 (=2.466)*

Nota: * Coeficiente significante a 5%; ** Coeficiente significante a 10%. ECT =
Termo de Correcéo de Erro (Error Correction Term).

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Os testes realizados confirmam a validade do modelo apresentado na
Tabela 3. Nio foi evidenciada correlacdo serial entre os residuos no teste dos
Multiplicadores de Langrange (LM test, X* = 14,12, p-value = 0.12). O teste
Jarque-Bera também demonstrou normalidade na distribuicao dos residuos
(JB = 6.99, p-value = 0.32), enquanto o teste White confirmou a hipotese de
homoscedasticidade (X* = 84,77, p-value = 0.46).

Conforme estimadores do modelo VECM, para o curto prazo, nota-se que
as exportacdes sao estatisticamente significantes, indicando que uma variacao
de 1% nas exportacoes do ano anterior e de dois anos atras causam aumento
de 0,319% e 0,34% nas exportacdes contemporaneas, respectivamente. Tam-
bém se nota que a elevacao do preco no ano anterior em 1% impacta um au-
mento de 0,482% nas exportacoes contemporaneas. E, ainda no curto prazo,
o aumento da producdo no ano anterior em 1% se reflete em aumento das
exportacoes em 0,61% no ano corrente.

O termo de correcdo de erro (ECT) apresentou os resultados esperados
para a cointegracao de longo prazo, com um sinal negativo e estatisticamente
significativo. O resultado demonstra que desvios e choques sdo corrigidos em
29,1% ao ano, levando aproximadamente trés anos e cinco meses para a recu-
peracao do equilibrio.

O teste de causalidade de Granger demonstra uma relacdo unidirecional
entre exportacao e quantidade produzida de cacau no Brasil, e bidirecional
entre exportacoes e preco do produto internamente (Tabela 4). Também é
possivel notar a existéncia de causalidade entre a producao e os precos, por-
tanto valores passados podem ajudar a compreender as dinamicas presentes.

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
184 doi10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.143-161



Avaliagdo dos efeitos de curto e longo prazo nas exportagdes da cacauicultura brasileira, Fernanda
Souza Costa, David Costa Correia Silva, Jorge Eduardo Macedo Simdes, Marcos Rodrigues

Tabela 4

Teste de causalidade de Granger

Direcédo da causalidade de Granger Resultado do Teste X?

InEXP — InPMC 11,22*

InEXP — InPMC 1,26
InPRODC — InEXP 8,71*
InPRODC — InPMC 5,96 **

InPMC — InEXP 2371 *

InPMC — InPRODC 2,80

Nota: ** Significante a 10%; * Significante a 5%. — representa o sentido da cau-
salidade.

Fonte: Elaborada pelos autores.

4
DISCUSSAO

O Brasil exporta cacau em améndoas desde 1961, entretanto, a partir de
1992, passou também a importa-lo (Cuenca & Nazario, 2004). Em 1990, as
exportacoes de cacau e derivados foram de 244 mil toneladas, com receita de
US$ 336 milhoes, enquanto em 2002, cairam para um volume de 32 mil to-
neladas e receita de US$ 82 milhoes (Agrianual, 2004). Essa diminuicéo foi
devida, principalmente, ao declinio da cultura, resultado da doenca vassoura-
-de-bruxa (Santos et al., 2023). Tal decréscimo também foi influenciado pela
falta de organizacao e de inovacéo por parte dos cacauicultores, os quais ven-
dem seu produto com baixo valor agregado aos atacadistas exportadores ou as
industrias multinacionais, que impdem os precos aos produtores.

Em relacdo a exportacao brasileira de derivados de cacau, de 1961 a 1990,
0 cacau em améndoas representou o seu maior fluxo, enquanto, a partir de
1990, a commodity sofreu uma reducao em sua quantidade exportada, ganhan-
do destaque entdo a manteiga de cacau (Conceicao et al., 2022). Os precos da
améndoa no Brasil sdo influenciados pelo que ocorre no mercado internacio-
nal, notadamente pelas condicoes nos paises africanos (maiores produtores da
commodity), uma vez que a relevancia cacaueira do Brasil no mercado mundial
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€ menor e, portanto, pouco afeta os precos, mas acaba sofrendo forte influéncia
destes (Etaware, 2022).

Os resultados do modelo econométrico de séries temporais demonstram
que exportacdes de cacau sao relacionadas com producéo, preco e as proprias
exportacoes do ano anterior. A medida que o preco pago ao produto se eleva,
os produtores podem buscar melhorar o manejo para a safra seguinte melho-
rando a sua producdo, bem como a industria aproveitar elevacoes de preco
para melhorar ganhos no mercado exterior. Quando as perspectivas de cresci-
mento do mercado geram ganhos sequenciais, criam-se mais estimulos para as
exportacoes (sequéncia de anos favoraveis em relacéo a clima, pragas e produ-
¢do, manutencdo de precos, entre outros). Os precos atrativos no mercado
internacional e as condicdes ambientais estimularam os produtores, notada-
mente do sul da Bahia, a utilizarem suas areas produtivas para o cultivo do
cacau (Piasentin & Saito, 2014). Portanto, eventuais mudancas nesse merca-
do impactam fortemente a economia local.

Com a existéncia de muitos produtores de cacau e de poucos compradores
dessas améndoas, o mercado cacaueiro brasileiro estruturou-se em um oligop-
sonio, no qual os precos sao estabelecidos pelos poucos compradores, carac-
terizando pouco poder de barganha por parte do produtor, o que causa enfra-
quecimento de alguns elos da cadeia produtiva. Entretanto, ainda assim boa
parte da producido nacional é processada, agregando valor internamente, dife-
rentemente de boa parte dos paises da Africa, em que o produto é exportado
sem processamento (Conceicao et al., 2020). Considerando a importancia do
preco nas decisoes de producio e exportacao, as politicas brasileiras voltadas
para o setor sao essenciais para a manutencao da competitividade da cadeia.

O estudo de Duana-Avila et al. (2023) analisa a competitividade da produ-
¢ao de cacau no México e chega a conclusio de que o mercado perdeu espaco
internacionalmente no periodo de 2010 a 2021. No caso brasileiro, embora
nao seja mais o maior produtor de cacau mundial, nota-se a importancia da
atividade para os produtores rurais, portanto, 0s movimentos que ocorrem no
mercado externo sao relevantes e a manutencdo da competividade é essencial
para as exportacoes nacionais. Assim, estimulos de preco podem incentivar as
exportacoes, e nota-se, pela causalidade de Granger, que as exportacoes cres-
centes também modificam os precos, muito provavelmente pelo direciona-
mento do produto para o mercado externo, gerando uma reducdo na oferta
interna e, consequentemente, o aumento do preco da améndoa nacionalmente.

A producido nacional, sendo voltada para a industria, pode influenciar as
exportacoes a medida que mais produto fica disponivel no mercado. Wardhany
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e Adzim (2018) constataram que na Indonésia a producdo de cacau em amén-
doas afeta significativamente o seu volume exportado. Amoro e Shen (2012),
pesquisando os determinantes das exportacdes agricolas na Costa do Marfim,
concluiram que um aumento da producéao de cacau conduz a um aumento das
suas exportagoes e, inversamente, uma reducdo do consumo interno de cacau
conduz ao aumento das exportacoes de cacau. Tais trabalhos vao de encontro
aos resultados do modelo VECM encontrados neste estudo, com a quantidade
produzida no ano anterior impactando as exportacdes contemporaneas.

Os resultados do modelo VECM ainda demonstraram que desequilibrios
sdo corrigidos em aproximadamente trés anos e cinco meses no longo prazo.
A cultura cacaueira ¢ uma atividade de varios ciclos do plantio, diferentemen-
te das demais atividades agricolas, portanto, impactos no mercado levam os
produtores a tomarem decisdes que necessitam de maior prazo para concreti-
zacdo, como ampliacdo (ou reducido) da producéo e entrada de novos agentes
no mercado.

A valorizacdo da producio interna é importante para a manutencio da
competividade internacional do produto. Embora o cacau seja um produto
produzido principalmente em paises em desenvolvimento, o seu consumo
principal ocorre em paises desenvolvidos (Duana-Avila et al., 2023), logo os
elos que formam a cadeia produtiva sdo importantes para a manutencdo da
competividade do produto no mercado internacional. Dessa forma, o uso de
meétodos sustentaveis de producdo, como sistemas agroflorestais (Gama-Ro-
drigues et al., 2021; Schroth et al., 2016) e o forte laco com a preservacao da
floresta e a recuperacao de areas degradadas na Amazonia podem valorizar o
produto nacional e contribuir para as exportacoes (Braga & Alencar, 2021).

CONCLUSAO

Neste estudo, foi verificado quais sao os efeitos de curto e de longo prazo
das variaveis preco e producdo sobre a exportacdo de cacau brasileira. Por
meio do modelo VECM, foi possivel verificar que mudancas no preco, na
quantidade produzida e na propria exportacdo impactam as exportacdes do
ano seguinte no mesmo sentido. Tais choques requerem, no longo prazo, apro-
ximadamente trés anos e cinco meses para a recuperacao do equilibrio. O mer-
cado interno pode ainda sofrer as consequéncias de tais choques, considerando

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
doi:10.5935/1808-2785/remv21n1p.143-161  slbi



Revista de Economia Mackenzie, v. 21, n. 1, Sdo Paulo, SP e JAN./JUN. 2024 e p. 143-161 e
ISSN 1808-2785 (on-line)

que a melhoria das condicoes para exportacao pode reduzir a disponibilidade
interna e requerer a importacao do produto para suprir a demanda.

Considerando que boa parte da producao nacional de cacau ¢ voltada para
a industria interna, e que decisoes de incremento na lavoura por condicoes
favoraveis de mercado requerem o tempo da cultura para gerar incrementos
produtivos, tais situacoes também podem impactar a disponibilidade do pro-
duto no mercado interno. Portanto, a organizacao da cadeia produtiva inter-
namente ¢ vital para manter a disponibilidade do produto no mercado, redu-
zindo a necessidade de importacao, bem como a adequacao da qualidade nos
sistemas produtivos, considerando aspectos ambientais e sociais, pode agre-
gar valor ao produto nacional no mercado externo, ampliando sua competiti-

vidade.

ASSESSING SHORT AND LONG-TERM EFFECTS ON
BRAZILIAN COCOA EXPORTS

Abstract

Although a large part of Brazilian cocoa production is destinated to the
domestic market, the international trade is responsible to that add more value to
the product and increased income in the supply chain. In this study we aimed to
analyze the short and long-term effects of prices and production on Brazilian
cocoa exports. We gathered data from 1994 to 2022, we tested the existence of
cointegration between the variables export, price and cocoa production using the
Johansen test, then estimated a Vector Error Correction Model (VECM). The
results confirmed the existence of at least one cointegration vector. It was noted
that the price, production, and exports of the previous year have a positive impact
on contemporary exports. Shocks and deviations in the market tend to be
corrected in the long term at a rate of 29.1% per year. Considering the necessary
adjustment time, changes in the external market can influence internal availability,
therefore, adding value to the supply chain and improving production systems
are important for the cocoa production sector.

Keywords: Cocoa farming; cointegration; international trade; time series.
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Resumo

Em um ambiente de negdcios altamente competitivo, as empresas estao pro-
curando maneiras de aumentar a eficiéncia e reduzir custos em seus processos
produtivos. A automacdo de processos industriais esta se beneficiando significati-
vamente dos avancos tecnologicos, oferecendo alternativas para alcancar esses
objetivos de forma mais eficaz e eficiente. A automacéo e a inteligéncia artificial
téem desempenhado um papel fundamental na transformacao das operacdes in-
dustriais, impulsionando o progresso e a eficiéncia em diferentes setores. A inte-
ligéncia artificial, em particular, tem impactado o setor industrial, impulsionando
avancos na robotica, automacao e eficiéncia operacional, mas também levantando
desafios em relac@o a aspectos sociais e econdmicos. Com isso, este trabalho visa
abordar como a inteligéncia artificial na automacéo de processos industriais é
essencial no dia a dia das operacdes, pois permite a realizacdo de tarefas repetiti-
vas, perigosas ou complexas de forma mais eficiente e segura. Ela envolve a utili-
zacdo de sistemas e equipamentos automatizados para realizar atividades como
montagem, transporte, embalagem, controle de qualidade, entre outras.

Palavras-chave: automacao industrial; inteligéncia artificial, impactos sociais;
engenharia de producao; tecnologia.

Classificacao JEL: B26.

INTRODUCAO

Ao longo da histoéria, a evolucao dos processos industriais tem sido impul-
sionada por avancos significativos, desde a mecanizacdo até a automacédo e o
surgimento da inteligéncia artificial. A mecanizacdo, que teve inicio durante
a Revolucdo Industrial, representou uma mudanca revolucionaria na forma
como a producdo era realizada, substituindo o trabalho artesanal por maquinas

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
doi:10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.162-182 w63



Revista de Economia Mackenzie, v. 21, n. 1, Sdo Paulo, SP ® JAN./JUN. 2024 e p. 162-182
ISSN 1808-2785 (on-line)

nas linhas de fabricacio. Essa transicéo foi motivada pela necessidade crescen-
te de aumento da produtividade agricola e industrial para atender as demandas
em constante crescimento da populacdo. Com o passar dos anos, a continua
inovacao resultou no desenvolvimento de maquinas cada vez mais avancadas,
como tratores, colhedoras e semeadoras, que nao apenas reduziram a neces-
sidade de mdo de obra, mas também aumentaram a eficiéncia e a produtivida-
de. Essa evolucdo da mecanizacao para a automacao e, posteriormente, o sur-
gimento da inteligéncia artificial t¢ém desempenhado um papel fundamental na
transformacao das operacoes industriais, impulsionando o progresso e a efi-
ciéncia em diferentes setores. Com o avanco do processo de automacio, a inte-
ligéncia artificial emergiu como um componente fundamental no cenario da
tecnologia moderna. A definicdo exata de inteligéncia artificial ainda é objeto
de debate, mas, de maneira geral, refere-se a utilizacdo de métodos e técnicas
para desenvolver sistemas computacionais capazes de resolver problemas de
forma inteligente. Esses sistemas demonstram habilidades como adaptacao a
situacoes inéditas, resolucao de problemas, tomada de decisoes e execucao de
acoes complexas, que tipicamente exigiriam inteligéncia humana. A aplicacao
da inteligéncia artificial tem tido um impacto significativo no setor industrial,
impulsionando avancos no campo da robotica, automacéo e eficiéncia opera-
cional. No entanto, sua expansao também apresenta desafios e questdes em
relacéo aos aspectos sociais e economicos, evidenciando a importancia de com-
preender e explorar os efeitos dessa tecnologia em diversas areas.

1
METODOLOGIA

Para Cervo e Bervian (2002) o “método se concretiza como o conjunto das
diversas etapas ou passos que devem ser dados para a realizacdo da pesquisa”.
Ou seja, o método de pesquisa é composto por uma série de etapas ou passos
que devem ser seguidos para que a pesquisa seja realizada de forma adequada.
Isso significa que o método nio se resume apenas a uma técnica especifica,
mas sim a um conjunto de procedimentos que orientam a forma como a pes-
quisa deve ser conduzida, desde a formulacao do problema até a apresentacao
dos resultados. O método, portanto, é uma espécie de guia que ajuda o pes-
quisador a estruturar e organizar seu trabalho de forma sistematica e com ri-
gor cientifico.
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Neste item serdo tratados os assuntos referentes a metodologia aplicada
para a realizacao desta pesquisa, a qual é baseada no modelo de revisao de li-
teratura sistematica, que tem como objetivo responder a uma pergunta de
pesquisa, de forma sistematica, utilizando-se de uma investigacao cientifica
que busca agrupar e avaliar os resultados obtidos por meio da coleta e analise
dos dados. A metodologia consiste em cinco etapas: busca, leitura, anotacao,
andlise critica e redacao.

1.1 Busca

No que concerne a busca por informacoes para o desenvolvimento da pes-
quisa bibliografica, esta sera realizada por meio de ferramentas que permitam
o descobrimento de materiais e fontes confiaveis, visto que na hodiernidade
podemos destacar diversos materiais on-line inverossimeis.

Foram utilizados trabalhos obtidos com base na busca com os descritores
“revisdo bibliografica”, “revisdo sistematica” e “metassintese”. Uma revisao bi-
bliografica foi conduzida envolvendo uma variedade de fontes de informacéo,
como artigos, teses, dissertacoes e textos on-line. Os estudos foram conduzidos
com base na inclusao de uma descri¢do abrangente do método tanto no titulo
quanto no corpo do texto, visando contribuir para a caracterizacao destes.

1.2 Leitura, anotacéo e analise critica

A fase de leitura desempenha um papel crucial no processo de estudo, uma
vez que é por meio dela que se adquire e expande o conhecimento necessario
para a execucao do projeto. Apos a triagem, os dados recolhidos serao distri-
buidos entre os membros da equipe para leitura posterior. Sera utilizada a
leitura informal, com o objetivo de verificar a veracidade do texto, correlacio-
nar as informacoes coletadas com o tema em questao e certificar-se do contet-
do do texto.

1.3 Redacao

Por fim, hd a etapa da redacéo da revisao de literatura, a qual sera redigida
correlacionando as consideracoes dos autores, com explicacoes e ilustracoes
sobre os topicos abordados, sempre de maneira clara, direta e objetiva, con-
tendo resumo, palavras-chave, introducao, metodologia, itens de conceitua-
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¢do, resultados, conclusoes e referéncias bibliograficas, obedecendo sempre a
norma culta da lingua portuguesa e as regras da APA.

2
AUTOMACAQO DE PROCESSOS INDUSTRIAIS

No relatorio setorial da industria de Tecnologia da Informacao e Comuni-
cacao (TIC), Kubota (2009) aponta que existe um grande conjunto de empre-
sas na industria brasileira caracterizado por baixa competitividade e produti-
vidade em relacdo as lideres do mercado. Essas empresas sio numericamente
expressivas, mas representam uma pequena parcela do faturamento indus-
trial. Para Kubota (2009), essas empresas necessitam ganhar escala e eficiéncia
e, provavelmente, terao de passar por processos importantes de reestrutura-
¢do patrimonial e produtiva, sob pena de nao serem capazes de sobreviver em
um ambiente cada vez mais competitivo.

A introducédo da automacao nas industrias marcou um avanco significativo
na otimiza¢do dos processos produtivos. Essa transicio revolucionaria nao
apenas aprimorou a eficiéncia operacional, mas também promoveu uma redu-
¢do substancial nos custos associados a producao, resultando em um aumento
expressivo na produtividade industrial. Ao implementar sistemas automatiza-
dos, as empresas alcancaram uma nova era de exceléncia operacional, em que
a precisao e a consisténcia sao aprimoradas de maneira notavel.

A automacao industrial esta redefinindo a paisagem dos processos produ-
tivos, otimizando eficiéncia e impulsionando a inovacdo. Ao incorporar tec-
nologias como robotica avancada e sistemas inteligentes, as empresas conse-
guem automatizar tarefas repetitivas, aumentar a producio e reduzir custos
operacionais. No entanto, esse avanco tecnolégico nao ocorre sem desafios. A
transicao para processos automatizados exige a requalificacdo de trabalhado-
res, levando a mudancas significativas no ambiente de trabalho. Além disso, a
gestao ética e responsavel da automacao é essencial para mitigar impactos
sociais, assegurando que a implementacao dessas tecnologias beneficie tanto
as empresas quanto os trabalhadores. Explorar os aspectos positivos e os de-
safios da automacao oferece uma visao abrangente sobre como essa revolucao
tecnologica estd moldando a industria e a sociedade.

Essa melhoria nao ¢ apenas uma simples substituicao da mao de obra hu-
mana por maquinas; é uma mudanca estratégica que redefiniu a dinamica das
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operacoes industriais. No entanto, é crucial ressaltar que, para evitar equivo-
cos comuns, é fundamental discernir entre a mecanizacdo e a automacio de
processos. A mecanizacao refere-se a aplicacdo de dispositivos mecanicos para
realizar tarefas fisicas, muitas vezes de forma repetitiva, enquanto a automa-
¢do transcende essa abordagem, incorporando sistemas inteligentes e compu-
tacionais que ndo apenas executam tarefas fisicas, mas também integram pro-
cessos decisérios complexos.

Essa distin¢@o torna-se vital no contexto da evolucédo industrial, pois a au-
tomacao ndo se limita a simples substituicao de trabalho manual por maqui-
nas, mas também abrange a integracao de tecnologias avancadas que elevam a
eficiéncia operacional a niveis anteriormente inimaginéveis. Ao entender essa
diferenca fundamental, as organizacoes podem explorar todo o potencial da
automacao, aproveitando suas capacidades para além da simples mecanizacao
de tarefas.

Segundo Baldissera e Oliveira (2016), para garantir o sucesso do negécio e
uma sobrevivéncia de longo prazo, as organizacdes precisam adaptar os seus
processos com rapidez e eficiéncia. Dessa forma, processos que nio sio com-
pletamente automatizados, claramente visiveis para todos os stakeholders e
capazes de suportar de forma transparente determinada organizacao geografi-
camente distribuida, ndo podem lidar adequadamente com necessidades de
negocio dinamicas (Scheer et al., 2004; Mohapatra, 2009).

Sendo assim, a automac@o de processos se mostra como uma solucéo pro-
missora para as organizacdes no mundo moderno que buscam consolidar van-
tagens competitivas ou alcancar outros beneficios inerentes, conforme suas
necessidades (Baldissera & Oliveira, 2016).

De acordo com Mohapatra (2009), a automacao serve para aprimorar a
qualidade do produto, melhorar a seguranca do processo e aumentar a dispo-
nibilidade de recursos.

Ao explorar esse cenario em constante transformacao, é possivel vislum-
brar nao apenas ganhos econémicos tangiveis, mas também uma redefinicao
dos padroes de qualidade, flexibilidade e adaptacao as demandas do merca-
do. A automacdo industrial ndo é apenas uma ferramenta para reducéo de
custos; é um catalisador para a inovacdo e a competitividade, criando uma
base sélida para o progresso continuo em um ambiente industrial cada vez
mais dinamico.
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2.1 Mecanizacao

A mecanizacdo teve seu inicio durante a Revolucdo Industrial, e foi um
marco para a transicdo de novos métodos de fabricacdo entre 1760 e 1840.
Nesse tempo, decorreu a mudanca do trabalho artesanal para o uso de maqui-
nas na producdo. Antes desse periodo, os instrumentos agricolas eram bastan-
te simples, mas o grande aumento da populacao acarretou uma necessidade
crescente de alimentos, tornando claro que era preciso incrementar a produ-
tividade agricola para atender as demandas crescentes.

Por conta desse crescente aumento, o homem comecou a se voltar com um
foco maior para a agricultura, entendendo a necessidade de expandir a produ-
cao de alimentos. E justamente nesse periodo que surgem as industrias agri-
colas, desenvolvendo maquinas que ajudaram na producdo de uma maior
demanda de alimentos.

Com o passar dos anos, novos equipamentos com funcdes aprimoradas
para o cultivo foram sendo desenvolvidos, visando a reducdo da necessidade
de méo de obra e facilitando o trabalho de seus utilizadores. Maquinas como
tratores, colhedoras, semeadoras, entre outros, foram capazes de substituir
um trabalho que para os homens seria muito pesado. Com isso, a mao de obra
foi reduzida e comecou-se a produzir mais em menos tempo.

De acordo com Ferreira e Vegro (2008), “o mercado de maquinas agricolas
automatizadas apresentou significante aumento nas vendas no periodo de ja-
neiro a maio de 2008, totalizando 32.538 maquinas vendidas, sendo que os
tratores de rodas tém sido o item mais vendido. Esses equipamentos, equipa-
dos com moderna tecnologia, tém contribuido para o aumento da producio
no campo, aumentando também o total da area plantada no pais”.

2.2 Automacao

Diferente da mecanizacdo que envolve o uso de maquinas para realizar
trabalhos que antes eram feitos manualmente, a automacao é a capacidade de
maquinas controladas automaticamente para regular e controlar as tarefas por
sl mesmas.

O termo automacao, segundo Tripathi (2018), é derivado das palavras
gregas autos, que significa “por si”, e motos, significando “mover”. Acredita-se
que tenha sido cunhada na década de 1940, quando houve um aumento do
uso de dispositivos automatizados em linhas de producido mecanizadas na
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companhia Ford Motors (Tripathi, 2018). Hoje, a automacao, em outras pala-
vras, é uma tecnologia que trata da aplicacao de maquinas, computadores e
softwares para a producao de bens e servicos (Tripathi, 2018).

A automacgdo passou a ganhar maior destaque na sociedade durante a
transformacdo do sistema produtivo agricola e artesanal para a industrializa-
¢do, especialmente a partir da segunda metade do século XVIII na Inglaterra.
Os sistemas totalmente automaticos surgiram no inicio do século XX, embora
antes disso ja existissem dispositivos simples e semiautomaticos.

De acordo com Schaeffer (2001), automacao refere-se a um conjunto de
tecnologias que tém como objetivo realizar de forma automatica as atividades
que normalmente seriam realizadas por seres humanos, eliminando a necessi-
dade de esforco fisico e garantindo padroes, seguranca, qualidade e uniformi-
dade nos processos.

Segundo Rosario (2010), a automacdo também permite a eliminacao de
tempos ociosos, possibilitando que “operarios” trabalhem 24 horas por dia
sem reclamacoes, o que resulta em um significativo crescimento na lucrativi-
dade dos investimentos.

Ja para Bill Gates (2003), “A primeira regra de qualquer tecnologia é que a
automacao aplicada a um processo eficiente aumentara sua eficiéncia. Ja a
segunda regra de qualquer tecnologia é que uma automacao aplicada a um
processo ineficiente aumentara sua ineficiéncia”. Essa declaracao sugere que a
automacao pode aprimorar processos eficientes, amplificando a sua produti-
vidade. No entanto, quando aplicada a operacoes ineficientes, a automacao
pode apenas acentuar essas ineficiéncias, em vez de resolvé-las. Essencialmen-
te, a automacao é mais eficaz quando implementada em conjunto com opera-
coes bem organizadas. Ao contrario disso, quando aplicada a uma atividade
ineficiente, processo ou sistema que nao utiliza recursos de maneira eficaz ou
que ndo produz os resultados desejados de maneira adequada, ira demandar
mais tempo, esforco ou recursos do que o necessario para atingir um objetivo.
Isso pode se manifestar de diversas maneiras, como processos de trabalho
complexos e demorados, reunides improdutivas, uso excessivo de energia ou
recursos, entre outros.

2.3 Evolugao da automacao

Ha algum tempo, o mercado reagia com surpresa diante da automacao.
Hoje em dia, ela é considerada comum, pois o conhecimento sobre a impor-
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tancia de computadores, robds e maquinas automatizadas para o conforto das
pessoas esta amplamente difundido. As primeiras areas que passaram a ser
automatizadas foram aquelas que envolviam tarefas repetitivas, entediantes e
perigosas, que, quando executadas de maneira inadequada pelos seres huma-
nos, colocavam em risco sua satde e até mesmo sua vida.

Apos a Segunda Guerra Mundial, surgiram as maquinas por comando nu-
mérico e os sistemas de controle para processos. Nesse periodo, os circuitos
integrados analogicos também foram desenvolvidos, resultando em uma nova
geracao de sistemas automatizados.

Os anos se passaram e, no inicio de 1970, os primeiros computadores co-
merciais comecaram a ser utilizados para gerenciar extensos sistemas de auto-
macdo. Contudo, por causa de complicacdes na programacao e dos custos
elevados de manutencio, esses computadores foram mais tarde substituidos
pelo Controlador Légico Programavel, uma maquina mais avancada projetada
especificamente para processos industriais.

Em 1990, os avancos tecnologicos possibilitaram o desenvolvimento de
circuitos e computadores com capacidade de processamento significativa-
mente maior. Isso impulsionou a evolucao dos sistemas de automacao, tor-
nando-os mais eficientes, rapidos e confiaveis. Essa melhoria permitiu produ-
¢des em larga escala com reducéo de custos, otimizacao de espaco e aumento
da confiabilidade e seguranca técnica. Desde entdo, a tecnologia vem se ex-
pandindo de forma surpreendente.

A evolucdo da automacao ao longo das décadas é fascinante, marcada por
avancos tecnologicos que transformaram radicalmente a industria. Desde as
primeiras linhas de montagem até a atual era da automacao inteligente, a his-
toria reflete um continuo esforco para aumentar a eficiéncia e a produtividade.

Henry Ford, precursor da producido em massa no inicio do século XX,
afirmou: “Qualquer cliente pode ter um carro pintado da cor que quiser, des-
de que seja preto”. Essa citacdo captura a eficiéncia da producdo em massa,
um dos primeiros estagios significativos na evolucio da automacao.

Ao longo do tempo, a automacdo expandiu-se para além das fabricas, inte-
grando-se a tecnologia da informacéo. Isso ressalta a importancia de otimizar
processos antes de automatiza-los.

Atualmente, a automacao inteligente, impulsionada por machine learning e
inteligéncia artificial, esta redefinindo limites. O professor Klaus Schwab, fun-
dador do Forum Economico Mundial, observa: “Estamos a beira de uma revo-
lucéo tecnologica que modificara fundamentalmente a forma como vivemos,
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trabalhamos e nos relacionamos. Em sua escala, escopo e complexidade, a
transformacéo sera diferente de qualquer coisa que o ser humano tenha expe-
rimentado antes”.

2.4 Processos industriais

Com a Revolucido Industrial, os modelos de producdo passaram por mu-
dancas significativas, e tudo isso se deu por causa do aumento da competiti-
vidade entre as empresas e o avanco significativo de tecnologias.

A automacao industrial utiliza métodos mecanicos e automaticos para con-
trolar e operar processos dentro da industria e, dessa forma, a mao de obra
humana é substituida por diferentes tipos de equipamentos. A automatizacao
dentro das industrias vem crescendo gradativamente, trazendo consigo um
resultado mais eficiente e maior qualidade na producéo, além de possibilitar
precos mais competitivos para os consumidores. Sobre isso, descrevem Silvei-
ra e Santos (1998): “Com a Revolucdo Industrial foi estabelecido um marco
transitério entre uma sociedade em que predominava a producao de bens de
consumo de forma artesanal e agricola, para uma sociedade, industrialmente,
mais produtiva, voltada para os avancos tecnologicos capazes de afetar as téc-
nicas e o processo de producao, bem como, alterar as relacdes de mercado”.

A automacdo nao se restringe a substituicao de trabalho manual por robos
e maquinas computadorizadas, mas também traz grandes ganhos de produti-
vidade ao integrar diferentes tarefas, desde o planejamento de projetos até a
gestao administrativa e a producdo em si.

A evolugdo ao longo do tempo reflete uma busca constante por eficiéncia e
inovacdo. Desde a Revolucdo Industrial até a era atual da automacido avanca-
da, as transformacoes tém sido significativas.

Ao longo do século XX, os processos industriais foram moldados pela au-
tomacdo e pela producao em massa. O engenheiro de qualidade W. Edwards
Deming observou: “A producio nao é feita para a estacao de inspecdo ou para
a maquina de ensaios, mas para o cliente”. Isso ressalta a mudanca de foco
para a satisfacao do cliente, impulsionada pela automacao para garantir pa-
droes de qualidade consistentes.

Na era contemporanea, a automacao industrial alcancou um novo patamar
com a integracdo da inteligéncia artificial. O presidente executivo da Micro-
soft, Satya Nadella (2021), afirmou: “A transformacao digital é mais sobre
como vocé cria valor do que é sobre tecnologia”. Isso sublinha a importancia
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de utilizar a automacao para criar valor agregado e impulsionar a inovagéo nos
processos industriais. Por isso as industrias vém crescendo consecutivamente.

INTELIGENCIA ARTIFICIAL (1A)

3.1 Conceituacgdo de inteligéncia artificial

A inteligéncia artificial (IA) é uma disciplina multidisciplinar que engloba
areas como ciéncia da computacao, matematica, estatistica e engenharia elétri-
ca. Seu objetivo é desenvolver algoritmos e modelos que permitam a maqui-
nas aprender padroes a partir de dados, tomar decisoes autdnomas e aprimo-
rar seu desempenho ao longo do tempo. Dentre as diversas abordagens em IA,
destaca-se o aprendizado de maquina, permitindo que sistemas se adaptem a
novas informacdes.

No ambito da IA, existem duas categorias principais: IA fraca, que se espe-
cializa em tarefas especificas; e 1A forte, que busca replicar a inteligéncia hu-
mana em sua totalidade. As aplicacoes praticas da IA sdo vastas, desde assis-
tentes virtuais e reconhecimento de voz até diagnosticos médicos e carros
autdnomos. O desenvolvimento dessas tecnologias tem sido impulsionado
por avancos em hardware, algoritmos e disponibilidade de dados. Contudo, o
crescimento da IA também suscita preocupacoes éticas e sociais. Questoes
relacionadas a privacidade, viés algoritmico e impacto no emprego sio deba-
tidas intensamente. Além disso, a necessidade de regulamentacdes que asse-
gurem um desenvolvimento ético e transparente da IA torna-se cada vez mais
evidente.

No contexto econdmico, a IA influencia a automacdo de processos indus-
triais, otimizando a eficiéncia e reduzindo custos. Porém, a transicio para
uma economia impulsionada pela IA requer cuidados para mitigar desigual-
dades sociais e garantir que os beneficios sejam distribuidos de maneira justa.
Assim, a inteligéncia artificial, a0 mesmo tempo que promete revolucionar
diversos setores, demanda uma abordagem equilibrada para maximizar seus
beneficios e minimizar potenciais impactos negativos.

Segundo Maia (2013), a robética é considerada a principal forca de impul-
so para o crescimento e o avanco dos meios de producao, devido a sua poli-
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valéncia. Os robds tém a capacidade de serem reprogramados e utilizados nos
mais diversos ramos de atuacdo. A ampla versatilidade garante, por meio de
um sistema apto de tratamento de informacéo, a eficaz adaptacao desses agen-
tes inteligentes a uma linha de producéo. A implementacao de processos au-
tomatizados, especialmente aqueles que lidam com tarefas repetitivas, pode
aumentar a eficiéncia ao reduzir a dependéncia do trabalho humano. Isso
permite que os funcionarios se concentrem em outras atividades, resultando
em uma melhoria na qualidade dos servicos prestados.

Um exemplo notavel de uso de inteligéncia artificial é o chatbot, que ofere-
ce um atendimento ao cliente simples e economico. Isso possibilita aos profis-
sionais que lidam com o atendimento ao publico acessar informacoes mais
precisas sobre as necessidades dos consumidores, reduzindo a sobrecarga de
tarefas. Além disso, os chatbots podem resolver problemas simples dos clien-
tes, eliminando a necessidade de interacdo direta com os atendentes.

3.2 Inteligéncia artificial na automacao de processos industriais

A integracao da inteligéncia artificial (IA) desempenha um papel decisivo
na revolucao da automatizacao de processos industriais, marcando um avanco
significativo na capacidade das maquinas de operarem de maneira autonoma
e inteligente. Ao simular a cogni¢do humana e aprender com dados, a IA pro-
porciona uma adaptabilidade unica aos sistemas industriais. Essa aplicacao
estratégica da IA promove aprimoramentos notaveis na eficiéncia operacional,
elevando a precisao e permitindo a identificacao eficaz de padroes em grandes
volumes de dados, algo desafiador para métodos tradicionais.

Segundo Onodera e Takeda (2013), a inteligéncia artificial (IA) vem sendo
formada como um campo da ciéncia da computacdo para compreender e
construir entidades inteligentes desde a década de 1950. Assim, é possivel
encontrar na literatura varias tentativas de se definir o conceito de inteligéncia
artificial. Dentre essas definicoes, podem-se identificar abordagens relacio-
nando a IA com o pensamento humano, com o pensamento racional, com o
comportamento humano ou com o comportamento racional (Pinto, 2020;
Norvig & Russell, 2010).

Ja no entendimento de Kaplan e Haenlein (2019), IA pode ser definida
como a capacidade de um sistema de interpretar e compreender os dados
obtidos fora do seu proprio sistema operacional de maneira correta, com a
finalidade de utiliza-los para atingir objetivos e tarefas especificas por meio de
uma adaptacao flexivel.
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Além de suas capacidades de processamento avancadas, a inteligéncia arti-
ficial desempenha um papel crucial na previsao de falhas em equipamentos,
contribuindo para a implementacao eficiente de estratégias de manutencao
preventiva. Essa capacidade de antecipar potenciais problemas reduz custos
associados a paradas ndo planejadas, otimizando significativamente a gestao
de ativos industriais.

A flexibilidade e a adaptabilidade sao aspectos essenciais para enfrentar as
demandas dinamicas do ambiente industrial contemporaneo. Nesse sentido,
a inteligéncia artificial é fundamental na criacdo de linhas de producao mais
flexiveis e adaptaveis. Ao analisar continuamente dados em tempo real, a 1A
pode ajustar processos de producao de forma 4gil, garantindo uma resposta
eficiente as mudancas nas condicoes do mercado.

Outro beneficio crucial da unido entre inteligéncia artificial e automacéo
industrial € a facilitacao da integracao de sistemas interconectados. A IA atua
como uma peca-chave na gestao eficiente de dados provenientes de diferentes
fontes, proporcionando uma visao integrada e holistica de todo o processo
industrial.

Essas melhorias impulsionadas pela inteligéncia artificial traduzem-se em
ganhos significativos para as empresas, refletindo-se em um desempenho
aprimorado, reducéo substancial dos custos operacionais e, por conseguinte,
no aumento substancial da competitividade. A intersecao entre a inteligéncia
artificial e a automatizacio de processos industriais representa, assim, um
marco decisivo na evolucio e transformacido da industria moderna.

3.3 Industria 4.0

Estamos presenciando um novo estagio da Revolucao Industrial, a chama-
da Industria 4.0, que esta transformando os métodos de producdo por meio
da integracdo de toda a cadeia de valor. Isso significa que areas que antes nao
tinham relacao entre si agora estao mais interligadas, como logistica, mecani-
ca, informatica e gerenciamento, trabalhando em conjunto e trocando infor-
macoes ao longo de todo o processo produtivo.

Atualmente, o termo “Quarta Revolucdo Industrial” é bastante menciona-
do, ja que muitos especialistas acreditam que estamos passando por um perio-
do de transicao, deixando para tras a Terceira Revolucdo Industrial e entrando
em um novo ciclo de avanco tecnolégico.
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Segundo Cassapo (2016), a Quarta Revolucao Industrial oferece um salto de
produtividade com custos reduzidos e maior integracao entre o fisico e o virtual.

A aplicacao da inteligéncia artificial nos processos produtivos vai além da
previsao de falhas e analise de dados. No contexto da Industria 4.0, sistemas
de visdo computacional alimentados por IA podem aprimorar o controle de
qualidade, identificando imperfeicoes em produtos com uma precisio que
ultrapassa as capacidades humanas. Isso resulta nao apenas em produtos mais
consistentes, mas também em economia de recursos, uma vez que a deteccao
precoce de defeitos permite intervencdes precisas.

Além disso, a IA desempenha um papel fundamental na personalizacdo da
producéo. Sistemas adaptativos podem ajustar automaticamente as configura-
¢des de maquinaria para atender a demandas especificas, permitindo a fabri-
cacdo eficiente de lotes menores e produtos altamente customizados. Isso nao
so atende a crescente demanda por variedade por parte dos consumidores,
mas também otimiza a utilizacdo dos recursos da fabrica.

Outra faceta importante é a seguranca industrial. A inteligéncia artificial
pode ser empregada para analisar padroes complexos e identificar potenciais
riscos em tempo real, contribuindo para ambientes de trabalho mais seguros.
Sistemas roboéticos autonomos, guiados por algoritmos de aprendizado pro-
fundo, estdo transformando os processos de fabricacio, realizando tarefas de-
licadas e perigosas com precisdo e seguranca.

Ao integrar essas tecnologias, a Industria 4.0 nao apenas automatiza tare-
fas, mas também promove uma abordagem holistica para a gestao da produ-
¢do, melhorando a eficiéncia, reduzindo custos operacionais e impulsionando
a inovacdo. Essa evolucdo ndo é apenas uma mudanca tecnologica; é uma
transformacdo fundamental na forma como concebemos e conduzimos as
operacoes industriais.

e A utilizacao de informacdes em tempo real: A interligacdo das maqui-
nas possibilita a utilizacao de dados, analises e execucdo de medidas de
forma praticamente imediata apos a coleta da informacao. Isso viabiliza a
obtencao de uma visao abrangente e atualizada de todo o processo de
producio, identificando minuciosamente situacoes que requeiram ajus-
tes, detectando a demanda por acdes preventivas de manutencdo ou pla-
nejando otimizagoes no uso de recursos.

e Correcao de processos: A inteligéncia artificial também torna possivel
identificar e analisar a causa principal de adversidades muito mais rapida-
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mente do que seria possivel por meio da intervencao humana, que requer
horas para identificar correlacdes entre intimeras variaveis. Dados histori-
cos e algoritmos preditivos sio empregados para rastrear a sequéncia de
eventos responsaveis por falhas de producao. Portanto, ineficiéncias, ins-
tabilidades no processo ou quaisquer fatores que afetem a qualidade ou o
rendimento podem ser prontamente corrigidos.

e Antecipacao de falhas e ineficiéncias: Além de identificar problemas em
tempo real, a tecnologia permite antecipar potenciais situacdes ou proble-
mas. Por meio de analises preventivas e preditivas industriais, bem como
de machine learning, os dados podem ser utilizados para prever os resulta-
dos de determinadas acoes ou a necessidade de manutencao em equipa-
mentos. Isso possibilita o aumento da produtividade e a prevencéo de fa-
lhas iminentes.

4
IMPACTOS SOCIAIS

A inteligéncia artificial (IA) tem impactado significativamente a vida huma-
na, especialmente no contexto do trabalho. A crescente automacao impulsio-
nada pela IA levanta questdes sobre a substituicdo de empregos tradicionais
por sistemas automatizados. Muitos trabalhadores temem perder seus empre-
gos devido a eficiéncia e precisdo que a IA pode oferecer em tarefas rotineiras.
Embora a IA tenha o potencial de otimizar processos e aumentar a produtivi-
dade, a preocupacio reside na possibilidade de ela substituir completamente
certos empregos. A necessidade de requalificacao e adaptacao as mudancas
tecnolégicas torna-se essencial para garantir uma transicao mais suave diante
dessas transformacoes. Portanto, a questao crucial é: sera que o emprego da
humanidade pode ser substituido por maquinas?

Conforme Maia (2013), é crucial destacar que nao apenas empregos sao
eliminados, mas também ocorre a transformacio de funcoes. Habilidades cui-
dadosamente desenvolvidas por trabalhadores podem, em alguns casos, per-
der seu valor abruptamente devido a automacao. Isso implica uma reconfigu-
racao gradual do panorama global de produciao, destacando a importancia da
inovacéo e da qualificacao da mao de obra.

Coppin (2004) define um agente como uma ferramenta que realiza tarefas
em nome de um ser humano, exemplificando com um agente simples que
pode comprar acoes quando o preco atinge determinado nivel, ou um agente
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de pesquisa na internet que envia consultas a varios mecanismos e organiza os
resultados.

Kurzweil (2007) destaca que o surgimento de uma nova forma de inteli-
géncia capaz de superar significativamente o intelecto humano tera implica-
¢oes profundas em diversos aspectos da vida, incluindo trabalho, aprendiza-
do, governo, artes e até mesmo nossa concepcao de identidade. A inteligéncia
artificial, nesse contexto de automacao, estd em constante crescimento e pro-
mete oferecer experiéncias cada vez mais significativas em nosso dia a dia.

Segundo Teixeira (2017), a transformacdo mais significativa dessa revolu-
¢do é a substituicao de individuos por algoritmos e softwares. Nesse cenario,
computadores demonstram habilidade superior na tomada de decisoes rela-
cionadas a compras e vendas quando comparados aos seres humanos.

4.1 Consequéncia dos impactos causados pela automacao

Nos préximos anos, o avanco das tecnologias pode resultar na extin¢ao de
grande parte do trabalho manual, causando preocupacao com o desemprego
em massa (Hernandez-Perdomo et al., 2018). Como destacado por Glenn e
Florescu (2015), a falta de adaptacdo do sistema socioecondomico a evolucao
tecnologica e a globalizacao digitalizada pode agravar essa situacéo, levando a
um possivel desemprego em larga escala. A automacéao industrial, ao reduzir
custos e eliminar encargos trabalhistas, contribui para a substituicéo de traba-
lhadores por maquinas, gerando inseguranca e a necessidade de realocacao
para aqueles que nao se adaptam as mudancas, resultando na extincao de
postos de trabalho manuais.

Kurzweil (2007) destaca que é importante ter em mente que a evolucdo
das maquinas e computadores vai nos pegar de surpresa.

A principal preocupacdo esta centrada no impacto do desemprego, uma
vez que as mudancas trazidas pela robdtica podem nao ser evidentes para
muitas pessoas fora do setor industrial. Apesar de ndo serem facilmente per-
ceptiveis, essas tendéncias tém impulsionado a automacao dos processos em-
presariais. Segundo Vardi, como citado em Almeida e Doneda (2016), em sua
participacao na reunido anual da Associacdo Americana para o Progresso da
Ciéncia, ele previu que nos proximos 30 anos o avanco da robotizacdo podera
resultar em uma taxa de desemprego superior a 50%. Essas projecoes apresen-
tam dados preocupantes nao apenas para os Estados Unidos, mas também
para a economia global.
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A introducio da inteligéncia artificial na industria resulta em aumento ime-
diato da produtividade, gerando riqueza e impulsionando a demanda por em-
prego. Esse efeito segue a mesma logica de tecnologias anteriores, em que a
reducao dos custos de producado leva a um aumento na demanda por bens
econdmicos, criando novos setores na industria e, consequentemente, geran-
do mais postos de trabalho. Contudo, os postos de trabalho criados enfrentam
uma ameaca peculiar, pois a rapida evolucdo da inteligéncia artificial coloca
em risco até mesmo as posicoes inicialmente geradas.

Apesar do aumento geral na produtividade, os beneficios salariais se con-
centram em trabalhadores de alta qualificacdo, enquanto os de média e baixa
qualificacao enfrentam a perspectiva de desigualdade de renda. A automacao
ameaca principalmente os trabalhadores de baixa e média qualificacdo, cujas
funcdes rotineiras sdo suscetiveis a substituicdo por tecnologias de inteligéncia
artificial.

A discrepancia de valor entre tarefas nao rotineiras e rotineiras amplifica-se
com a inteligéncia artificial. Enquanto as tarefas néo rotineiras sao mais valori-
zadas, os salarios dos trabalhadores de alta qualificacdo aumentam substancial-
mente, contrastando com a estagnac@o ou reducéo significativa dos salarios dos
trabalhadores de média e baixa qualificacao. Alguns estudiosos sugerem que
os trabalhadores de média qualificacio podem ser os mais impactados pela
inteligéncia artificial, superando até mesmo os de baixa qualificacio.

Conforme Ford (2015), é simples conceber que em um futuro proximo
boa parte das atividades laborais seja predominantemente executada por ma-
quinas. No geral, os computadores estdo se tornando altamente capazes de
adquirir habilidades, especialmente quando ha uma extensa quantidade de
dados de treinamento disponivel.

S
DISCUSSAO

A transformacao trazida pela inteligéncia artificial ao mercado de trabalho
¢ algo que gera muitas discussoes e debates. Por um lado, ha o temor de que
a automacao e a [A substituam completamente certas ocupacoes, levando a
um aumento do desemprego e a uma necessidade urgente de requalificacdo da
mao de obra. Por outro lado, ha aqueles que acreditam que a IA ampliara as
capacidades humanas e nos ajudara a resolver problemas complexos de forma
mais eficiente.
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E inegavel que a automacao impulsionada pela IA ja teve e continuard a ter
um impacto significativo no mercado de trabalho. A medida que a inteligéncia
artificial se torna mais sofisticada, certos trabalhos que antes demandavam
habilidades humanas especificas correm o risco de serem substituidos por
sistemas automatizados. Isso levanta a questdo crucial sobre como garantir
que os trabalhadores estejam preparados para as mudancas tecnolégicas e
assegurar que a substituicao de empregos tradicionais por sistemas automati-
zados nao leve a um aumento do desemprego.

Por outro lado, também é importante considerar como a IA pode ampliar
as capacidades humanas. A automacao de tarefas rotineiras pode liberar os
trabalhadores para se concentrarem em tarefas mais criativas e complexas,
enquanto a utilizacao de algoritmos e softwares pode melhorar a eficiéncia e a
precisao na tomada de decisoes.

Além disso, a transformacéo trazida pela IA também implica a necessidade
de inovacao e qualificacio da mao de obra. A medida que a automacio se
torna mais presente, novas habilidades serdo demandadas, e é essencial que os
trabalhadores estejam preparados para essas mudangas.

Em suma, a inteligéncia artificial certamente esta impactando o mercado
de trabalho, e é crucial pensar em como lidar com essas transformacoes. A
requalificacdo da mao de obra, a inovac@o e o desenvolvimento de novas ha-
bilidades serao fundamentais para garantir uma transicio mais suave diante
das mudancas trazidas pela IA. Ao mesmo tempo, é importante considerar
como a IA pode ampliar as capacidades humanas e trazer beneficios para a
sociedade como um todo. Em ultima andlise, a discussdo sobre a substituiciao
de empregos por maquinas é complexa e requer uma abordagem equilibrada
que leve em consideracao todos os aspectos dessa transformacéo.

Portanto, é fundamental que a automacdo seja implementada de forma
responsavel, levando em consideracao os impactos sociais, economicos e am-
bientais. A tecnologia deve ser utilizada para o beneficio da sociedade como
um todo, promovendo inclusao, sustentabilidade e progresso. A responsabili-
dade esta nas maos daqueles que desenvolvem, implementam e utilizam a
automacao, para garantir que ela seja uma forca positiva no mundo.

CONCLUSAO

A fusao entre a inteligéncia artificial e a automacao de processos industriais
na era da Industria 4.0 representa um marco significativo no avanco tecnolo-
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gico. Ao capacitar as maquinas com capacidades cognitivas, a IA nao apenas
aprimora a eficiéncia operacional, mas também redefine a propria natureza da
producao industrial.

A previsdo de falhas, a andlise de dados em larga escala, a personalizacao
da producio e a seguranca aprimorada sdo apenas alguns exemplos dos bene-
ficios tangiveis dessa simbiose tecnologica. Essas inovacdes ndo apenas impul-
sionam a produtividade, mas também abrem caminho para novos paradigmas
de trabalho, nos quais humanos e maquinas colaboram de maneira sinérgica.

Entretanto, é essencial abordar desafios éticos e sociais decorrentes dessa
transformacédo. Questoes relacionadas a seguranca da informacéo, a privacida-
de e ao impacto nas oportunidades de emprego exigem uma abordagem cui-
dadosa e responsavel na implementacao dessas tecnologias avancadas.

Em ultima analise, a inteligéncia artificial na automacéao industrial nao é
apenas uma evolucao técnica; é um catalisador para a redefinicéo da industria,
promovendo eficiéncia, inovacao e uma abordagem mais sustentavel para a
producdo. Ao equilibrar os beneficios com consideracoes éticas, podemos
moldar um futuro em que a inteligéncia artificial potencializara a industria de
maneira positiva e equitativa.

ARTIFICIAL INTELLIGENCE IN THE AUTOMATION OF
INDUSTRIAL PROCESSES AND IT'S IMPACTS

Abstract

In a highly competitive business environment, companies are looking for
ways to increase efficiency and reduce costs in their production processes. The
automation of industrial processes is benefiting significantly from technological
advances, offering alternatives to achieve these objectives more effectively and
efficiently. Automation and artificial intelligence have played a key role in
transforming industrial operations, driving progress and efficiency across different
sectors. Artificial intelligence, in particular, has impacted the industrial sector,
driving advances in robotics, automation and operational efficiency, but also
raising challenges in relation to social and economic aspects. Therefore, this work
aims to address how artificial intelligence in the automation of industrial processes
is essential in day-to-day industrial operations, as it allows repetitive, dangerous
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or complex tasks to be carried out more efficiently and safely. It involves the use
of automated systems and equipment to carry out activities such as assembly,
transportation, packaging, quality control, among others.

Keywords: industrial automation; artificial intelligence; social impacts;
production engineering; technology.
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Resumo

Diante de um cendrio marcado pela degradacao ambiental causada pela utili-
zacao desordenada dos recursos naturais, a energia eélica surge como uma forma
de buscar o desenvolvimento e a0 mesmo tempo a preservacao dos recursos na-
turais, sem comprometer o bem-estar das geracoes atuais e futuras. Dessa forma,
este artigo tem o objetivo de realizar uma analise da evolucao e geracao de energia
edlica em escala mundial e nacional, bem como apresentar a configuracao da
matriz elétrica destas, identificando os maiores produtores edlicos. Os dados
apontam que, nas ultimas décadas, a geracdo de energia elétrica de fonte edlica
apresentou um crescimento vigoroso e dinamico em nivel mundial. A China, por
sua vez, lidera o cenario mundial de geracao edlica tanto onshore como offshore, e
o Brasil aparece em sexto lugar no ranking de producao mundial em 2022. O
Brasil é considerado referéncia no mundo em funcio de as fontes renovaveis com-
porem sua matriz elétrica ha muitos anos, sendo a edlica fortemente instalada no
nordeste do pais, uma regiao privilegiada por fortes ventos robustos e persistentes
durante todo o ano. Portanto, nota-se que o setor edlico tem potencial para con-
tribuir para a transicao energética, a reducdo dos transtornos socioambientais
causados pelo efeito estufa e a busca por seguranca energética firmada em ener-
gias limpas.

Palavras-chave: Energia edlica; matriz energética; desenvolvimento sustenta-
vel; energia renovavel; Celso Furtado.

Classificacao JEL: Q41, Q42, Q21.

INTRODUCAO

A eletricidade constitui-se como parte essencial do desenvolvimento hu-
mano, estando intimamente interligada a qualidade de vida, ao progresso
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econdmico internacional e ao meio ambiente, conforme ressaltam Vichi e
Mansor (2009). No decorrer da evolucdo das sociedades, Silva (2006) mostra
que a utilizacao dos recursos energéticos tem sido e continua a ser um ele-
mento singular no atendimento das necessidades das sociedades ao longo dos
diversos periodos historicos.

Em vista disso, o crescimento da demanda energética mundial ao longo da
evolucdo da humanidade permitiu a diversificacdo de técnicas de obtencao
e/ou conversao de energia, o que, por meio da integracdo de conhecimentos
cientificos e tecnologicos, estruturou o mercado energético mundial que te-
mos, como aponta Costa et al. (2009).

Vale salientar ainda que o interesse pelo desenvolvimento de uma matriz
energética renovavel tem sido alvo de pesquisas, investigacoes e politicas pu-
blicas governamentais em diversos paises desde a crise de suprimento do pe-
tréleo, na década de 1970. Além disso, os problemas socioambientais causados
pelo aquecimento global passaram a se tornar uma forte preocupacao da socie-
dade, o que, somado ao aumento no preco dos combustiveis, tornaram expres-
sivo o interesse por um mundo com maior participacdo de energias limpas e
renovaveis, de modo a reduzir os danos ambientais resultantes do consumo de
energia utilizado na época, como afirmam Nascimento e Silva (2016).

Considerando as fontes de energia renovaveis escolhidas, o destaque se da
para o setor eolico, que, conforme Macedo (2017), tem se consolidado na
diversificacdo da matriz energética mundial e do suprimento dos combusti-
veis fosseis, em busca de seguranca energética, sustentabilidade ambiental e
geracao de eletricidade ambientalmente correta.

A energia eolica desempenha um papel crucial no contexto do desenvolvi-
mento sustentavel, oferecendo uma alternativa limpa e renovavel para suprir
as crescentes demandas energéticas globais. Ao explorar o potencial dos ven-
tos para gerar eletricidade, a energia eolica contribui significativamente para a
reducido das emissoes de gases de efeito estufa, mitigando os impactos das
mudancas climaticas.

Além disso, ao diversificar a matriz energética e reduzir a dependéncia de
fontes nao renovaveis, ela promove a seguranca energética e a estabilidade
econdmica. A implantacdo de parques edlicos nao apenas impulsiona a cria-
cao de empregos nas areas de instalacdo e manutencao, mas também estimula
a inovacao tecnoldgica, estimulando o crescimento econémico. Ao integrar a
energia edlica em estratégias de desenvolvimento sustentavel, os paises po-
dem alcancar metas ambientais, melhorar a resiliéncia do sistema energético e
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promover uma transicdo para uma economia mais verde e equitativa (Silva
etal., 2020).

O desenvolvimento da energia edlica no Brasil experimentou uma notéavel
trajetoria de crescimento e consolidacao ao longo das ultimas décadas. Impul-
sionado por condicdes geograficas favoraveis, especialmente nas regides do
Nordeste e Sul do pais, o setor viu uma expansao significativa de parques
edlicos. Inicialmente, marcos importantes, como os leiloes de energia, incenti-
varam investimentos expressivos, resultando em uma capacidade instalada
consideravel. A crescente conscientizacao ambiental e a busca por fontes mais
sustentaveis também contribuiram para a ascensao da energia edlica. O Brasil,
ao diversificar sua matriz energética, nao apenas reduziu a dependéncia de
fontes nao renovaveis, mas também estimulou a inovacéo tecnologica e a cria-
cdo de empregos no setor. Com uma trajetoria ascendente, o pais se tornou um
protagonista significativo no cenario global de energia edlica, consolidando-se
como um exemplo de como a transicao para fontes renovaveis pode ser estra-
tégica para o desenvolvimento economico e ambientalmente sustentavel'.

Apesar de nao desenvolver trabalhos que utilizassem explicitamente o ter-
mo desenvolvimento sustentavel, Celso Furtado pode ser considerado um
precursor intelectual ao destacar a necessidade de um desenvolvimento que
nao apenas promova o crescimento econdémico, mas que também leve em
conta as dimensoes sociais e ambientais, evidenciando sua preocupacao com
as questoes ambientais e o bem-estar das geracoes futuras.

Nesse sentido, a energia edlica tem contribuido para acelerar o processo de
transicdo energética no Brasil, colaborando para que o processo de producio
na economia brasileira seja mais limpo. Este artigo tem por objetivo analisar a
evolucdo da geracdo de energia edlica no Brasil e sua contribuicao para uma
matriz energética verde.

Para alcancar esse objetivo, o presente artigo esta dividido em quatro se-
coes além desta introducdo. A préxima se¢do mostra a preocupacao de Celso
Furtado com o meio ambiente relacionando-o com o conceito de desenvolvi-
mento sustentavel e de economia ambiental. Na terceira secdo, é descrito o
processo histérico da energia edlica no mundo, destacando os principais
players atualmente. A quarta secao busca analisar a evolucao da geracdo de
energia edlica no Brasil e sua contribui¢do para uma matriz energética limpa e

1 Vide Silva (2023).
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compativel com o desenvolvimento sustentavel. Na ultima secdo, tém-se as
consideracoes finais.

1
CELSO FURTADO E O DESENVOLVIMENTO
SUSTENTAVEL

Uma das questdes mais recentes na teoria economica, particularmente no
transcurso desta secdo, refere-se ao atual estagio da degradaciao ambiental,
cujos padroes de desenvolvimento economico capitalista explicitam forte ten-
déncia a nao reducdo no uso desordenado dos recursos naturais, implicando,
provavelmente, cendrios catastroficos cada vez mais frequentes no mundo.

Furtado (1974) apresenta, entre inimeras questdes, uma preocupacao nao
desprezivel com a utilizacdo de forma inadequada do meio ambiente, pois o
autor passa a perceber forte exploracdo dos recursos naturais e uma continua
expansao nos padroes de consumo, especialmente nos paises mais desenvol-
vidos, os quais demonstram notaveis niveis de renda e, portanto, condi¢des
de elevar o consumo agregado nacionalmente.

O autor, necessariamente, perpetra o conceito de “profecia do colapso”,
cuja preocupacdo é advertir que o desenvolvimento deve ser sustentavel no
sentido de haver aumento dos niveis de produtividade e a estabilizacao na
exploracao dos recursos naturais. Notadamente, o aspecto envolto na mencio-
nada suposicao gera importantes prerrogativas no sentido de induzir incre-
mentos no crescimento econdmico dos paises emergentes, impossibilitando o
aprofundamento da exploracdo do meio ambiente.

Schmitz e Bittencourt (2017), por sua vez, revelam sintomaticas explicita-
coes decorrentes da relacao do crescimento econdmico e exploracdo dos re-
cursos hidricos, demonstrando que acréscimos na producao implicam a am-
pliacao da exploracdo das bacias hidrograficas, reforcando a perspectiva de
Celso Furtado em termos da universalidade do quadro econémico e seus des-
dobramentos ambientais.

Ja Krugman (1988), via de regra, mostra que a escala de producao econo-
mica sinaliza haver necessidades capitalistas no sentido de elevar o volume
produzido com o objetivo de tornar os precos mais competitivos, isto ¢, a
ideia basica se reporta a tentativa de permanentemente aumentar o crescimen-
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to da economia para melhorar a posicdao dos distintos capitais no processo
concorrencial.

Assim, o autor converge neste ponto com Furtado, ou seja, a dinamica
econdmica remonta a uma continua tendéncia de os agentes procurarem ex-
pandir seus ganhos em detrimento dos limites ambientais, denotando ser um
aspecto crucial na analise dos recursos naturais, cuja compatibilidade com
Schmitz e Bittencourt (2017) na concordancia das implicacdes do crescimen-
to e suas repercussoes no meio ambiente é sintomatica.

Nesses termos, Almeida (2012), Cechin e Pacini (2012) e Diniz e Bermann
(2012), na verdade, resgatam o conceito de economia verde, em que o mode-
lo tedrico diz respeito a ideia de acomodacdo do bem-estar social em comu-
nhao com o equilibrio ambiental, quer dizer, os autores revelam haver a pre-
missa de harmonia entre o crescimento das economias e a continuidade do
desenvolvimento sustentavel, viabilizando o surgimento de criticas ao pensa-
mento antes enfatizado.

Com efeito, uma questdo bastante interessante procede da perspectiva de
uma economia capitalista, cuja proposicao se vincula ao terreno da monetiza-
¢do dos recursos naturais, isto é, na pratica, haveria uma espécie de mercado
ecologico no sentido da precificacdo da agua, do ar, entre outros, bem como o
avanco na ampliacdo da utilizacdo da biodiversidade, denotando ser o velho
desenvolvimento sustentavel com novos contornos.

Assim, o modelo da economia verde dialoga com Celso Furtado na medida
que a expansao econdmica requer inovacoes dos agentes a fim de alargar as
possibilidades de exploracio dos recursos naturais, cuja tentativa de precifica-
¢do nao impede, a rigor, a degradacao continua do meio ambiente, haja vista
ser permitido o uso dos recursos naturais em troca do pagamento pela utiliza-
¢@o, ndo solucionando as preocupacoes postadas por Furtado (1974).

Almeida (2012), alternativamente, adiciona ao campo de suas reflexdes a
tentativa de gerar condicoes ambientalmente mais favoraveis, isto ¢, a reducao
da utilizacao de gas carbonico, a demanda por itens mais ligados a biodiversi-
dade, entre outros, de sorte que a preocupacdo dessa linha de pensamento
esta na diminuicao dos niveis de poluicao que impactam as dinamicas sociais,
ambientais e economicas.

Diferentemente do modelo da economia verde, ha a denominada economia
ecologica, em que um dos principais expoentes corresponde a Georgescu-
-Roegen (1971), que apresenta como algumas de suas mais notaveis conclusoes,
necessariamente, a ideia do decrescimento econdmico a fim de corrigir os eleva-
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dos contornos de entropia ambiental, pois os agentes produzem e a parte resi-
dual é descartada no meio ambiente.

Segundo Georgescu-Roegen (1971), o planeta Terra possui finitos recursos
naturais, determinando, consequentemente, a restricao ao continuo processo
expansionista economico, sendo premente haver a diminui¢éo nos padroes de
consumo e, portanto, a reducdo da degradaciao ambiental com o arrefecimen-
to da entropia ecologica, de forma que o decrescimento econémico antes en-
fatizado deve ser procedente de uma acdo voluntaria humana, e nao prove-
niente das consequéncias ambientais.

Acrescente-se que Georgescu-Roegen (1971) chega a tais conclusoes ana-
liticas devido a sua compreensdo de sistema fechado, ou seja, a leitura da
economia ecoldgica leva em consideracao a proposicao de decrescimento eco-
nomico, dada a impossibilidade de aumento nos niveis produtivos e de con-
sumo especialmente decorrentes do sistema restritivo dos movimentos dos
agentes (empresas, familias e governos), de modo que as interacoes emergen-
tes entre os mencionados agentes podem proporcionar semelhantes degrada-
coes ambientais.

Daly (2004), via de regra, traz no amago de sua discussao a perspectiva de
estado estacionario. Em outras palavras, o autor procura demonstrar que nao
necessariamente a economia precisa encolher seu nivel de producao, mas sim
atingir certo limite ambientalmente sustentavel, divergindo, parcialmente, da
leitura de Georgescu-Roegen (1971).

Nesse sentido, Daly (2004) admite que sua percepcao de estado estaciona-
rio esta associada ao principio da substitutibilidade, ou seja, a ideia basica diz
respeito a ser crucial substituir eventuais fatores de producdo mais obsoletos
em favor daqueles mais modernos, nao alterando, contudo, os niveis gerais de
producido, seguindo o raciocinio dos modelos de crescimento econdémico
compativeis com essa prerrogativa estacionaria.

Georgescu-Roegen (1971) e Daly (2004) permitem observar, categorica-
mente, que o modelo da economia ecoldgica requer a ndo continua expan-
sao dos padroes de producdo e consumo, sendo fundamental encontrar for-
mas alternativas e ambientalmente sustentaveis no sentido de viabilizar a
conservacao dos recursos naturais a serem utilizados pelas futuras geracoes,
tornando mais robustas as analises acerca dessa forma de compreensao econo-
mica e ambiental.

Finalmente, este modelo da economia ecoldgica apresenta uma caracteris-
tica sintomaticamente importante, isto €, a ideia multidisciplinar faz emergir
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questionamentos significativos em torno do protagonismo econdmico, possi-
bilitando entender o meio ambiente a partir de diversos prismas, afastando-se
do reducionismo cientifico economico e ampliando determinado conjunto de
nuances explicativas, destoando da denominada economia ambiental.

O modelo da economia ambiental, especificamente, encontra determinado
grau de peculiaridade no sentido de apresentar elementos caracterizadores de
uma sistematizacao analitica que envolve a conservacao ambiental sem inibir
o crescimento econdmico. Nesse sentido, Pearce e Turner (1995) mostram
haver na natureza possibilidades de exploracdo até o limite da capacidade
existente no meio ambiente e, adicionalmente, a permissividade em descartar
residuos sujeitos a uma restricao natural (tempo necessario para decomposi-
cédo limitado pelo proprio meio ambiente).

Ballestero (2008) e Cavalcanti (2010), na verdade, revelam que a preocu-
pacdo da economia ambiental perpassa pela busca em garantir uma transicao,
quando for oportuno, de mudancas na matriz energética, a exemplo de recur-
sos nao renovaveis para aqueles de cunho renovaveis, demonstrando uma
percepcao bastante distinta da economia ecolégica.

A literatura apresentada anteriormente, por extensao, explicita que a pre-
missa basica da tradi¢do neoclassica é conservada, em que a economia capita-
lista procura valorar os itens naturais, cuja principal expectativa dos agentes é
garantir, racionalmente, o horizonte maximizador, reservando ao terreno se-
cundario o meio ambiente e colocando a economia como fundamental no
ambito social.

Portanto, as escolas de pensamento sumariamente apontadas e seus res-
pectivos modelos de andlise, a rigor, revelam menores preocupacoes com as
questdes ambientais em favor da economia, sendo possivel retomar esta leitu-
ra como uma procedéncia de Furtado (1974), autor do pensamento classico
brasileiro que nao negligencia enfatizar nuances acerca do meio ambiente.

Acrescente-se, por sua vez, que Celso Furtado faz alusdo as questoes am-
bientais ao suscitar em sua discussdo uma interrogacao relevante, a saber:
crescimento vis-d-vis desenvolvimento. Na obra O mito do desenvolvimento eco-
nomico, conforme ja mencionado, nota-se uma flagrante preocupacéo do au-
tor, que olha para o sistema econdmico e percebe uma exaustiva busca por
aumentar o produto, e no maximo se ventilam nuances distributivas de renda,
deixando os recursos naturais perifericamente.

Finalmente, uma leitura sintética traz como eixo central a aceitacdo das
questoes ambientais em Furtado como um ponto notavel e, necessariamente,
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somente é possivel haver desenvolvimento sem negligenciar os recursos natu-
rais, sendo um interessante didlogo do pensador cléssico brasileiro diante dos
modelos das economias verde, ecoldgica e ambiental, suscitando algumas bre-
ves impressoes aqui circunscritas.

O crescimento das energias renovaveis no mundo nas tltimas décadas, em
especial a edlica, pode ser uma forma de buscar o desenvolvimento e ao mes-
mo tempo preservar os recursos naturais, evitando prejuizos para as geracoes
futuras. Assim, a proxima secdo realiza uma revisao histérica da evolucdo da
energia eélica no mundo.

2
ASPECTOS HISTORICOS DA ENERGIA EOLICA NO
MUNDO

Proveniente da movimentacao das massas de ar atmosféricas, a energia eo-
lica ou dos ventos pode ser considerada como uma fonte de energia limpa e
renovavel disponivel na natureza. Sua geracdo acontece a partir da transfor-
macdo da energia cinética dos ventos em energia mecanica de rotacio (Alves,
2006; Aneel, 2005).

Segundo Martins, Guarnieri e Pereira (2008), as primeiras utilizacoes da
energia do vento pela humanidade remetem ha mais de 3 mil anos. Ainda na
antiguidade, a utilizacao dos ventos como fonte natural de energia comecou a
ser empregada em atividades agricolas como a moagem de graos e o bombea-
mento de agua. Em vista disso, surgem os moinhos primitivos de eixo vertical
em substituicdo a forca humana ou animal nas atividades agricolas. O vento
também foi essencial no desenvolvimento da navegacdo maritima da época.

Ja Dutra (2008) mostra que registros histéricos apontam que a primeira
utilizacdo de moinhos de eixo vertical (cata-ventos) para moagem de graos e
bombeamento de dgua aconteceu por volta de 200 a.C. na Pérsia, de onde se
espalhou pelo mundo e foram utilizados durante varios séculos. Na Europa, o
uso dos cata-ventos se deu com o retorno das Cruzadas, ha 900 anos. Ja os
moinhos de eixo horizontal do tipo “holandés” comecaram a ser utilizados no
século XII e rapidamente houve diversificacdo do seu uso na Holanda, Ingla-
terra e Franca, proporcionando a otimizacao de varias atividades agricolas e
refletindo positivamente na economia por varios séculos. Na Holanda, os
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moinhos de vento tiveram varias aplicacdes, inclusive estiveram relacionados
com a drenagem de agua’.

No final do século XIX, os cata-ventos passaram a ser adaptados para
fins de geracdo de energia elétrica por Charles Francis Brush na cidade de
Cleveland, nos Estados Unidos, sendo a primeira inovacao tecnolégica para
producao de eletricidade, como afirmam Burton et al. (2001). A partir do ini-
cio do século XX, diversos paises buscaram o desenvolvimento e a utilizacao
de turbinas eodlicas de pequeno porte somente para suprir as necessidades
energéticas de comunidades particulares isoladas, porém ainda nao havia co-
nexao com a rede elétrica. No entanto, Energés (2020) afirma que a crescente
conscientizacao sobre poupar combustiveis fésseis impulsionada pela Segun-
da Guerra Mundial contribuiu para o avanco das turbinas edlicas de médio e
grande porte em diversos paises.

Esse avanco levou os Estados Unidos a construir, em 1941, a notavel tur-
bina eolica Smith-Putnam, com capacidade de geracao de 1,25 MW, conecta-
da a rede elétrica local, que funcionou até 1945, quando falhou. Mesmo fa-
lhando, esta foi considerada a maior turbina edlica construida ao longo de
quatro décadas. No geral, com o fim da Segunda Guerra, os combustiveis
fosseis voltaram a dominar o cenario mundial e houve pouco interesse na
geracdo edlica dos aerogeradores, sendo esses construidos somente para pes-
quisa, conforme nos assegura Letcher (2023).

Pautados pela crise do petréleo que assolou o mundo na década de 1970,
diversos paises despertaram o interesse pelo desenvolvimento e investigacao
das fontes alternativas de energia. Assim, as energias renovaveis se destacaram
e atrairam fortes investimentos para o setor como forma de superar a escassez
energética da época (Burton et al., 2001). O governo dinamarqueés, diante
dessa crise, criou um programa de incentivo as fontes renovaveis de energia
como iniciativa para suprir esse transtorno. Conforme Costa et al. (2009), a
Dinamarca foi o pais a operar a primeira turbina edlica ligada a rede elétrica
publica, representando um marco para o ano de 1976.

Vale ressaltar ainda que, de acordo com Costa et al. (2009) e Enel Green
Power [s.d.], a Dinamarca, além de ligar a primeira turbina edlica a rede elé-
trica, também foi pioneira na construcao dos parques eélicos offshore no mun-
do. Inovando com o aproveitamento dos seus fortes ventos maritimos, o par-
que eolico de Vindeby, no alto-mar na Dinamarca, operou pela primeira vez

2 Vide Dutra (2008) para saber mais sobre a evolucdo tecnolégica dos moinhos de ventos.
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em 1991 com 11 turbinas edlicas que, juntas, tinham uma capacidade total
instalada de 4,95 MW (Neoenergia, [s.d.]; Lempriere, 2017). Ainda na déca-
da de 1990, também como resultado de incentivos de governos locais e do
desenvolvimento de politicas publicas, o mercado europeu se consolidou na
producdo de pecas, componentes, softwares e instalacoes de energia edlica,
como mostra Castro et al. (2018).

Atualmente, os principais produtores de energia eélica no mundo tém de-
sempenhado um papel crucial na transicao global para fontes de energia mais
sustentaveis. A China destaca-se como lider indiscutivel nesse cenario, impul-
sionando significativamente a geracdo tanto em instalacdes terrestres quanto
offshore. Sua abordagem ambiciosa e investimentos substanciais na industria
edlica consolidam sua posicdo no topo da lista de maiores produtores globais.
Outros paises europeus também tém desempenhado um papel proeminente,
com destaque para a Alemanha e a Espanha, que historicamente investiram
macicamente em parques edlicos. Os Estados Unidos também figuram entre
os principais produtores, com expansao continua em diversas regides. Além
disso, paises como India e Brasil t¢ém emergido como protagonistas no cenario
global de energia edlica, destacando o crescimento e a diversificacdo desse
setor em diferentes partes do mundo. Essa dinamica reflete a importancia
crescente da energia edlica como uma fonte fundamental na matriz energética
global e na busca por solucdes mais sustentaveis para o futuro.

Como bem nos assegura Castro et al. (2018), o uso da energia edlica para
a geracao de eletricidade tem experimentado um notavel crescimento global
nos tltimos anos, impulsionado por trés fatores principais: seguranca energé-
tica, cadeia produtiva e reducao do impacto ambiental. Em decorréncia desse
cenario, o mercado global da industria edlica tem evoluido significativamente,
abrangendo avancos em tecnologia de software, fabricacao de pecas, compo-
nentes e instalacoes.

De acordo com o relatério anual do Global Wind Energy Council (GWEC,
2023), a capacidade edlica total globalmente instalada foi de 906 GW (giga-
watts) no ano de 2022, o que representa, em termos percentuais, um cresci-
mento de 9% em relacdo ao ano anterior, em que se produziram 830 GW. Do
total produzido, 841,9 GW pertencem ao mercado edlico onshore (em terra) e
64,3 GW ao offshore (no mar), alimentados a rede no ano de 2022, conforme
Figura 1.
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Figura 1

Desenvolvimento histérico total de instalagdes edlicas (GW)
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do GWEC (2023).

Pertencente a regiao Asia-Pacifico (Apac), a China é a maior poténcia do
mundo em termos de participacdo no mercado edélico, contribuindo com 334
GW da capacidade edlica global onshore e 31,5 GW do total de instalacoes
offshore mundiais em 2022, destacando-se no setor com a producéo total de
365,5 GW, conforme as figuras 2 e 3. Em segundo lugar, estao os Estados
Unidos, com a producao de 144 GW da capacidade global onshore adicionado
a rede elétrica. O terceiro pais no ranking edlico é a Alemanha, com sua pro-
ducdo de 59 GW onshore e 8,1 GW offshore, somando ao todo 67,1 GW. O
Brasil, por sua vez, aparece em sexto lugar no ranking de producao mundial,
contribuindo com 25,6 GW de capacidade instalada onshore em 2022, com a
geracdo de energia edlica se firmando como um dos setores mais fortes do pais.
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Figura 2
Total de instalagdes edlicas onshore operando no ano de 2022 (%)
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do GWEC (2023).

Figura 3
Total de instalagoes edlicas offshore operando no ano de 2022 (%)
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do GWEC (2023).
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Contudo, apesar de ter apresentado crescimento positivo na capacidade
global total instalada, as instalacoes de novos parques edlicos para aumento
da capacidade de energia apresentaram uma queda de 17,1% em relacao ao
ano de 2021. Em vista disso, a industria edlica adicionou 77,6 GW de nova
capacidade de energia edlica a rede elétrica em 2022, o que o torna o terceiro
melhor ano da historia em termos de nova capacidade instalada, ficando atras
somente do aditivo de 93,6 GW em 2021 e de 95,3 GW em 2020, conforme
pode ser visto na Figura 4.

Figura 4

Novas instalagdes edlicas onshore e offshore em GW para o ano de
2022
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do GWEC (2023).
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Figura 5

Nova capacidade de energia edlica em 2022 dos principais paises
(em %)
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Fonte: GWEC (2023).

Ainda no que se refere as novas instalacoes, a China continua a liderar
globalmente o desenvolvimento edlico, contribuindo com 48% das novas ins-
talacoes. Os Estados Unidos mantiveram o segundo lugar com 11%, e o Brasil
apresentou um ano recorde de instalacdes, com mais de 4 GW produzidos
onshore, o que o deixou em 2022 como o terceiro pais que mais instalou e6li-
cas no mundo, com 5% do total mundial. Em seguida vem a Alemanha, com
4%, e Suécia, com 3%, respectivamente (Figura 5). Ao todo, esses cinco paises
contribuem com 71% das novas instalacoes nesse mesmo ano, sendo conside-
rados os principais mercados do mundo para novas instalacoes em 2022.

Quando se trata da matriz energética mundial, ou seja, a soma do conjun-
to de todas as fontes de geracio de energia elétrica globais, dados do IEA
(2022) indicam que em 2020 as fontes néo renovaveis e poluentes como o
carvao (35,23%), o gas natural (23,61%), a energia nuclear (9,97%) e o petro-
leo (2,49%) constituem grande parte da energia utilizada em todo o mundo
(Figura 6).
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Figura 6
Matriz elétrica total do mundo em 2020: GWh
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados do IEA (2022).

Embora esses combustiveis fosseis sejam fundamentais para a producao de
energia e desenvolvimento mundial, as fontes ndo renovaveis de energia provo-
cam problemas ambientais como o aumento do efeito estufa, o aquecimento
global e a contaminacao por lixo radioativo, os quais sao decorrentes da emis-
sdo de gases nocivos e da geracdo de rejeitos toxicos que contaminam o solo, os
cursos d’agua e o ar atmosférico a partir do processo de producio de energia.

Por outro lado, as fontes de energia renovaveis e/ou alternativas ainda neces-
sitam de mais participacdo na matriz energética mundial, de modo a promover
seguranca energética e reduzir os impactos ambientais causados pelos combus-
tiveis fosseis. Dessa maneira, dentre as energias limpas, o destaque se da para a
energia hidrica (16,6%) gerada a partir da forca das aguas. Em seguida, aparece
a energia edlica — apesar de 2020 ter sido o ano recorde na adicao de novas
instalacoes, o setor ocupa o quinto lugar na classificacdo da matriz energética
mundial, com 5,96% de contribuicio nesse mesmo ano (IEA, 2022).

A importancia de uma matriz energética renovavel é significativa e abrange
diversos aspectos, refletindo desafios e aspiracoes relacionados a sustentabili-
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dade e ao meio ambiente, bem como aspectos econdmicos e sociais. Além
disso, a adoc¢ao de fontes renovaveis promove o desenvolvimento sustentavel,
pois elas oferecem uma alternativa mais duradoura e menos prejudicial para
atender as necessidades de energia, alinhando-se aos principios de responsa-
bilidade social e economica.

Em suma, uma matriz energética renovavel desempenha um papel vital na
promocao de um futuro mais sustentavel, reduzindo impactos ambientais,
garantindo seguranca energética e contribuindo para o desenvolvimento eco-
noémico e social, como sugeriu Furtado (1974). A proxima se¢do busca anali-
sar a evolucado da energia edlica no Brasil e sua contribuicdo para uma matriz
energética brasileira mais limpa.

3
ENERGIA EOLICA NO BRASIL

O primeiro aerogerador brasileiro foi instalado em 1992 no Arquipélago
de Fernando de Noronha, Pernambuco, fruto da parceria entre o Centro Bra-
sileiro de Energia Edlica (CBEE) e a Companhia Energética de Pernambuco
(Celpe), em conjunto com o instituto de pesquisas dinamarqués Folkecenter.
Com uma capacidade de 75 kW, altura de 23 metros e uma producédo corres-
pondente a aproximadamente 10% da energia consumida na ilha, esse projeto
contribuiu para a economia de 70 mil litros de diesel por ano (Aneel, 2005;
Gouvea & Silva, 2018; Silva, 2023).

No que se refere as usinas, apds o desenvolvimento de projetos-piloto, foi
inaugurado em 1999 o primeiro Parque Eodlico de Taiba, localizado na praia
de Taiba, em Sdo Goncalo do Amarante/CE. A referida usina, instalada sobre
as dunas da praia, contou com a operacao de dez aerogeradores de 44 metros
e 500 KW, sendo pioneira na produciao de energia no Brasil (Moreira et al.,
2013: Memoria da Eletricidade, 2018).

Para Barroso et al. (2022), os custos da geracdo de energia edlica ainda
eram altos em funcao do seu estdgio inicial de desenvolvimento. Esse fator,
aliado a falta de politicas publicas, motivou a baixa competitividade e o pouco
crescimento dessa nova tecnologia durante a proxima década.

No entanto, para Silva (2015), a crise de racionamento no setor energético
brasileiro em 2001 proporcionou uma oportunidade para transformacoes e
novas perspectivas em relacao a matriz elétrica nacional. Nesse sentido, Krell
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e Castro (2020) acrescentam que essa crise energética evidenciou que a matriz
elétrica brasileira precisava de uma mudanca estrutural, o que estimulou no
pais a importancia e a busca pelo desenvolvimento de fontes alternativas e
renovaveis de energia, como a energia de base edlica.

Em vista disso, no que se refere aos esforcos contingenciais diante dessa
crise de energia elétrica em 2001, o governo federal criou o Programa Emer-
gencial de Energia Eélica (Proedlica) no territério nacional a partir da Resolu-
¢ao n° 24, de 5 de julho de 2001, instituida pelo presidente da Camara de
Gestao da Crise de Energia Elétrica (GCE). Com o objetivo de incentivar a
contratacao de empreendimentos de geracdo de energia edlica integrada ao
sistema elétrico nacional, o programa objetivava viabilizar a implantacao de
1.050 MW de geracao de energia elétrica a partir de fonte edlica, até dezembro
de 2003. Contudo, esse programa emergencial nao atingiu resultados satisfa-
torios e foi substituido pelo Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de
Energia Elétrica, o Proinfa’.

Sendo assim, o Proinfa, criado pelo governo federal em 26 de abril de 2002
pela Lei n° 10.438 e coordenado pelo Ministério de Minas e Energia (MME),
tinha o objetivo de fomentar a diversificacdo da matriz elétrica brasileira por
meio do aumento da producao de energia elétrica por empreendimentos de
fontes edlica, pequenas centrais hidrelétricas e biomassa no Sistema Elétrico
Interligado Nacional.

Entre as diversas medidas adotadas, o Proinfa determinou que deveriam
ser contratados e implantados 3.300 MW de capacidade oriundos de fontes
alternativas de energia, com inicio de funcionamento previsto para até 30 de
dezembro de 2008 e a ser produzida no prazo de 20 anos. De acordo com
Torres e Moreira (2020), além de estimular o crescimento das fontes renova-
veis na matriz energética, o Proinfa propiciou o estabelecimento da industria
de componentes e turbinas eolicas no Brasil, por meio de requisitos de con-
teudo nacional para os aerogeradores originados desse programa.

De acordo com a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel), em 2003 a
energia eolica tinha contribuicao ainda bem discreta na producao de energia
elétrica do pais, tendo em vista que, nesse mesmo ano, havia somente seis
pequenos parques edlicos em operacao no Brasil, que, conjuntamente, totali-
zavam a capacidade instalada de 22 MW. As centrais que mais se destacavam
nesse cenario eram os parques eélicos de Taiba e Prainha, no estado do Ceara,

3 Vide Silva (2023).
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que juntas somavam 68% do parque eolico nacional, com 5 e 10 MW de po-
téncia instalada, respectivamente, também em 2003".

A Figura 7, a seguir, revela a evolucao da capacidade instalada e o cresci-
mento da fonte eolica brasileira ao longo dos anos. De acordo com os dados
da ABEEOlica, foi possivel observar que a producao de energia edlica no Brasil
pouco avancou até 2010, quando a capacidade instalada era menor que 1 GW
no pais. Todavia, o Brasil passou por um aumento do potencial produtivo em
funcdo do crescente interesse pelos parques edlicos e pelas fontes renovaveis.

Figura 7
Evolucao histérica da capacidade edlica instalada no Brasil em GW

0,02 02 02 O,

Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados da ABEEdlica (2022).

Nesse contexto, a partir dos substanciais investimentos em energia eolica
originados do primeiro leilao competitivo de 2009, o Brasil experimentou um
notavel aumento no volume de projetos edlicos contratados. Conforme obser-
vado por Simas (2012), o pais se destacou como o mercado mais atraente da
América do Sul. Inicialmente, com uma capacidade edlica instalada de 0,9 GW
em 2010, o Brasil registrou um crescimento expressivo ao longo dos anos no

4 Vide Aneel (2005).
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setor, atingindo 6 GW em 2014, 15,4 GW em 2019 e, finalmente, 25,6 GW
em 2022.

No que se refere a matriz energética brasileira, o pais historicamente tem
sido destaque, quando comparado ao restante do mundo, em funcao de as
fontes alternativas de energia serem a base da sua matriz elétrica. Conforme
ilustrado na Figura 8, as energias limpas representavam 71,44% da producao
de elétrica nacional em 2012, crescendo para 81,53% em 2017 e para 83,46%
em 2022, respectivamente.

A fonte hidrelétrica manteve-se como a principal protagonista na geracao
elétrica ao longo dos trés anos analisados. Entretanto, a energia eélica eviden-
ciou um progresso notavel nesse periodo. Ao término de 2012, essa fonte re-
gistrou um potencial produtivo instalado de 2,5 GW distribuidos em 108
parques eolicos. Esse marco representou um avanco de aproximadamente
19% em relacdo ao ano anterior, quando o pais contava com apenas 68 par-
ques edlicos em operacao, totalizando uma poténcia de 1,45 GW.

Figura 8
Evolucao histérica da matriz elétrica brasileira em GW
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados da ABEEdlica (2022).

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
2021 d0i10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.183-210




Desenvolvimento sustentavel e a energia edlica no Brasil, Graziela Sousa da Cunha, José
Alderir da Silva, William Gledson e Silva

E importante destacar ainda que o setor continuou avancando, e o ano de
2022 terminou com 904 usinas em operacéo, totalizando 25,63 GW de po-
téncia eolica instalada, o que corresponde a um crescimento de 50% em rela-
¢do ao ano de 2017, quando a capacidade instalada era de 13 GW e 508
parques.

O crescimento vigoroso e dinamico do setor e6lico muito se deve a combi-
nacao dos ventos alisios de leste e das brisas terrestres e marinhas que incidem
sobre o territorio brasileiro. Esses fenomenos de circulacao atmosférica, jun-
tos, provocam ventos persistentes que chegam a atingir de 5 m/s a 7,5 m/s nos
litorais do Amapa e do Para (norte da Bacia Amazonica), e ventos ainda mais
velozes de 6 m/s a 9 m/s nos litorais nordestinos do Maranhao, Piaui, Ceara e
Rio Grande do Norte. Essa particularidade da zona litoranea Norte-Nordeste
acontece, por sua vez, em funcao de a Depressao Equatorial estender-se de
oeste a leste ao longo da regido Norte do Brasil, o que induz os ventos a serem
mais persistentes sobre essas regides do territorio brasileiro’.

Diante desse cenario promissor para a energia eolica nessas areas, o Nor-
deste vem se destacando no crescimento do setor edlico no Brasil. Em 2022,
a regido contribuiu com 90,3% da geracao total do sistema, alcancando a
marca de 70,48 TWh. Esse desempenho representa um aumento de 12% em
relacdo a 2021, quando o Nordeste gerou 88,7% da energia eolica do pats,
totalizando 63,20 TWh.

O alto fator de capacidade de geracao edlica do Nordeste, impulsionado
pelos seus bons ventos, faz com que os quatro maiores produtores de energia
edlica estejam nessa regiao, conforme pode ser observado na Figura 9.

5  Vide Amarante et al. (2001).
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Figura 9
Geragao por estado brasileiro em 2022 (TWh)
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Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados da ABEEdlica (2022).

No que se refere a geracdo, a Bahia liderou nacionalmente a producao de
energia edlica, contribuindo com 24,10 TWh de energia em 2022, o que repre-
senta 31,2% da producao total. Em segundo lugar aparece o Rio Grande do
Norte, com a geracdo de 23,16 TWh, representando 30% do pais. Em seguida
vem o Piaui, com 10,25 TWh (13,3%), e o Ceara, com 6,32 TWh (8,2%), res-
pectivamente. O quinto lugar foi ocupado por um estado sul-brasileiro, o Rio
Grande do Sul, que produziu em 2022 um total de 5,39 TWh (7%). Ao todo,
esses cinco estados contribuiram com aproximadamente 90% da geracao eoli-
ca do Brasil nesse mesmo ano, sendo considerados os principais mercados
brasileiros para a geracao eélica.

Vale ressaltar ainda que o Brasil terminou 2022 com recorde nas instala-
coes de nova capacidade eolica, somando-se 109 novos parques eélicos ao
pais nesse ano. Os estados contemplados com os novos empreendimentos
edlicos em 2022 foram a Bahia, com 52 novos parques, seguida do Rio Gran-
de do Norte, com 26 usinas edlicas, o Piaui, com 24, Pernambuco, com qua-
tro, Paraiba, com duas e o Ceara, com um parque eolico, respectivamente,
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0 que em muito contribuiu para o avanco do setor nesses estados do Nordes-
te e no pais’.

Essa ascensao da energia edlica no Brasil esta intrinsecamente ligada aos
principios do desenvolvimento sustentavel, embora ocorram algumas exter-
nalidades negativas’. A expansdo significativa da capacidade eélica no pais
nao apenas diversifica a matriz energética, reduzindo a dependéncia de fontes
nao renovaveis, mas também contribui significativamente para a mitigacao
das emissoes de gases de efeito estufa. Os fortes ventos que caracterizam re-
gides como o Nordeste brasileiro, propicias para a instalacao de parques edli-
cos, destacam a utilizacao eficiente dos recursos naturais. Além de promover
a seguranca energética e a estabilidade econdmica, a energia eélica no Brasil
estimula a inovacao e a criacao de empregos em setores relacionados, conso-
lidando-se como um vetor de crescimento econémico sustentavel.

Portanto, a integracao estratégica da energia eélica no panorama energético
do pais nao apenas atende as necessidades presentes de eletricidade, mas tam-
bém representa um compromisso essencial com as geracoes futuras, contri-
buindo para um futuro mais sustentavel e equitativo, como requerido por
Furtado (1974).

CONSIDERACOES FINAIS

Diante do exposto, o setor de energia edlica tem apresentado crescimento
positivo na capacidade global total instalada e no aumento da capacidade de
geracdo de energia ao longo dos anos em todo o mundo. Porém, apesar de
todo o avanco, a matriz energética mundial ainda se constitui basicamente por
fontes nao renovaveis, o que significa uma participacao de aproximadamente
71% dos combustiveis fosseis na geracdo de energia elétrica global. Nesse ce-
ndrio, o segmento eoélico, ainda que tenha apresentado crescimento, ocupava
o quinto lugar na producio de energia da matriz energética mundial em 2020,
com 5,96% de contribuicdo, sendo a China dominante na producédo de ener-
gia de base edlica onshore e offshore em 40% e 49%, respectivamente.

Em contrapartida, no que se refere a matriz elétrica brasileira, as fontes
renovaveis de energia se destacam como a base da producao de energia elétri-

6 Dados da ABEEO6lica (2022).

7 Vide Traldi e Rodrigues (2023) sobre os impactos negativos da geracéo de energia elica.
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ca no pais, representando 83,46% da geracdo em 2022. O setor edlico, por
sua vez, ocupou o segundo lugar na producao de energia nesse mesmo ano,
com a geracdo de 13,44%, o que manteve sua posicdo consistente como um
dos setores de geracdo de energia mais fortes do Brasil, ficando atras somente
da fonte hidrelétrica, que ¢ dominante e fornece aproximadamente 54% da
energia gerada no pais. A disponibilidade de fontes renovaveis no Brasil é algo
certamente tnico no mundo, especialmente os segmentos eélico e hidrelétri-
o, 0 que o torna um pais rico em potencial de suporte as questoes socioam-
bientais e no fortalecimento da transicéo energética mundial. O Nordeste tem
liderado significativamente a producdo nacional de energia edlica, sendo a
Bahia e o Rio Grande do Norte os estados com maior capacidade produtiva
em 2022, produzindo 31,2% e 30% da energia gerada no pais nesse ano, res-
pectivamente.

Em vista disso, cabe ressaltar, portanto, que as fontes de energia renovaveis
e/ou alternativas ainda necessitam de mais participacdo na matriz energética
mundial, de modo a promover seguranca energética e reduzir os impactos
ambientais causados pelos combustiveis fosseis. A energia edlica, por sua vez,
tem potencial de avancar ainda mais e contribuir para a seguranca energética
sustentavel, para a reducao da emissao de poluentes atmosféricos e para lutar
contra os efeitos do aquecimento global. Por esse motivo, as perspectivas do
mercado eolico sdo bastante promissoras, o que, aliado a incentivos governa-
mentais, torna-se uma alternativa viavel a descarbonizacao e transicao para
energias limpas, uma vez que somente um pais nao consegue sozinho, é pre-
ciso uma ac¢do conjunta entre todas as nacdes para atingir tais metas.

SUSTAINABLE DEVELOPMENT AND WIND ENERGY IN
BRAZIL

Abstract

In the face of a scenario marked by environmental degradation caused by
the disorderly use of natural resources, wind energy emerges as a way to pursue
development while simultaneously preserving natural resources, without
compromising the well-being of current and future generations. Thus, this
article aims to conduct an analysis of the evolution and generation of wind
energy on a global and national scale, as well as to present the configuration of
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their electrical matrix, identifying the major wind energy producers. The data
indicate that in recent decades, the generation of electrical energy from wind
sources has shown vigorous and dynamic growth worldwide. China, in turn,
leads the global wind generation scene both onshore and offshore, with Brazil
ranking sixth in global production in 2022. Brazil is considered a reference
globally due to renewable sources having composed its electrical matrix for
many years, with wind energy strongly established in the Northeast of the
country a region favored by strong and persistent winds annually. Therefore, it
is evident that the wind energy sector has the potential to contribute to the
energy transition, reduce socio-environmental disturbances caused by the
greenhouse effect, and enhance energy security through reliance on clean
energy.

Keywords: Wind energy; energy matrix; sustainable development; renewable
energy; Celso Furtado.
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Resumo

Procura-se neste artigo avaliar quantitativamente o impacto da administracao
do Partido dos Trabalhadores (PT) na trajetéria do PIB per capita da economia
brasileira. Para tanto, utilizou-se o método controle sintético para criar a trajetoria
contrafactual do PIB per capita e, na sequéncia, comparar o crescimento economi-
co sob o governo do PT com o contrafactual. Apds a estimacao do modelo de
referéncia usando um conjunto de paises emergentes, da realizacao de experi-
mentos placebo e da averiguacdo de exercicios de robustez do modelo principal,
nao foi possivel concluir que o impacto dos governos do PT no desempenho da
economia brasileira tenha sido negativo.

Palavras-chave: PT; desempenho macroecondmico; controle sintético; PIB
per capita, economia brasileira.

Classificacao JEL: C23, 040, P52.

INTRODUCAO

A avaliacdo do desempenho macroecondmico do Brasil nos anos marcados
pelos governos completos do Partido dos Trabalhadores (PT), assim como a
perda da qualidade na politica econdomica durante a era PT, sio motivos de
controvérsia entre economistas'. Uma forma bastante simples de se avaliar
esse desempenho ¢é olhando a trajetoria do PIB per capita do Brasil, a trajetoria
do PIB per capita de algum grupo de comparacao (América Latina e Caribe,
paises de renda média ou paises latino-americanos selecionados, por exem-
plo) e medir a diferenca entre essas taxas de crescimento durante o periodo
em que o PT comandou a politica econdmica em ambito nacional.

Ao levarmos em conta o periodo 2003-2014, marcado pelos dois governos
do ex-presidente Lula e pelo primeiro governo (tnico completo) da ex-presi-
dente Dilma, e elegermos a América Latina e o Caribe como grupo de compa-
racao, nota-se que o desempenho macroecondomico do Brasil foi satisfatério,
embora nio exuberante: o Brasil cresceu 33% no acumulado do periodo, en-
quanto o grupo de comparagao cresceu 29,9%. Se, por outro lado, o grupo de

1 Consultar, dentre outros, Carrasco, Mello e Duarte (2014), Bolle (2016), Pessoa (2016), Borges (2016) e
Barbosa-Filho (2018).

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
212 doi10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.211-243



0Os governos do PT e o desempenho macroeconémico do Brasil: uma analise com controle sintético,
Cleiton Silva de Jesus

comparacdo for o grupo de paises de renda média, tal como definido pelo
Banco Mundial, conclui-se que o desempenho da economia brasileira foi bem
insatisfatorio, uma vez que aquele grupo de paises cresceu 77,7% no periodo
em questdo. Por fim, se o grupo de comparacao for a média simples do grupo
formado por Argentina, Chile, Colombia, México, Peru, Uruguai e Venezuela,
o desempenho macroecondmico do Brasil também deixou a desejar, uma vez
que a média desse grupo cresceu 47,5% no periodo 2003-2014 e, no grupo,
s6 0 México cresceu menos que o Brasil.

Qual o melhor grupo de comparacgéo com o Brasil para se avaliar a dinami-
ca do crescimento econdomico durante os trés governos completos do PT?
Carrasco, Mello e Duarte (2014), ao fazerem essa pergunta, argumentam que
a comparacdo mais adequada é entre o desempenho do Brasil pos-2003 (o
observado) e o que teria sido o desempenho do Brasil sob um governo dife-
rente do PT (o contrafactual) no mesmo periodo. Este Brasil contrafactual,
entretanto, nao existe, mas € possivel construir um Brasil contrafactual e fazer
inferéncia causal utilizando dados néo experimentais com a técnica economé-
trica conhecida por “controle sintético”. Esse método foi desenvolvido por
Abadie e Gardeazabal (2003) e Abadie, Diamond e Hainmueller (2010), e
vem sendo utilizado em situacoes nas quais somente um pais (unidade) rece-
be um tratamento ou intervencdo (um determinado governo, por exemplo) e
ha um conjunto de paises candidatos (donor pool) a unidades de comparacao
que ndo receberam o tratamento’. Este procedimento metodolégico é adequa-
do para a analise comparativa do desempenho macroecondémico porque, por
exemplo, se apds uma intervencao politica um pais passa a crescer mais ace-
leradamente do que no periodo anterior, ¢ muito dificil identificar se este
crescimento adicional se deve a (nova) dinamica do ambiente externo ou aos
acertos na conducao da politica econémica executada pelo novo governo.

O método do controle sintético mitiga o problema da comparabilidade
entre unidades diferentes e permite determinar, a partir dos dados e nao das
preferéncias do pesquisador, o melhor grupo possivel de comparacao com
uma unidade especifica (unidade tratada) para a variavel de interesse. Para o
caso da trajetoria do PIB per capita, por exemplo, o melhor grupo de compa-
racao do Brasil para o periodo 1995-2002 no estudo de Carrasco, Mello e
Duarte (2014) é uma média ponderada da Turquia (57,7%), Tailandia (20,6%),
Ucrania (14,6%) e Africa do Sul (7,1%). Abadie, Diamond e Hainmueller

2 Sanso-Navarro (2011), Lee (2011), Billmeier e Nannicini (2013), Adhikari e Alm (2016), Kleis e Moessin-
ger (2010), Jales et al. (2018) e Adhikari et al. (2018) também aplicaram o método controle sintético na
andlise de questdes macroecondmicas.
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(2015) mostram que uma média ponderada da Austria (42%), Estados Uni-
dos (22%), Japao (16%), Suica (11%) e Holanda (9%) reproduz satisfatoria-
mente a trajetéria do PIB per capita da Alemanha Ocidental no periodo pré-
1990 (pré-unificacao). Em Grier e Maynard (2016), observa-se que o PIB per
capita da Venezuela Sintética antes da chegada de Hugo Chavez ao poder é
composta por Brasil (1%), Canada (15%), Ira (43%), México (32%) e Peru
(9%). Uhr, Uhr e Ely (2017) sugerem que a dinamica do PIB per capita do
Chile no periodo anterior a 1988 (pré-redemocratizacao) se aproxima bem de
uma média ponderada de Bahamas (3,1%), Paraguai (65,8%) Estados Unidos
(2,3%) e Uruguai (28,7%), quando o conjunto de potenciais candidatos é
composto por paises da América.

Em consonancia com o trabalho de Carrasco, Mello e Duarte (2014), o
objetivo deste artigo é construir, por meio da metodologia controle sintético,
o melhor grupo de comparacao com o Brasil na dimensao do PIB real per
capita no periodo pré-2003 e, com isso, avaliar o desempenho macroecono-
mico dos governos completos do PT. A questéo relevante é saber se a mudan-
¢a de regime politico ocorrida em 2003 causou mudancas significativas no
desempenho macroeconomico do Brasil pela 6tica do PIB per capita. Entende-
-se por mudanca de regime politico o fim de dois mandatos de um presidente
filiado ao Partido da Social Democracia Brasileira (PSDB, um partido majori-
tariamente formado por politicos e economistas com tendéncias mais liberali-
zantes) e inicio de uma era marcada por trés governos completos de um par-
tido historicamente identificado com ideias mais a esquerda.

Ressalta-se que a escolha das unidades de comparacido no tipo de estudo
aqui empregado é um passo muito importante, uma vez que a escolha de um
grupo de comparacdo inapropriado pode fornecer aos pesquisadores resulta-
dos viesados. A estratégia empirica utilizada neste trabalho fornece uma ma-
neira sistematica e transparente de se estimar um pais contrafactual que me-
lhor reproduz a trajetéria do PIB real per capita do Brasil no periodo anterior
ao tratamento. Abadie, Diamond e Hainmueller (2015) ainda sustentam que
a formalizacao de como as unidades de comparacao sao escolhidas nao repre-
senta apenas uma maneira de se sistematizarem estudos de caso, mas esse tipo
de formalizacido também tem implicacoes diretas para inferéncia.

Ap6s a selecao do grupo de paises candidatos, da escolha das variaveis que
potencialmente ajudam a explicar a trajetoria do PIB real per capita e da defi-
nicao do periodo de intervencao (chegada ao poder do ex-presidente Lula em
2003), mostra-se no modelo de referéncia que a trajetoria da média pondera-
da do PIB per capita de apenas trés paises (Chile, Turquia e México) reproduz
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razoavelmente bem a trajetoria do PIB per capita brasileiro no periodo pré-tra-
tamento. A combinacao desses trés paises para a comparacao com o Brasil, na
dimensao do PIB per capita, ¢ melhor do que qualquer um desses paises isola-
dos. O principal resultado fornecido pelo modelo de referéncia sugere que o
crescimento economico observado no Brasil no periodo 2003-2014 foi infe-
rior ao crescimento econdmico da unidade contrafactual, mas os resultados
dos testes de placebo desse modelo ndo nos permitem afirmar de maneira
categorica que a diferenca do desempenho macroecondmico entre o Brasil real
e o Brasil sintético ¢ significante do ponto de vista estatistico. Os resultados
fornecidos por varios exercicios de robustez do modelo de referéncia também
ndo nos autorizam a afirmar que o crescimento econdmico do Brasil no perio-
do 2003-2014 foi insatisfatério quando comparado com o contrafactual.

O presente artigo esta organizado em mais cinco secoes além desta intro-
ducdo. Na secao 1, apresentam-se as linhas gerais da metodologia empregada
e os dados utilizados no modelo de referéncia. Na secdo 2, mostram-se 0s
principais resultados do modelo de referéncia. Experimentos placebo no es-
paco sao realizados na secdo 3. Na secdo 4, sdo realizados alguns exercicios de
robustez. Na tltima secdo, sdo feitas as consideracoes finais.

1
METODOLOGIA

1.1 O método controle sintético

Como ja ressaltado, o objetivo central deste artigo é estimar a diferenca
entre o nivel do PIB per capita observado no Brasil p6s-2003 e o nivel do PIB
per capita que seria observado nesse periodo caso o PT néo lograsse éxito nas
eleicoes presidenciais de 2002, 2006 e 2010. Para calcular essa diferenca,
evidentemente, é preciso que tenhamos um grupo de comparacao para obser-
varmos a evolucdo do PIB per capita desse grupo ao longo do periodo de inte-
resse. Esse grupo nao existe, mas € possivel criar um grupo de comparacao
(sintético) que apresenta um desempenho macroecondmico similar ao do Bra-
sil no periodo anterior a 2003. O PIB per capita do Brasil sintético, nesse sen-
tido, é definido como a média ponderada (combinacdo linear) do PIB per
capita de outros paises que consegue reproduzir o comportamento (a taxa e o
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nivel) do PIB per capita do Brasil durante o periodo de estimacao. Uma forma-
lizacao detalhada desse método, que é uma extensao da tradicional aborda-
gem diferencas-em-diferencas, pode ser encontrada em Abadie e Gardeazabal
(2003) e em Abadie, Diamond e Hainmueller (2010).

Duas questoes praticas importantes para a construcao do Brasil contrafac-
tual referem-se a escolha dos possiveis paises candidatos a imitar o comporta-
mento do PIB per capita do Brasil real, e o peso dado ao PIB per capita de cada
um desses paises. Uma alternativa seria encontrar um vetor de pesos que mini-
mizasse a distancia entre o PIB per capita do Brasil real e o do Brasil sintético. A
restricdo imposta é que cada pais deve obter peso nao negativo, e a soma de
todos os pesos deve ser igual a unidade. Em exercicios com dados do mundo
real, entretanto, é comum apenas poucas unidades receberem pesos positivos.

Para o calculo do vetor de pesos, é preciso selecionar paises que apresen-
tem uma dinamica macroecondmica similar a do Brasil, e nao apenas conside-
rar paises em que o PIB per capita se comportou de forma semelhante ao do
Brasil no periodo anterior a intervencao de interesse. Para tanto, é recomen-
davel que se escolham paises que apresentam uma estrutura econdmica nao
muito distinta a do Brasil, inclusive no que tange as variaveis (covariadas) que
sao potencialmente determinantes do PIB per capita.

Apos selecionar um vetor de variaveis macroecondmicas para cada pais da
amostra, procura-se, em um passo posterior, minimizar a diferenca entre a
média ponderada dessas variaveis para o Brasil real e o Brasil contrafactual
que se deseja construir. Paises com variaveis macroecondmicas mais parecidas
com as do Brasil tendem a receber pesos nao nulos na criacao do PIB per capita
do Brasil sintético, especialmente quando aquelas variaveis ajudam a explicar,
segundo os dados, a dinamica do PIB per capita.

Na pratica, o pesquisador escolhe a variavel e o pais de interesse, elege o
grupo de paises que tém potencial de apresentar um peso nao nulo no pais
sintético, seleciona um vetor de varidveis que ajudam a explicar a variavel de
interesse e imputa o periodo da intervencao (T,). O algoritmo Synth, desen-
volvido por Abadie e Gardeazabal (2003) e Abadie, Diamond e Hainmueller
(2010), se encarrega de escolher o vetor de pesos 6timo (que minimiza o erro
quadrado médio de previsao da varidvel de interesse no periodo pré-interven-
¢ao) para a construcao da unidade sintética. Esse algoritmo ja estd disponivel
nos softwares estatisticos R e Stata’.

3 Detalhes do codigo Synth podem ser consultados em http:/fmwww.bc.edu/RePEc/bocode/s/synth.html.
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Uma vez obtido o vetor de pesos, basta calcular a média ponderada da
variavel de interesse para todo o periodo amostral, inclusive no periodo pos-
-intervencao, e analisar a diferenca entre a variavel observada no mundo real
e aquela construida por meio dessa média ponderada em cada periodo t>T—,.
Assume-se que ndo ha efeito da intervencao no periodo anterior a T—,. Portan-
to, para uma correta aplicacdo do método, é importante que a variavel de in-
teresse da unidade sintética apresente comportamento parecido com a varia-
vel de interesse da unidade tratada durante o periodo utilizado para realizar a
otimizacgdo. Assim, caso a intervencao no tempo T, ndo tenha causado efeito
na variavel de interesse no pais tratado, a variavel de interesse do pais tratado
e a do pais sintético também devem coincidir (no sentido estatistico) nos pe-
riodos posteriores a T,.

A analise da qualidade do ajuste da variavel de interesse no periodo pré-
-tratamento sera feita de maneira quantitativa, e ndo pela simples inspecao
visual. Adota-se esse procedimento porque Abadie, Diamond e Hainmueller
(2010) enfatizam que o método controle sintético ndo deve ser utilizado
quando o ajuste pré-tratamento é ruim. Nesse sentido, utiliza-se o indice de
ajuste pré-tratamento sugerido por Adhikari e Alm (2016), que é a razao entre
a raiz quadrada do erro quadrado médio de previsao (RMSPE) e a média da
variavel de interesse no periodo pré-tratamento®. Esse indice sera chamado
de ) e a reciproca deste indice (1-()) ¢ um indicador andlogo ao R* de regres-
sdes convencionais. Assume-se que se 2>0,05, a qualidade do ajuste € insatis-
fatoria e, se esse for o caso para o modelo de referéncia, ele sera descartado e
uma nova especificacao com defasagens da variavel de interesse sera estimada.
Ressalta-se que o critério aqui adotado para a definicdo de qualidade do ajus-
te, embora possa ser considerado arbitrario, é mais rigoroso que o de Adhika-
ri e Alm (2016), que adotaram um valor de corte’ de 0,10. Assim como esses
autores, reconhece-se que a normalizacdo do RMSPE é necessaria porque so-
mente uma meétrica relativa permite-nos comparar modelos que possuem ni-
veis distintos da variavel de interesse.

4 O RMSPE mensura a qualidade do ajustamento entre a variavel de interesse da unidade tratada e essa mes-
ma variavel da unidade sintética, ndo tratada, em determinado intervalo de tempo. Quanto mais préximo
de zero for o RMSPE, melhor ¢ o ajuste do modelo. Para o periodo anterior a T-,, 0 RMSPE é definido como:

RMSPE -

contrafactual e w, ¢ o peso da unidade j no contrafactual. O vetor de pesos 6timo € aquele que minimiza o
RMSPE.

%”Z‘L‘ (n-Z2wn) - tal que Y, ¢ a varidvel de interesse da unidade j no periodo t, " w;Y, ¢ a unidade

it

5 Nos oito modelos estimados por esses autores, entretanto, a média do indice de ajustamento foi de 0,059.

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
doi:10.5935/1808-2785/rem.v21n1p.211-243  wddid



Revista de Economia Mackenzie, v. 21, n. 2, Sdo Paulo, SP ® JAN./JUN. 2024 e p. 211-243 o
ISSN 1808-2785 (on-line)

1.2 Dados e estatisticas descritivas

Para a estimacdo do modelo de referéncia, construiu-se um painel balan-
ceado de 17 paises, incluindo o Brasil, com dados anuais do periodo 1995-
2014. Como a chegada do ex-presidente Lula ao poder se deu em 2003, ano
do tratamento, o periodo anterior a intervencao é de oito anos, que coincide
com os dois mandatos do ex-presidente FHC, do PSDB. O grupo de paises
candidatos a comparacdo com o Brasil na dimensao do PIB per capita ¢ com-
posto pelos seguintes paises emergentes®, de acordo com a classificacdo do
Fundo Monetario Internacional (FMI): Bulgaria, Chile, China, Colombia, In-
donésia, India, México, Malasia, Paquistao, Peru, Filipinas, Polonia, Tailandia,
Turquia, Ucrania e Africa do Sul. Um quarto desses paises pertence a América
Latina, 37,5% sdo exportadores liquidos de commodities (assim como o Brasil)
e metade possuia mais de 65 milhoes de habitantes em 2003.

E importante que os paises candidatos para a constru¢do da unidade sinté-
tica sejam do mesmo grupo de renda e ndo sejam extremamente pequenos em
termos populacionais. De fato, o pais com menor PIB per capita em 2003
(India) possuia 9,5% do PIB per capita do Brasil nesse mesmo ano, quando o
PIB per capita ¢ mensurado em US$ constantes, ou 24% do PIB per capita bra-
sileiro, também em 2003, quando o PIB per capita ¢ ajustado para a paridade
do poder de compra (PPP). A populacdo de cada um dos 16 paises da amos-
tra, por seu turno, era superior a 7,8 milhdes de habitantes em 2003 (ou 5%
da populacao brasileira nesse mesmo ano). Em exercicios de robustez, entre-
tanto, uma amostra com um numero maior de paises sera considerada.

A variavel de interesse € o PIB real per capita, que é coletado para cada pais
da amostra em cada periodo de tempo. Essa variavel é mensurada em US$
constantes de 2010 e, portanto, a variacao percentual dessa variavel em deter-
minado intervalo de tempo indica a taxa real de crescimento econdmico ja
descontada do crescimento populacional. Para as caracteristicas de cada eco-
nomia pré-tratamento, utilizaram-se as mesmas varidveis potencialmente rele-
vantes para o desempenho macroeconomico utilizadas por Adabie, Diamond
e Hainmueller (2015) e que sdo tradicionais na literatura empirica do cresci-

6  Carrasco, Mello e Duarte (2014), além de utilizarem esses 16 paises, acrescentam também dados da Vene-
zuela e da Lituania. Optou-se por nao incluir a Venezuela no modelo de referéncia porque este pais: 1) so-
freu um forte choque politico a partir de 1999, com a chegada de Hugo Chavez ao poder, e ii) ndo ha dados
para a inflacdo de precos ao consumidor ao longo do periodo 1995-2009. A Lituania néo foi considerada
porque se considerou que a populacio desse pais em 2003 era muito pequena: 3,4 milhoes de habitantes,
ou 2,2% da populacao brasileira.
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mento econdmico’ (Barro, 1991, 1996; Levine & Renelt, 1992; Sala-i-Martin,
1996), a saber: o PIB real per capita, a taxa de investimento (formacdo bruta
de capital em % do PIB), a taxa de inflacdo (variacao percentual do indice de
precos ao consumidor), o valor adicionado da industria (em % do PIB), o grau
de abertura comercial (soma das exportacoes e importacoes de bens e servicos
como % do PIB) e um indice de capital humano (baseado em anos de escola-
ridade e no retorno da educacdo). Essa tultima variavel foi extraida da Penn
World Table 9.0 (Feenstra, Inklaar, & Timmer, 2015) e as demais variaveis
foram extraidas do World Development Indicadors (WDI) do Banco Mundial.

Na Tabela 1, tem-se a média dessas variaveis tanto para o subperiodo 1995-
2002 quanto para o periodo completo.

Tabela 1
Média das varidveis: Brasil x Demais Paises

Variaveis DP (95-02) BRA (95-02) DP (95-14) BRA (95-14)
PIB per capita 4386 8698 5374 9837
Valor add da Industria 32,62 22,54 32,73 22,7
Taxa de Investimento 23,53 17,87 24,56 19,01
Abertura Comercial 67,05 20,48 71,39 23,53
Capital Humano 2,39 1,99 2,52 2,26
Taxa de Inflacdo 25,47 14,88 13,31 9,76

Fonte: Dados da pesquisa. DP=Demais Paises.

Nota-se, por um lado, que a média do PIB per capita do Brasil é maior e a
inflacao média é menor do que a média dessas variaveis para os demais paises
da amostra. Por outro lado, o Brasil possui menor valor adicionado da indus-
tria, menor abertura comercial, menor nivel de capital humano e menor taxa
de investimento. A discrepancia entre a média dessas variaveis para o Brasil e
para os paises potencialmente candidatos a formar o grupo de controle, espe-

7 Como sera descrito na sequéncia, outras quatro variaveis também foram adicionadas ao modelo de referén-
cia. Esse procedimento de inclusio de mais variaveis foi adotado porque, como Kaul et al. (2016) alertam,
se outras variaveis relevantes para a trajetoria do PIB per capita forem omitidas, é possivel que o PIB per
capita da unidade sintética seja estimado com viés no periodo pos-tratamento.
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cialmente para o periodo pré-2003, reforca o argumento de que é perigoso
simplesmente comparar o Brasil com a média desses paises para fazer alguma
inferéncia sobre o desempenho macroecondmico brasileiro durante os gover-
nos do PT. De fato, como o PIB per capita do Brasil no periodo pré-tratamento
¢ praticamente o dobro do PIB per capita dos demais paises da amostra, no
mesmo periodo, é de se esperar (assumindo a validade da hipotese de conver-
géncia absoluta) que a taxa de crescimento do PIB per capita do Brasil nos
periodos posteriores ao tratamento seja menor que a taxa de crescimento mé-
dia dos demais paises.

2
RESULTADOS DO CONTROLE SINTETICO PARA
O MODELO DE REFERENCIA

A trajetoria do PIB per capita do melhor grupo de comparacao com o Brasil
no periodo pré-2003 foi construida a partir da média das varidveis macroeco-
nomicas acima citadas do grupo de 16 paises emergentes. Verificou-se que o
PIB per capita do Brasil sintético ¢ uma média ponderada do PIB per capita do
Chile (0,51), Turquia (0,28) e México (0,21), de modo que o PIB per capita
dos demais paises obteve peso zero®. A Figura 1 mostra a trajetoria temporal
do PIB per capita desses dois paises antes e depois de 2003, enquanto na Ta-
bela 2 reporta-se a média do periodo pré-tratamento das seis variaveis utiliza-
das para a construcao do PIB per capita da unidade contrafactual.

Nota-se que no periodo anterior ao tratamento, as trajetérias do PIB do
Brasil e do Brasil sintético sdo razoavelmente parecidas (2=0,0415), de modo
que no ano de 2002 o PIB per capita do Brasil ficou 2,1% abaixo do PIB per
capita Brasil sintético. Esse modelo sugere que um mix de Chile, Turquia e
Meéxico é um grupo melhor de comparacao com o Brasil que o grupo compos-
to pela média do PIB per capita de todos os paises da amostra (consultar Figu-
ra Al no Apéndice para visualizar graficamente este ponto). Dos paises que
apresentaram pesos positivos para o melhor grupo de comparacdo com o Bra-
sil, destaca-se o Chile, pais que possuia maior nivel de PIB per capita, maior
abertura comercial, maior nivel de capital humano, maior taxa de investimen-

8  Quando Chile, México e Turquia sdo propositadamente excluidos da amostra de paises candidatos, nota-se
que o ajuste para o periodo pré-2003 (especialmente o periodo 1995-1999) passa a ser bastante insatisfa-
torio. Nesse caso, (0=0,128 e a Polonia passa a apresentar peso 1 no Brasil sintético.
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to e menor taxa de inflacao no periodo pré-tratamento, enquanto o México é
0 que possuia maior participacdo da industria do PIB nesse mesmo periodo’.

Figura 1
PIB per capita do Brasil real e do Brasil sintético
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010.

Tabela 2
Média das varidveis: Brasil x contrafactual

Variaveis _ Contrafactual

Fonte: Dados da pesquisa.

9 Merece ser destacado também que em 1995 o Brasil era o pais mais rico da amostra, enquanto em 2014
ocupava apenas a quarta colocacao no ranking do PIB per capita (consultar Figura A1 no Apéndice).

Revista de Economia Mackenzie, Sdo Paulo, v. 21, n. 1
doi:10.5935/1808-2785/remv21n1p.211-243  wdddh



Revista de Economia Mackenzie, v. 21, n. 2, Sdo Paulo, SP ® JAN./JUN. 2024 e p. 211-243 o
ISSN 1808-2785 (on-line)

O efeito do governo Lula (periodo 2003-2010) no PIB per capita do Brasil
¢ mensurado pelo hiato entre o PIB per capita observado no Brasil real e o do
Brasil sintético, conforme pode ser visto na Figura 2. Os resultados das esti-
mativas aqui realizadas sugerem que entre os anos marcados pelo governo
Lula o Brasil real cresceu em linha com o Brasil sintético (25,7% no acumula-
do). O periodo 2007-2010 foi marcado por um crescimento muito mais ace-
lerado da economia brasileira do que da economia do Brasil sintético, enquan-
to para o periodo 2003-2006 aconteceu o contrario. Dessa forma, nota-se que
no ano de 2010 o PIB per capita do Brasil estava a 2,1% abaixo do PIB per
capita do Brasil sintético, mesmo patamar relativo observado em 2002. Uma
vez que o hiato entre o PIB per capita do Brasil e o do melhor grupo de com-
paracdo nao aumentou entre 2003 e 2010, nao se pode afirmar que os anos
marcados pelos dois mandatos do ex-presidente Lula foram de baixo (ou de
alto) desempenho macroecondmico.

Esses resultados nao seriam qualitativamente diferentes se o PIB per capita
do Brasil sintético fosse construido arbitrariamente a partir da média aritmé-
tica do PIB per capita do Chile, Turquia e México (resultados nao reportados).
De igual modo, quando a Lituania e a Venezuela sao incluidas na amostra e o
modelo é especificado sem considerar a taxa de inflacao, os resultados do
modelo de referéncia também nio sao qualitativamente alterados'®, embora o
Brasil sintético passe a ser composto fundamentalmente por Turquia (0,807)
e Venezuela (0,193) e o ajuste do modelo melhore um pouco (Q=0,03). En-
tretanto, notou-se que o Brasil real cresce em linha com o Brasil sintético ao
longo do periodo 2003-2014 se forem acrescentadas ao rol de covariadas do
modelo de referéncia as seguintes variaveis'': taxa de desemprego da forca de
trabalho, a razao de dependéncia de idosos, a volatilidade do crescimento
econdmico, o déficit em transacoes correntes e um indice de democracia.

10  Consultar a Figura A2 no Apeéndice. A taxa de inflacao de precos ao consumidor nao foi considerada por-
que ndo ha dados dessa variavel disponiveis para a Venezuela no periodo pré-tratamento.

11 A taxa de desemprego, a razdo de dependeéncia de idosos, o déficit em transacdes correntes (% do PIB) e a
taxa de crescimento anual do PIB foram coletadas no WDI, enquanto a proxy de democracia foi obtida no
Projeto Polity IV (versao 2017, disponivel em http://www.systemicpeace.org/inscrdata.html). A volatilidade
do crescimento é o desvio-padrao das taxas anuais de variacao do PIB real do ano corrente e dos trés anos
imediatamente anteriores. A dummy de democracia assume valor 1 se a democracia é consolidada (indice
de +6 a +10) e 0 no caso contrario. Com essas novas variaveis, tem-se que (=0,0439 e o Brasil sintético
passa a ser formado por Chile (0,415), México (0,399) e Turquia (0,187). Tal como notado por McClelland
e Gault (2017), verificou-se por meio de varias estimativas (nao reportadas) que a adi¢do de mais variaveis
na estimacdo do controle sintético nao implica necessariamente melhora na qualidade do ajuste.
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Figura 2
Hiato entre o PIB per capita do Brasil real e o do Brasil sintético
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010.

Contudo, quando se compara o desempenho macroeconéomico do Brasil
real e do Brasil sintético para todo o periodo 2003-2014 (era Lula mais o pri-
meiro mandato da ex-presidente Dilma), os resultados sao qualitativamente
distintos: o Brasil real cresceu 33% enquanto o Brasil sintético cresceu 45,3%
no acumulado do periodo. Para que o PIB per capita do Brasil fosse igual ao do
Brasil sintético, em 2014, seria preciso um incremento de 1.375 dolares de
2010 (11,6% do seu nivel de 2014). Esses resultados sdo qualitativamente
similares aqueles encontrados por Carrasco, Mello e Duarte (2014) para o
periodo 2003-2012, que os autores chamaram de “década perdida”. Os resul-
tados reportados na Figura 2 sugerem ainda que o fraco desempenho da eco-
nomia brasileira em relacdo ao melhor grupo de comparacdo no periodo
2003-2014 foi devido ao periodo pés-2010 (primeiro governo Dilma). Apro-
fundando esse ponto, Balassiano (2017) estuda o crescimento da economia
brasileira no periodo 2011-2015, também por meio de controle sintético, e
conclui que a forte deterioracéo da atividade economica nesse periodo esteve
mais associada a fatores internos do que a fatores externos.
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EXPERIMENTOS PLACEBO

Um dos problemas da abordagem com controle sintético é que nao se pode
testar da forma tradicional (utilizando as propriedades assintéticas) a hipotese
de que o impacto da intervencdo na unidade tratada é estatisticamente signi-
ficante. Isso ocorre porque, nos estudos com controle sintético, a quantidade
das unidades potenciais de comparacao e o periodo de tempo coberto para a
estimativa da unidade sintética sao geralmente pequenos. Abadie e Gardeaza-
bal (2003) e Abadie, Diamond e Hainmueller (2010), entretanto, sugerem
realizar testes de placebo para se verificar a validade estatistica dos resultados
encontrados nas estimativas econométricas. Uma das estratégias utilizadas na
literatura consiste em supor que cada uma das unidades no conjunto de pos-
siveis controles recebeu um tratamento no periodo em que a unidade tratada
realmente sofreu a intervencdo. Esse procedimento interativo é conhecido
como placebo no espaco.

No presente exercicio, 16 novos modelos sao estimados com falsas inter-
vencgoes em 2003 e, na sequéncia, calcula-se a diferenca entre a trajetoria do
PIB per capita de cada pais real com seus respectivos controles sintéticos, antes
e apos a falsa intervencao. Se as magnitudes dessas diferencas forem similares
aquelas encontradas para o Brasil no periodo pés-2003, nao é possivel afirmar
com seguranca que os governos do PT causaram um efeito negativo na traje-
toria do PIB per capita no Brasil. Por outro lado, se o hiato estimado para o
Brasil for muito grande (em valor absoluto) em relacdo ao calculado para os
demais paises que nao foram realmente administrados pelo PT, tem-se que o
efeito dos governos do PT na trajetoria do PIB per capita no Brasil é de fato
significante. Essa interpretacdo decorre do fato de que nenhum dos paises
candidatos a controle recebeu o tratamento que o Brasil recebeu e, portanto,
a variacao entre o PIB per capita do placebo e de sua unidade sintética deve
ocorrer aleatoriamente.

A Figura 3 reporta a distribuicdo empirica desse teste ao mostrar simulta-
neamente todos os hiatos dos 16 experimentos placebos mais o do Brasil. As
linhas cinza representam o hiato entre o PIB per capita observado e o PIB per
capita do controle sintético de cada um dos paises da amostra, enquanto a li-
nha azul representa esse mesmo hiato para o Brasil. Nao é claro que o hiato do
Brasil ao longo do periodo 2003-2014 tenha sido suficientemente grande em
relacdo ao hiato dos demais paises.
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Figura 3

Placebo: hiato entre o PIB per capita observado e o do pais
sintético
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010.

De fato, a analise da distribuicao placebo sugere que nada de excepcional
aconteceu com a economia brasileira no periodo posterior a 2003, especial-
mente no periodo marcado pelos dois governos do ex-presidente Lula. Ade-
mais, considerando o periodo pos-intervencao como um todo, é possivel notar
que México, Turquia, Chile, China e Polonia apresentaram maior divergéncia
entre o PIB per capita observado e o PIB per capita de seus respectivos controles
sintéticos do que o Brasil. Desse modo, a probabilidade de se estimar um hiato
igual ou maior do que aquele verificado para o Brasil sob uma permutacao
aleatoria da intervencao nos dados disponiveis (o p-valor implicito) é superior
a 25% (6/17), um nivel de teste muito distante daquele utilizado em testes
usuais de significancia estatistica'*.

Os resultados fornecidos pela distribuicao placebo, portanto, ndo permi-
tem afirmar, com a devida seguranca, que o hiato (negativo) observado entre

12 Ou seja, a chance de a diferenca entre o PIB per capita do Brasil e o do Brasil sintético ser devida ao acaso é
alta.
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a taxa de crescimento do PIB per capita do Brasil e a do Brasil sintético tenha
sido causado pelos governos do PT. Esses resultados diferem qualitativamente
daqueles reportados por Carrasco, Mello e Duarte (2014) com dados do pe-
riodo 1995-2012, embora esses autores encontrem uma divergéncia maior
para o México do que para o Brasil (assim como neste estudo) e um hiato
bastante positivo para o caso da Turquia (assim como neste estudo).

Outra forma de verificar se o efeito dos governos do PT na trajetoria do PIB
per capita do Brasil é significante é pelo calculo da razao entre a RMSPE nos
periodos pos e pré-2003 para cada pais da amostra que recebeu a falsa inter-
vencdo. Como ja ressaltado, o RMSPE mensura a magnitude do hiato entre o
PIB per capita de cada pais e o PIB per capita da sua contraparte sintética, de
modo que, quanto menor for o RMSPE no periodo pré-intervencao, melhor é
o contrafactual estimado. Além disso, um alto valor para o RMSPE no periodo
pos-intervencao nao €, a rigor, um indicativo de que o efeito da intervencao é
estatisticamente significante se a unidade sintética nao consegue reproduzir
bem a variavel de interesse no periodo pré-intervencao. Por esse motivo, Aba-
die, Diamond e Hainmueller (2015) sugerem calcular a raziao entre as RMSPE,
e nao apenas olhar o valor dessa estatistica de forma absoluta.

A interpretacdo da razdo entre pos-RMSPE/pré-RMSPE ¢é bastante simples
e intuitiva para o caso do presente experimento placebo: se ela for muito gran-
de para o Brasil, em relacdo a dos demais paises candidatos a controle, con-
clui-se que o hiato negativo entre o PIB per capita do Brasil e o da unidade
sintética do Brasil € estatisticamente significante. Se o contrario acontecer, nao
se pode afirmar que o hiato observado seja significante. A Figura 4 reporta a
razao RMSPE pos/pré-2003 tanto para o Brasil quanto para os demais paises
candidatos a controle.
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Figura 4

Razdo entre o RMSPE pés e o pré-2003: Brasil e demais paises de
controle
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Fonte: Dados da pesquisa.

Mais uma vez, nao se pode afirmar que o hiato entre o PIB per capita do
Brasil e o do Brasil sintético observado na Figura 1 é de fato significante, uma
vez que a razao entre o pré e o pos-RMSPE de cinco paises (México, China,
Bulgdria, Filipinas e Paquistao) ¢ pelo menos duas vezes maior do que essa
razdo calculada para o Brasil. Portanto, a probabilidade de obter-se uma razao
entre as RMSPE tao alta quanto a do Brasil, a partir de uma escolha aleatoria
entre os paises da amostra, é bastante alta, 64,7% (11/17). Esse resultado
muda qualitativamente muito pouco quando o RMSPE pré-2003 ¢é calculado
com a exclusdo do ano de 1995, ano em que o hiato entre o PIB per capita do
Brasil e 0 do Brasil sintético foi consideravel"’.

13 Em 1995, o Brasil tinha o maior PIB per capita da amostra.
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EXERCICIOS DE ROBUSTEZ

Nesta secdo, sdo feitos exercicios de robustez para testar a sensibilidade do
resultado reportado na Figura 1 a mudanca na especificacdo do modelo de
referéncia. Para tanto, em um primeiro momento, seguindo a sugestdo de
Adabie, Diamond e Hainmueller (2015), o modelo de referéncia foi reestima-
do excluindo-se do conjunto de paises candidatos cada pais que apresentou
peso positivo na construcao do Brasil sintético na dimensao do PIB per capita.
O objetivo deste exercicio é verificar se o Brasil sintético estimado no modelo
de referéncia apresenta um comportamento similar aos novos grupos de com-
paracao criados por meio da exclusdao de apenas um pais que ajuda a reprodu-
zir o comportamento do PIB per capita do Brasil real no periodo pré-tratamen-
to. Se a discrepancia entre esses novos grupos sintéticos e o grupo sintético de
referéncia principal nao for muito grande, pode-se concluir que o resultado
do modelo principal é robusto.

Nessa etapa, estimam-se trés novos modelos, de modo que sio omitidos do
grupo de paises candidatos, de maneira isolada, o Chile, o México e a Turquia.
Na amostra sem o Chile, o peso do México passou a ser 1; na amostra sem o
Meéxico, o peso do Chile passou a ser 0,605 e o da Turquia, 0,395; e na amos-
tra sem a Turquia, o peso do Chile passou a ser 0,715 e o do México, 0,285.
E interessante notar que os demais 13 paises candidatos permaneceram como
peso nulo em cada uma dessas novas estimativas, embora eles ainda fizessem
parte da amostra. Os resultados para o periodo pré e p6s-2003 podem ser
vistos na Figura 5.
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Figura 5

Teste de robustez |

12000

10000

7000 8000 9000 10000 11000 12000

8000

1995

2000 2005 2010 2015 1995 2000 2005 2010 2015 1995 2000 2005 2010 2015
ano ‘ano ano

Brasii ----- Brasil Sintético ex Turquia

Brasil ----- Brasil Sintético ex Chile

Brasil ----- Brasil Sintético ex México

Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010.

Por um lado, nota-se que a qualidade do ajuste no periodo pré-tratamento
nem sempre é satisfatoria'®. Por outro lado, a diferenca entre essas trés novas
unidades sintéticas e o Brasil real é consideravel no periodo p6s-2003, inclu-
sive em termos de sinal. Para o caso dos novos grupos de comparacao em que
a Turquia e o Chile sao excluidos, por exemplo, o desempenho do Brasil real
no periodo 2003-2014 foi melhor do que o desempenho desses dois novos
grupos sintéticos, uma vez que o hiato entre os niveis do PIB per capita no fim
do periodo é positivo. Se apenas esses dois modelos fossem estimados' e a
qualidade do ajuste fosse negligenciada, portanto, a conclusao obtida seria
qualitativamente distinta tanto daquela fornecida pelo modelo de referéncia
quanto do principal resultado de Carrasco, Mello e Duarte (2014). Desse
modo, esse primeiro exercicio de robustez ndo nos fornece elementos para se
afirmar, com a devida seguranca, que os trés governos completos do PT cau-
saram uma deterioracao relativa do desempenho macroecondmico no Brasil.

14 Q=0,039 para o modelo sem o México, 1=0,049 para o modelo sem a Turquia e =0,056 para o modelo
sem o Chile.

15 Também foram consideradas amostras em que cada pais que obteve peso nulo no modelo de referéncia foi
excluido, totalizando 13 novos modelos. Os resultados dessas especificacdes auxiliares (leave-one-out test)
podem ser vistos na Figura A3 no Apéndice. Essa figura mostra, além do PIB per capita dessas 13 novas
unidades sintéticas, o PIB per capita das unidades sintéticas criadas a partir da amostra que excluiu os paises
com pesos positivos no modelo de referéncia, o PIB per capita do Brasil real e o PIB per capita do Brasil
sintético construido com a amostra completa. Nota-se claramente que nem todos os resultados sio similares
aqueles reportados na Figura 1. De fato, das 16 novas amostras possiveis, em cinco delas (31,3%) o Brasil
real cresce mais rapidamente que a unidade sintética no periodo 2003-2014.
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Em um segundo momento, optou-se por incluir a média do PIB per capita
sem o ano de 2002 no rol de covariadas. E importante que os resultados for-
necidos pelo modelo de referéncia néo sejam afetados por pequenas mudan-
cas na sua especificacao. De fato, Ferman, Pinto e Possebom (2018) reconhe-
cem que uma importante limitacao do controle sintético ¢ que nao existe um
guia claro para a escolha das varidveis que devem ser utilizadas para se estima-
rem os pesos da unidade sintética. Esses autores mostram que mesmo com
muitos periodos pré-tratamento, diferentes especificacdes podem conduzir a
estimacdo de unidades sintéticas significativamente diferentes, o que abre es-
paco para o pesquisador escolher os resultados que deseja reportar. De manei-
ra semelhante, Kaul et al. (2016) recomendam que todas as defasagens da
variavel de interesse nao devem ser incluidas separadamente na estimacao da
unidade sintética'. Para esses autores, se a trajetoria da variavel de interesse
da unidade contrafactual for sensivel a inclusdo de alguns valores especificos
dessa variavel no periodo pré-tratamento, é recomendavel que o pesquisador
(em vez de obter conclusoes de causa-efeito com o método controle sintético)
reveja os dados, a teoria econdmica, o conjunto de variaveis preditoras ou
mesmo a estratégia de identificacao.

A Figura 6 reporta o resultado dessa especificacdo alternativa. Nesse caso,
o Brasil sintético passa a ser composto apenas por México (0,596) e Chile
(0,404), e a qualidade do ajuste do periodo pré-tratamento desse novo mode-
lo é mais pobre (=0,049) do que no modelo de referéncia. Enquanto o Brasil
sintético no modelo de referéncia cresceu mais que o Brasil real no periodo
2003-2014, o modelo alternativo fornece um resultado claramente distinto. O
Brasil sintético criado a partir do modelo que incorpora a média do PIB per
capita sem o ano de 2002 cresceu 26,5% no acumulado do periodo pds-trata-
mento, ou seja, 6,5 pontos percentuais a menos do que o Brasil real cresceu
no mesmo periodo. Esses resultados permanecem rigorosamente inalterados
se os valores médios das demais covariadas forem considerados sem o ano de
2002. Desse modo, esse segundo teste de robustez também nao nos permite
concluir que o tratamento (governos do PT) causou um desempenho macroe-
conomico no Brasil inferior aquele observado no Brasil contrafactual.

16 McClelland e Gault (2017), entretanto, reconhecem que a escolha da defasagem da variavel de interesse
exerce um papel importante na selecao das unidades com pesos positivos que sao usadas na criacao da
unidade sintética.
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Figura 6
Teste de robustez |l
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010.

Na terceira etapa do teste de robustez, optou-se por utilizar no modelo de
referéncia outra definicdo para a variavel de interesse. Nesse caso, utilizou-se
o PIB per capita em US$ constantes (2011) e ajustados para a PPP. O novo
Brasil sintético passa a ser composto por Turquia (0,465), Africa do Sul (0,41),
Colombia (0,098) e México (0,028). O fato notavel é que o Chile, que tinha
grande peso no Brasil sintético do modelo de referéncia, passa a ter peso nulo
nesta nova especificacdo. Por outro lado, Africa do Sul e Colombia passam a
ter pesos positivos. Essa mudanca ocorre, provavelmente, porque embora o
fator de proporcionalidade entre o PIB per capita ajustado para PPP e o PIB per
capita em US$ seja constante em cada pais, esse fator varia significativamente
de pais para pais'’. A Figura 7 reporta os resultados para o Brasil e o Brasil
sintético a partir dessa nova especificacao.

17 Para o caso do PIB per capita desses 17 paises, por exemplo, esse fator varia de 1,29 (Brasil) a 4,12 (Paquis-
ta0). O fator médio da amostra é 2,23 (Bulgaria). Ressalta-se que a US$ constantes de 2010, o PIB per capita
do Brasil, em 2017, estava 2,4% acima da média mundial, enquanto em PPF, o PIB per capita do Brasil,
nesse mesmo ano, estava 8,8% abaixo da média mundial.
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Figura 7
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB ajustado a PPP.

Em primeiro lugar, nota-se que o ajuste pré-tratamento é melhor para este
modelo (Q=0,020) do que para o modelo em que o PIB per capita esta em US$
correntes. Em segundo lugar, observa-se que, assim como no modelo de refe-
réncia, o PIB per capita do Brasil sintético cresce mais do que o PIB per capita
do Brasil real no periodo 2003-2014: 48,9% contra 33% no acumulado do
periodo. De igual modo, tem-se que durante a era Lula, o Brasil real cresceu
em linha com o Brasil sintético. Em terceiro lugar, quando sao realizados tes-
tes de placebo no espaco para este novo modelo, verificou-se que o hiato do
Brasil nao parece apresentar uma trajetéria atipica ao longo do horizonte de
simulacdo'®. Como o hiato entre o PIB per capita observado e o PIB per capita
da unidade sintética de sete paises candidatos a controle (China, México, In-
dia, Malasia, Paquistdo, Polonia e Turquia) foi maior que o do Brasil, pode-se
questionar se a discrepancia entre a taxa de crescimento observada entre o
Brasil real e o Brasil sintético nao é meramente um ruido nos dados, e nao o
efeito causal dos governos do PT. Em quarto lugar, quando se adiciona ao

18 Consultar Figura A4 no Apéndice.
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conjunto de covariadas a taxa de desemprego, a razao de dependéncia de ido-
sos, a volatilidade do crescimento economico, o déficit em transacoes corren-
tes e um indice de democracia, os resultados reportados na Figura 7 sao alte-
rados apenas marginalmente: o contrafactual passa a crescer 6% menos no
acumulado entre 2003-2014 nesse modelo mais abrangente do que aquele
reportado na Figura 7.

O quarto exercicio de robustez consistiu em incorporar a média do PIB per
capita ajustado a PPP, sem o ano de 2002, no modelo anterior. Os resultados
fornecidos por essa especificacdo sdo ainda mais inconclusivos que aqueles
obtidos pelo modelo que nédo incorpora essa variavel. O interessante foi que a
unidade sintética continua sendo uma combinacao linear dos quatro paises
citados anteriormente, mas com pesos diferentes para cada pais (os pesos da
Colombia e do México aumentam e os pesos da Africa do Sul e da Turquia
diminuem). Os resultados nao se alteram quando se desconsidera o ano de
2002 do célculo da média das demais covariadas. A Figura 8 reporta os resul-
tados deste novo modelo e a Figura A4 no Apéndice reporta o teste de placebo
para essa especificacao.

A qualidade do ajuste permanece satisfatoria ((=0,02). Os resultados des-
sa nova especificacao sugerem que no periodo 2003-2014 o Brasil cresceu em
linha com o Brasil sintético, e que o crescimento real acumulado da economia
brasileira no periodo 2003-2010 (era Lula) foi um pouco maior do que o
crescimento do Brasil contrafactual. Disso se segue que é no periodo 2011-
2014 (era Dilma) que parece haver um descasamento entre as inclinacoes da
trajetoria do PIB per capita do Brasil real e do PIB per capita contrafactual.
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Figura 8
Teste de robustez IV
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB PPP em US$ constantes de 2011.

Por fim, optou-se por aumentar consideravelmente a quantidade de paises
potencialmente candidatos para melhor grupo de comparacdo com o Brasil.
Nesse caso, o painel passa a ser composto por dados de 57 paises", que tam-
bém eram classificados no World Economic Outlook do FMI como emergentes
no periodo 1980-2006 (Lee, 2011). Trés modificacdes adicionais em relagdo ao
modelo de referéncia tornaram-se necessarias devido a indisponibilidade de
dados para a construcao de um painel balanceado, a saber: 1) a inflacio medida
pela variacao percentual do indice de precos ao consumidor foi substituida
pela inflacao medida pelo deflator implicito do PIB (disponivel no WDD); ii) a
proxy de capital humano da PWT foi substituida pela esperanca de vida ao
nascer (disponivel no WDI) e iii) o periodo pré-tratamento passou a ser 1996-
2002 e o ultimo ano das estimativas pos-tratamento passou a ser 2013. Os re-

19 Os paises acrescentados foram os seguintes: Argentina, Bielorrussia, Cabo Verde, Republica Checa, Costa
Rica, Costa do Marfim, Croacia, Republica Dominicana, Equador, Egito, El Salvador, Estonia, Georgia,
Guatemala, Hong Kong, Hungria, Ir3, Israel, Jamaica, Jordania, Cazaquistao, Coreia do Sul, Letonia, Libano,
Lituania, Macedonia, Mauricio, Marrocos, Nigéria, Panama, Paraguai, Roménia, Russia, Singapura, Eslova-
quia, Eslovenia, Tunisia, Uruguai e Venezuela. Devido a falta de informacoes, considerou-se a taxa de inves-
timento média de Cabo Verde no periodo 1995-2002 a taxa observada para 2007 (44,23%).
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sultados para o PIB per capita em US$ e para o PIB per capita em PPP podem
ser vistos na Figura 9, enquanto os pesos utilizados na construcao de cada uma
dessas unidades sintéticas sao reportados na Tabela A1 no Apéndice.

Figura 9

Teste de robustez V
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB per capita em US$ do lado esquerdo e em PPP
do lado direito.

Os indices que medem a qualidade do ajuste pré-tratamento dos dois no-
vos modelos apresentaram valores satisfatorios (2=0,033 e (0=0,046, respec-
tivamente). Além disso, em nenhum desses modelos a unidade sintética pare-
ce apresentar um desempenho macroeconomico significativamente superior
ao do Brasil no periodo 2003-2013. De fato, esses resultados ndo sdo sensiveis
a auséncia de algum pais especifico na amostra (Figura 10) e experimentos
placebos dessa nova especificacdo (Figura 11) dao suporte para a conclusio
de que o impacto dos governos completos do PT na trajetéria do PIB per capita
brasileiro nao foi estatisticamente significante.
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Figura 10
Teste de Robustez V com Diferentes subamostras
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010 (lado esquerdo) e em
PPP (lado direito). A linha azul é o PIB per capita do Brasil real e as linhas cinza, o
PIB per capita dos diferentes grupos sintéticos.

Figura 11
Experimentos placebos do teste de robustez V
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB per capita em US$ (lado esquerdo) e em PPP (lado
direito). A linha azul é o hiato do PIB per capita do Brasil (em relagdo ao contra-
factual) e as linhas cinza, os hiatos dos demais paises que receberam o falso tra-
tamento em 2003. A série de Singapura foi excluida de cada distribuicao placebo
porgue diverge bastante da dos demais paises.
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Em resumo, os resultados das especificacdes alternativas do modelo de
referéncia nao fornecem elementos para se afirmar que, caso o PT nao tivesse
chegado ao poder, a trajetéria do PIB per capita no Brasil no periodo 2003-
2014 seria significativamente melhor do que realmente foi. Também nao en-
contramos elementos para afirmar, como fazem Carrasco, Mello e Duarte
(2014), que o periodo 2003-2012 foi uma “década perdida” sob a otica da
trajetoria do PIB real per capita.

CONSIDERACOES FINAIS

A identificacdo do efeito causal da mudanca de governo (ou de partido
politico) no desempenho macroeconémico de uma economia emergente é
uma questao relevante para os cientistas sociais, mas fazer a correta identifica-
¢ao é uma tarefa reconhecidamente ardua em estudos néo experimentais. Nes-
te artigo procurou-se avaliar, por meio da técnica econométrica conhecida por
controle sintético, se o impacto dos governos do PT na dinamica do PIB per
capita do Brasil foi de fato negativo, tal como defendido no influente trabalho
de Carrasco, Mello e Duarte (2014). O uso do método controle sintético tem
crescido nos ultimos dez anos, e esse crescimento pode estar relacionado tan-
to com a facil implementacao computacional quanto porque o método exige
hipéteses menos restritivas que outros métodos quantitativos utilizados na
analise de impacto, tal como o método diferencas-em-diferencas.

Embora o modelo principal estimado neste artigo forneca elementos para
se afirmar que os governos do PT causaram um desempenho macroeconomi-
co ruim, na otica da trajetéria do PIB per capita, uma analise mais rigorosa
dos dados ndo nos permite afirmar seguramente que este foi o caso. A con-
clusao de que o desempenho macroecondmico do Brasil no periodo 2003-
2014 nao foi significativamente pior do que o desempenho do contrafactual
se manteve basicamente inalterada mesmo apos: i) a utilizacdo de uma amos-
tra com mais paises emergentes; ii) a mudanca na definicdo da variavel de
interesse; iii) a inclusdo de outras variaveis que procuram captar os efeitos do
ciclo econdmico, da demografia e das instituicoes politicas no crescimento de
longo prazo e iv) mudancas pontuais na especificacao do modelo e na amos-
tra de paises.

Por fim, é importante ressaltar que néo se encontraram evidéncias robustas
para afirmar que o desempenho macroeconomico brasileiro durante os gover-
nos do PT foi superior ao desempenho macroecondmico do melhor grupo de
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comparacdo, ainda que o crescimento econdmico acumulado ao longo do pe-
riodo 2003-2014 tenha sido maior (quase trés vezes superior) ao crescimento
econdmico observado no pais nos 12 anos imediatamente anteriores.

WORKERS’ PARTY GOVERNMENTS IN BRAZIL AND
MACROECONOMIC PERFORMANCE: AN ANALYSIS
WITH SYNTHETIC CONTROL

~ Abstract

The goal of this paper is to quantitatively evaluate the impact of PT%
governments on the GDP per capita of the Brazilian economy. To do that, we use
a synthetic control approach to create a contrafactual of Brazils GDP per capita
and, after that, we compare the economic growth under PTs administration
against the contrafactual. Once we estimate the standard model using one donor
pool of emerging market economies, performed a placebo test and executed some
robustness exercises, we did not find strong evidence that the effect of PT%s
governments on GDP per capita was negative.

Keywords: PT; macroeconomic performance; synthetic control; GDP per
capita, Brazilian economy.
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APENDICE

Figura A1
Trajetdrias do PIB per capita

16,000

16,000

14,000 |
14,000

12,000
12,000 |
10,000 10,000 ] /—

8,000 8,000 |

6,000 | /./ 6,000 |

4,000 | ————— | 4,000 ]
e Brasil
2,000 - —— Brasil Sintético 2,000 |
— Média dos Paises
0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T Y T T T T T T T T i T T T T T T T T T T T
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010. Do lado esquerdo, a
média simples do PIB per capita ndo contém o Brasil. Do lado direito, o PIB per
capita do Brasil estd em azul e o dos demais paises, em cinza.

Figura A2
Modelo de referéncia com dados de Lituania e Venezuela
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Figura A3
PIB per capita do Brasil e do Brasil sintético: diferentes subamostras
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB em US$ constantes de 2010.

A linha azul refere-se ao Brasil real e as linhas cinza, aos diferentes grupos sintéticos.

Figura A4

Hiato entre o PIB per capita de cada pais e o da sua contraparte
sintética
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Fonte: Dados da pesquisa. PIB ajustado a PPP. Teste de robustez Ill (lado esquer-
do) e teste de robustez IV (lado direito). A linha azul é o hiato do PIB per capita
do Brasil (em relacdo ao contrafactual) e as linhas cinza, os hiatos dos demais
paises que receberam o falso tratamento em 2003.
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Tabela A1
Pesos do Brasil sintético do teste de robustez V

Fonte: Dados da pesquisa. Os demais paises tiveram pesos nulos nas duas esti-
mativas.
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Resumo

O estado do sistema monetario-financeiro de uma economia capitalista nada
mais é que a hipotese da fragilidade financeira apresentada por Hyman Philip
Minsky. Na fase do ciclo de prosperidade, geralmente, os banqueiros vivenciam
um clima de otimismo quanto a expectativa dos lucros futuros. Porém, na medida
em que o nivel dos lucros acumulados declina, com as empresas e as familias
passando a alavancar créditos nos bancos a fim de pagarem suas dividas, entao, a
continuidade do financiamento dos investimentos industriais passa a depender
nao apenas das expectativas dos empresarios quanto aos lucros esperados, mas
também da disposicao dos banqueiros, em face dos riscos e da incerteza de con-
ceder financiamentos aos investimentos industriais. Este artigo discute a hipotese
da fragilidade financeira abordada por Minsky como causa das crises financeiras
das economias nacionais globalizadas, bem como a tentativa de governanca glo-
bal por meio dos regulamentos prudenciais dos Acordos de Basileia.

Palavras-chave: fragilidade financeira; lucros; financiamento(s); governanca
global; regulamentos prudenciais.

Classificacdo JEL: E12, G18, G35.
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INTRODUCAO

A instabilidade financeira é algo imanente ao capitalismo. Porém, ela pode se
agravar e se transformar numa crise financeira, que pode culminar numa pro-
funda recessdo ou até mesmo numa grande depressao, como ocorreu na década
de 1930. A crise financeira se manifesta geralmente na fase de auge do ciclo de
prosperidade, isto é, na fase de boom do ciclo econdmico de prosperidade.

Essa fase, com frequéncia, pode aumentar a inadimpléncia dos devedores
de bancos comerciais, devido ao ndo cumprimento das obrigacdes de dividas
das familias de bancos comerciais ou mesmo de algumas empresas. Os bancos
emprestadores que possuem reservas podem cobrir por algum tempo os cus-
tos desses tomadores-clientes, considerados como geradores de riscos idios-
sincraticos localizados em poucos bancos comerciais.

A fase de expansao do ciclo econdmico comeca com o aumento dos gastos
de investimentos em bens de producao, complementados pelos gastos com
bens de consumo, gastos esses que determinam os lucros dos capitalistas,
sendo que parte desses lucros se constitui como a principal fonte do autofi-
nanciamento. Todavia, o autofinanciamento nao é suficiente para promover a
expansao das empresas quando uma economia doméstica se encontra no ciclo
de prosperidade. O crédito bancario é o principal instrumento responsavel
pela expansao da economia nesse ciclo.

Os gastos de investimentos sao financiados, durante o ciclo de prosperida-
de, pelos bancos comerciais e/ou pelos bancos de investimentos. Os financia-
mentos aumentam entre os bancos por forca da concorréncia em busca do
lucro. Nesse ambiente de grande euforia, os bancos facilitam a concessdo de
financiamentos e de empréstimos para as empresas, as familias e os governos,
envolvendo o sistema monetario-financeiro. Cada instituicdo financeira, indi-
vidualmente, assume o risco de ndo pagamento dos empréstimos por parte
dos tomadores.

Na verdade, esse risco bancario tnico do contrato assumido pelo banco é
chamado de risco idiossincratico, mas, devido ao efeito manada dos bancos
comerciais, esse risco pode contagiar e se transformar em risco sistémico, por
atingir ndo mais um ou dois bancos, mas todo o sistema monetario-financeiro,
uma vez que aumenta a inadimpléncia em todos os bancos. O crescimento do
risco sistémico é um sinalizador da fragilidade financeira dos bancos que
compdem o sistema monetdrio-financeiro de uma economia nacional. O au-
mento da fragilidade financeira impacta mais ainda a instabilidade financeira
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da economia, que pode, se nada for feito, transformar-se numa crise financei-
ra, em razdo do aumento da fragilidade financeira.

A crise financeira ocorre no momento em que a capacidade financeira
robusta dos bancos comerciais declina para uma capacidade financeira fragil,
em consequéncia do aumento do grau de inadimpléncia. Esse estado do sis-
tema monetario-financeiro de uma economia capitalista nada mais é do que
a hipotese da fragilidade financeira abordada por Hyman Philip Minsky. Na
fase do ciclo de prosperidade, geralmente, os banqueiros vivenciam um cli-
ma de otimismo quanto a expectativa dos lucros futuros. Tendo em vista que
o nivel dos lucros acumulados declina, e as empresas e as familias passam a
alavancar recursos financeiros nos bancos privados para pagar suas dividas,
a continuidade do financiamento dos investimentos passa a depender nao
apenas das expectativas dos empresarios quanto aos lucros esperados no fu-
turo incerto, mas também da disposicao dos banqueiros, em face dos riscos
e da incerteza de levar adiante o financiamento dos investimentos produtivos
ou comerciais.

Este artigo discute a hipotese da fragilidade financeira na visao de Minsky
como causadora das crises financeiras das economias nacionais globalizadas,
bem como a tentativa de governanca global por meio dos regulamentos pru-
denciais dos Acordos de Basileia. Para isso, buscou-se organizar o ensaio em
cinco secoes, além desta introducdo, a saber: na primeira, discute-se o pro-
blema da instabilidade financeira capitalista causada pela fragilidade finan-
ceira detectada pela margem de seguranca contra riscos sistémicos ou idios-
sincraticos dos tomadores de empréstimos e dos fornecedores de empréstimos
bancarios; na segunda, sao debatidas as posturas dos agentes economicos
tomadores de financiamento hedge, especulativo e Ponzi; na terceira, ¢ feita
uma analise sobre a tentativa do Comité de Basileia de estabelecer a institu-
cionalizacao da governanca global dos mercados financeiros com o objetivo
de mitigar a instabilidade financeira via aplicacdo dos regulamentos pruden-
ciais dos Acordos de Basileia; e, na ultima secdo, as consideracoes finais sao
apresentadas.
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1

INSTABILIDADE E FRAGILIDADE FINANCEIRA:
ANALISE DA MARGEM DE SEGURANCA CONTRA
RISCOS SISTEMICOS PARA TOMADORES E
FORNECEDORES DE EMPRESTIMOS BANCARIOS

A economia capitalista contemporanea é uma economia de dividas, de
forma que, em qualquer periodo de tempo, o desempenho da economia de
mercado esta também relacionado com o sucesso ou insucesso dos devedores
em cumprir suas obrigacoes contratuais e com as avaliacdes dos bancos cre-
dores quanto a capacidade de pagamento dos tomadores de empréstimos,
hoje, de cumprir seus compromissos assumidos amanha, pagando (ou néo)
suas dividas contratuais aos emprestadores, isto €, as instituicoes financeiras
e bancarias.

Nessa economia monetario-financeira, frequentemente os agentes tomado-
res e emprestadores de crédito fecham seus contratos com base em margens de
seguranca que estdo sujeitas a riscos e incertezas. Os microfundamentos dos
efeitos financeiros do investimento constituem o ponto de partida de Minsky
para a formulacdo de uma teoria macroeconémica do financiamento de inves-
timentos com base nas posturas das unidades hedge, especulativa e Ponzi.

Os fundamentos desenvolvidos por Minsky consistem em demonstrar que
os empréstimos tomados no passado implicam pagamentos de juros e amor-
tizacao do principal ao longo de cada curto periodo, presente e futuro, e
quando isso ndo acontecer, tal situacao podera gerar uma reacdo em cadeia,
cujo resultado pode transformar a instabilidade financeira — causada pela fra-
gilidade financeira — numa crise financeira de grande proporcdo, que pode
culminar numa grande depressao.

A abordagem alternativa da questao da instabilidade financeira foi cunhada
por Minsky (1982, 1986). A hipodtese da instabilidade financeira abordada
por Minsky foi inspirada em Keynes, quando ele argumentou que os resulta-
dos das transacoes financeiras numa sofisticada economia capitalista sao ine-
rentemente incertos. Contudo, Minsky foi mais longe e arguiu que a instabili-
dade financeira era um processo enddgeno da economia capitalista — como é
o aumento da entropia na natureza —, em que periodos de completo sucesso
quanto ao cumprimento dos compromissos financeiros assumidos podem le-
var ao aumento da incerteza se eles serdo cumpridos no futuro.
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E da natureza da estabilidade da economia criar as sementes da destruicio
da especulacdo dos individuos engajados nas transacoes financeiras com me-
nor probabilidade de sucesso, sendo esse processo chamado de fragilidade
financeira. Assim, mesmo supondo que o sistema financeiro fosse estavel, essa
estabilidade poderia produzir um incremento da fragilidade financeira cada
vez mais susceptivel a uma ruptura da economia capitalista.

Desse ponto de vista, nem a regulacdo dos mercados, nem completos mer-
cados perfeitos e eficientes poderiam garantir a estabilidade dos mercados fi-
nanceiros — na realidade, mercados regulados ou mercados eficientes, como
supdem os economistas keynesianos e monetaristas, podem ser a causa da
instabilidade.

O fato historico de Minsky ter desenvolvido sua hipotese da instabilidade
financeira durante os anos dourados da operacdo do New Deal, a partir da
experiéncia de regulacdo do sistema bancario norte-americano, apenas sugere
o fato de Minsky acreditar que a fragilidade financeira certamente nao era a
unica possibilidade, e também que ela ja se encontrava presente durante os
anos de estabilidade da economia norte-americana. Na visao de Minsky, a le-
gislacdo do New Deal fez muito pouco para eliminar o potencial da fragilidade
financeira latente no sistema financeiro da economia norte-americana.

Como nenhuma ruptura econoémica substancial ocorreu durante a vigéncia
do programa New Deal, é possivel conjecturar que enquanto a fragilidade fi-
nanceira ¢ independente de uma regulacao financeira, a regulacéo do sistema
monetario-financeiro pode ter um importante papel no controle da taxa de
propagacéo da fragilidade financeira ou na prevencao para impedir a transfor-
macao da fragilidade financeira numa instabilidade financeira muito maior, tal
como ocorreu na Grande Depressao (Kregel, 2007).

Minsky (1982), por sua vez, defende a importante tese de que a possibilida-
de de o aumento da fragilidade financeira — causando uma ruptura econémica
generalizada — converter-se em instabilidade financeira tem sido impedida pe-
las acdes do Big Government, que tem agido como “gastador de tltima instan-
cia”, no sentido de apoiar os balancos das empresas e das familias; e do Big Bank
(Banco Central) das economias nacionais, que tem agido como uma espécie de
“emprestador de tltima instancia” para auxiliar os bancos comerciais com pro-
blemas de liquidez em seus balancos. Na economia globalizada contempora-
nea, ¢ pequena a possibilidade de uma “governanca global” utilizando politicas
fiscais anticiclicas ou de um “banco central global” para agir como “empresta-
dor de ultima instancia”. Nessas condicoes, portanto, resta usar o método de
amortecimento da instabilidade financeira proposto por Kregel (2007).
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1.1 Fragilidade financeira e instabilidade financeira
no capitalismo

Planos de financiamento para viabilizar decisoes de investimentos envolvem
negociacoes entre tomadores e emprestadores dentro dos limites da margem de
seguranca ex ante. Pode-se dizer que a tomada e a concessao de empréstimos
de interesse particular sio aquelas usadas para financiar investimentos produ-
tivos e financeiros. A ideia basica de uma macroinstabilidade induzida pelo fi-
nanciamento dominantemente de microunidades de posturas especulativas nas
estruturas financeiras é parte da teoria de Minsky acerca do financiamento dos
gastos de investimentos e déficits dos setores privados.

Nao obstante, as negociacoes de financiamentos e empréstimos entre to-
madores e emprestadores também sio usadas para financiar os gastos e a re-
tencdo de ativos das familias e dos governos. As familias e o governo podem
incorrer em dividas que precisam ser validadas pelo dinheiro oriundo da ren-
da das familias e dos tributos de governos.

Além disso, as dividas contratuais contraidas pelas familias ou pelos gover-
nos nio sao tidas como o fator mais critico da instabilidade, embora a estabi-
lidade da economia possa ser afetada pelos gastos de consumo das familias e
pelos gastos dos governos, como adverte Minsky (1982). O foco da instabili-
dade financeira decorre do fato de os agentes assumirem certas posturas fi-
nanceiras quando decidem financiar seus gastos de investimentos industriais,
investimentos financeiros ou de consumo tomando dinheiro emprestado de
instituicoes financeiras, num ambiente de riscos e incertezas, levando em con-
ta seus fluxos de dinheiro esperados no futuro, provenientes de suas fontes de
receitas ou de rendas primarias e secundarias.

A validacao das dividas dos negdcios requer que os precos dos produtos
vendidos das empresas sejam iguais aos lucros esperados, bem como sejam
suficientes para pagar os custos de producdo com mao de obra e insumos, e
gerem ainda um excedente suficiente para pagar dividas ou induzir um refi-
nanciamento.

Quando isso nao ocorre, o receio das perdas desencadeia um certo panico,
gerando uma instabilidade financeira que podera se propagar com rapidez na
economia capitalista. Na visdo de Minsky, a instabilidade financeira é endoge-
na ao sistema capitalista (Dymsky & Pollin, 1992).

O desempenho do produto da economia capitalista contemporanea depen-
de da taxa de crescimento dos gastos de investimento e de consumo. Na eco-
nomia capitalista, a valorizacdo dos ativos financeiros de capital e a capacidade
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financeira potencial dos bancos de assumir e cumprir compromissos contra-
tuais de pagamentos de dividas contraidas — que determinam as possibilidades
de financiamento — dependem das taxas de crescimento dos lucros brutos.

Nas empresas, os lucros brutos, por sua vez, sio amplamente determina-
dos pelos investimentos das empresas e pelos gastos de consumo das familias.
Assim sendo, a capacidade de financiar dividas de novos financiamentos de-
pendera das expectativas de aumento dos investimentos futuros, de forma
que os fluxos de dinheiro gerado dos rendimentos esperados serdo suficientes
para pagar as dividas que sdo emitidas hoje, para serem pagas amanha ou
refinanciadas.

Uma economia com dividas privadas é especialmente uma economia vulne-
ravel as mudancas no ritmo do investimento, pois sao os gastos de investimen-
tos que determinam a demanda efetiva e a propria viabilidade da estrutura fi-
nanceira das dividas. A exposicdo da instabilidade financeira dessa economia
emerge da natureza subjetiva das expectativas dos agentes sobre o curso e o
ritmo do investimento no futuro incerto, bem como da validacao subjetiva dos
banqueiros e empresarios da apropriada estrutura financeira da divida para o
financiamento das posicdes dos tipos de ativos de capital. Em um mundo em
que os capitalistas sdo os principais usuarios de um complexo e sofisticado
sistema financeiro, a incerteza torna-se o principal determinante da trajetoria
da renda e do emprego (Minsky, 1996).

A aceitabilidade de uma estrutura financeira de dividas é baseada em algu-
ma margem de seguranca, ex ante, tais quais os fluxos de dinheiro esperados no
futuro. Mesmo nos periodos em que a economia néo esta indo bem, cubram os
pagamentos de dividas contratuais. Como resultado, nos periodos em que a
economia vai bem, as expectativas sobre a aceitabilidade de estrutura financei-
ra de dividas contraidas mudam para melhor.

No tratamento de negocios realizados entre banqueiros, investidores e em-
presarios, define-se a quantidade aceitavel das dividas para financiar o au-
mento dos diversos tipos de atividades econdmicas e posicoes de portfolio. O
aumento no peso do financiamento da divida eleva o preco de mercado dos
ativos de capital e do investimento. Se os investimentos continuam, a expan-
sao da economia pode alcancar um estado de boom, isto ¢, o boom do ciclo de
prosperidade. Todavia, o crescimento estavel da economia capitalista na fase
do boom de prosperidade carrega também as sementes da intranquilidade.

A instabilidade do sistema financeiro tende a culminar em crise financeira
no capitalismo contemporaneo. A tendéncia de mudanca de uma situacio de
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boom para uma situacio de crise depende do aumento do peso dos financia-
mentos especulativos sobre os investimentos, que acaba criando uma instabili-
dade financeira na economia (Minsky, 1982). A instabilidade financeira é um
fato marcante, que se faz presente numa economia de endividamento, uma vez
que pode ajudar a explicar sua intermitente instabilidade financeira sistémica.

Numa economia monetario-financeira, como é a economia capitalista con-
temporanea, compromissos de pagamento em cash (dinheiro), a compra de
ativos de capital ou a compra de ativos financeiros sao realizados na forma de
contratos legais com as seguintes clausulas de obrigacoes: 1°) pagar os juros e
a amortizacdo do principal de titulos de dividas; e 2°) pagar os dividendos, se
obtidos, sobre as acoes adquiridas. Os compromissos assumidos pelos toma-
dores de pagamento em dinheiro (cash), de dividas contraidas, levam a gera-
¢@o de fluxos monetarios que sdo estabelecidos na estrutura financeira.

Um fluxo monetario de receitas esperadas serve de base para o pagamento
de obrigacoes contraidas. Cada unidade financeira — empresa, familia, insti-
tuicao financeira ou governo — é lugar por onde entra e sai dinheiro. A relacao
existente entre as varias fontes e usos de dinheiro e as diversas classes de uni-
dades economicas determina o maior ou o menor grau do potencial de insta-
bilidade da economia. O produto das negociacdes realizadas entre tomadores
e emprestadores pode ser, supostamente, algo bom para as partes envolvidas.

Na estrutura da economia monetario-financeira de Minsky, os emprestado-
res de primeira instancia, que realizam empréstimos para os proprietarios de
um ativo de capital e para os investidores financeiros, sao instituicoes finan-
ceiras. Mas, além dos investidores em ativos de capital (bens de capital fixo) e
dos investidores financeiros (titulos de dividas e acdes), as familias e os gover-
nos também fazem pedidos de empréstimos para as instituicdes financeiras.

As instituicoes financeiras sao organizacoes privadas especializadas em ne-
gocios financeiros que configuram uma estrutura monetario-financeira. Essas
instituicoes sao, em geral, fortemente alavancadas financeiramente, o que quer
dizer que qualquer prejuizo sobre um ativo financeiro por ela possuido podera
levar a uma perda geral aos acionistas de uma sociedade anénima, sendo essas
sociedades essencialmente organizacdes possuidoras de mais de uma fonte de
recursos para financiar seus investimentos.

As empresas individuais, as empresas de familia e as sociedades limitadas
possuem limite de financiamentos ou empréstimos de crédito bancario; além
do que, pela legislacao vigente, o proprietario individual e os sécios de uma
empresa tipo sociedade limitada sdo os unicos responsaveis pelas dividas con-
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traidas. Isso significa que o potencial de crescimento das empresas individuais
e das empresas de sociedade limitada se resume praticamente aos emprésti-
mos dos bancos comerciais.

Ademais, empresas, familias, governos e diversas modalidades de institui-
¢oes financeiras sao emissoras de obrigacoes (dividas) financeiras. Nesse con-
texto, cada emissor tem uma fonte principal de geracao de dinheiro, a qual se
espera que produza rendimentos ou receitas para que os compromissos finan-
ceiros assumidos por eles possam ser validados pelas institui¢oes financeiras.

A fonte primaria de renda das familias sao os salarios, das empresas sao os
lucros brutos, dos governos sao os impostos e das instituicdes financeiras sao
os juros oriundos dos contratos. A fonte secundaria de que cada agente dispoe
para obter dinheiro pode, a principio, resultar da venda de ativos do seu pa-
trimonio ou por intermédio da tomada de empréstimos. Deve-se acrescentar,
ainda, que a quantidade de moeda que circula numa economia capitalista é
endogenamente determinada pelas relacoes que sdo estabelecidas entre os
gastos e o financiamento desses gastos. O fluxo primario de dinheiro necessa-
rio para validar as dividas dos agentes (familias, empresas, rentistas e gover-
nos) depende do nivel e da distribuicao de renda (Minsky, 1982).

1.2 Margem de segurancga insuficiente: indicador de fragilidade
financeira

As decisoes de investimentos em ativos industriais ou financeiros depen-
dem das decisoes de financiamento desses investimentos com os bancos co-
merciais. Ha dois tipos de riscos que comumente nao sao diferenciados, mas
que foram diferenciados por Keynes (1982), pois afetam o volume de investi-
mento. O primeiro é o risco do tomador do empréstimo — o empresario —, e
ele surge das duvidas que o empreendedor tem quanto a probabilidade de
conseguir obter, realmente, a receita monetdria que espera obter no futuro
como resultado do seu negocio. Se esse empresario fosse financiar seu inves-
timento com dinheiro proprio — autofinanciamento —, esse é o tnico risco que
é relevante.

Embora esteja colocado, simultaneamente, nas posicoes de investidor e de
financiador, usando seus recursos proprios, ele poderia contabilizar os mesmos
riscos do tomador e do credor. Mas quando ha um sistema monetario-financei-
ro que concede empréstimos e toma emprestado — designando com isso a con-
cessao de créditos protegidos por determinada margem de seguranca patrimo-
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nial ou de renda pessoal —, aparece um segundo risco chamado por Keynes
(1982) de risco do emprestador.

Esse risco pode ter origem em uma contingéncia moral ou por qualquer
outro meio, inclusive licito, para fugir ao cumprimento do pagamento da
obrigacdo — ou de uma insuficiéncia da margem de seguranca, isto é, do nao
cumprimento involuntario da obrigacao do pagamento da divida, causado
por uma expectativa malograda.

Ha ainda um terceiro motivo de risco, que é o risco da inflacdo, causado
pela possibilidade de ocorréncia de uma variacao desfavoravel do valor do
padrdo da moeda (dinheiro), de forma a tornar o empréstimo em dinheiro
concedido menos seguro, na medida em que a moeda se deprecia mais do que
um ativo real, embora o todo ou a parte desse risco inflaciondrio ja deva ter se
refletido, todo ou em parte, nos precos dos bens de consumo duraveis e nao
duraveis.

Um risco do tomador ¢, em certo sentido, um custo real, apesar de ser sus-
ceptivel de reducido, pela média de sua distribuicdo de probabilidade, ou por
efeito de uma exatiddo maior ou menor do calculo matematico e/ou economé-
trico das previsoes realizadas, sujeitas a incertezas com relacdo a um futuro
desconhecido e sem informacdes. Ademais, o risco do tomador do empréstimo
supoe, em parte, a duplicacdo de uma parcela do risco do emprestador, o qual
¢ adicionado duas vezes a taxa de juros pura, isto é, sem margem de lucro, que
¢ comparada ao rendimento minimo esperado (taxa minima do lucro espera-
do), que induz a decisao de investimento, sustenta Carvalho (2014a).

Se uma empresa for considerada arriscada, a pessoa que toma emprestado
necessitara de uma margem de seguranca ex ante mais ampla entre sua expec-
tativa da taxa de retorno esperada e a taxa de juros do crédito, que lhe faca
parecer vantajoso contrair a divida. No entanto, essa mesma razao podera levar
a pessoa ou 0 banco comercial que empresta a exigir uma margem de seguran-
ca ex ante maior entre a expectativa da sua remuneracao esperada e a taxa de
juros, que induza o emprestador a concessao do empréstimo, salvo nos casos
em que o poder e a riqueza real do devedor potencial forem tao grandes que
lhe permitam oferecer uma margem de seguranca ex ante com excepcional
garantia.

De qualquer maneira, a expectativa de um resultado esperado muito favo-
ravel por parte do tomador, capaz de compensar o risco que devera assumir,
nao é adequada para tranquilizar o emprestador. Em periodos do ciclo de
expansao, a opinido mais aproximadamente correta sobre a magnitude dos
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dois riscos — 0 do tomador do empréstimo e o do emprestador do emprésti-
mo — pode representar uma subestimativa anormal e perigosamente baixa
(Keynes, 1982).

A margem de seguranca que devera ser considerada pelos bancos comer-
ciais é a ex ante, a qual serve como um indicador do grau de robustez ou de
fragilidade do sistema financeiro. A margem de seguranca ex post, de menor
importancia, serve apenas para acompanhar a evolucao estatistica do grau de
robustez ou de fragilidade do financiamento dos bancos comerciais ou do
sistema financeiro em geral.

Minsky (1984) utilizou o conceito de margem de seguranca de Keynes em
sua hipotese de fragilidade financeira como principal causa do aumento de
instabilidade financeira que pode levar a crises financeiras quando analisou os
processos financeiros capitalistas e a instabilidade financeira do capitalismo.
Minsky (1991) também usou o conceito de margem de seguranca, em seu
ensaio “Financial crises: systemic or idiosyncratic”, revelando a importancia
desse conceito no que concerne a preocupacdo dos bancos comerciais em
manter uma espécie de “almofada de reservas” para cobrir riscos sistémicos ou
idiossincraticos.

Kregel (2008) associou o momento de fragilidade financeira do sistema fi-
nanceiro da economia norte-americana com o declinio da Cushion of Safety
(Almofada de Seguranca) antes da crise subprime, causada pela fragilidade fi-
nanceira dos bancos americanos, que esta associada ao declinio do Cushion of
Safety decorrente das posturas financeiras dos agentes especulativos e Ponzi.

1.3 Posturas dos tomadores de financiamento hedge,
especulativo e Ponzi

Minsky (1982) identifica trés tipos de posturas por parte das financeiras: a
hedge, a especulativa e a Ponzi. A estabilidade da estrutura financeira numa
economia capitalista depende da composicao dessas posturas. Supondo uma
dada estrutura das instituicoes financeiras e das formas de intervencio do
governo e/ou do banco central, entdo, quanto maior o peso da postura finan-
ceira hedge, maior sera a estabilidade da estrutura financeira; e quanto maior
for o peso das posturas financeiras especulativas e de Pongi, maior sera a ins-
tabilidade da estrutura financeira (Minsky, 1982).

Na economia capitalista moderna, empresas, familias e governos podem
assumir posturas financeiras diferenciadas, por meio das relacoes que estabe-
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lecem entre os fluxos de pagamento contratuais provenientes de suas obriga-
¢oes assumidas e os fluxos de dinheiro provenientes de suas fontes primarias
e/ou secundarias. Contudo, além das fontes primarias das empresas (lucros),
das familias (salarios), dos rentistas (aluguéis) e dos governos (impostos), esses
agentes podem dispor de fontes secundarias, representadas por seus patrimo-
nios liquidos na forma de ativos reais e/ou liquidos, que podem ser vendidos
para cobrir compromissos de dividas contraidas. Para as unidades financeiras
hedge, a expectativa é que o fluxo de moeda proveniente da sua participacdo na
geracdo da renda exceda o fluxo de pagamento em dinheiro das obrigacoes
contratuais em qualquer periodo.

Em geral, entretanto, as necessidades financeiras de um agente hedge sao
supridas no inicio do periodo de producao e/ou de investimento. Esse com-
portamento do agente hedge o mantém salvo de possiveis flutuacoes futuras
do mercado financeiro, no caso de suas expectativas em relacdo ao mercado
futuro de bens serem desapontadas. Essa postura prudente da unidade hedge,
quando decide tomar empréstimo de terceiros com base em alguma margem
de seguranca, o predispoe a reter reservas liquidas — em moeda corrente e em
ativos liquidos — porque, agindo dessa maneira, na hipétese de erro de calcu-
lo de previsao e/ou perda de confianca quanto ao futuro, a solvéncia da em-
presa hedge sera, em principio, mantida. Em suma, uma unidade financeira
hedge é aquela que tem condicdes de pagar os juros e a amortizacao principal
dos empréstimos contraidos.

Quanto as unidades financeiras especulativas, o fluxo total do dinheiro
esperado, oriundo da sua participacdo na geracdo da renda, quando totalizado
em relacao ao futuro, excede o fluxo total de pagamento em dinheiro das di-
vidas a pagar, mas as obrigacoes contratuais de pagamento em dinheiro dos
primeiros periodos excedem os fluxos de dinheiro provenientes de sua parti-
cipacdo na geracao da renda, mesmo que a parcela da renda liquida dos fluxos
de dinheiro dos primeiros periodos, quando medida pelos critérios contabeis
convencionais, exceda os pagamentos dos juros sobre as dividas dos primei-
ros periodos. Em suma, as unidades financeiras especulativas possuem condi-
¢oes de pagar os juros das dividas, mas tém dificuldades de amortizar o prin-
cipal durante o tempo de maturacao das dividas contraidas.

Ja as unidades financeiras Ponzi sdo especulativas extremas, para as quais os
fluxos de dinheiro provenientes das rendas dos primeiros periodos ficam abai-
x0 do pagamento dos juros das dividas nos primeiros periodos, de tal maneira
que, por algum periodo de tempo, as dividas a pagar tenderao a crescer, devido
aos juros sobre as dividas ja existentes, contraidas para pagar outras dividas.
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Em suma, as unidades especulativas Ponzi sdo especiais, nao tendo condicoes
de pagar os juros, nem a amortizacdo. Consequentemente, procedem a rola-
gem de suas obrigacoes financeiras por meio de novas dividas, até o instante
em que tal estratégia é desvendada.

MODALIDADES DE ESPECULACAO E INOVACOES
FINANCEIRAS

Para Minsky (1975), ha trés modalidades de especulacao: (1) os proprieta-
rios de ativos de capital especulam com seus titulos de dividas para financiar
investimentos e posicdes no estoque de ativos de capital; (2) bancos e outras
instituicoes financeiras especulam sobre varios ativos e titulos de dividas que
eles possuem; e (3) empresas e familias especulam com ativos financeiros e
como financiam suas posicoes.

Na fase de um boom de prosperidade, normalmente, a demanda especula-
tiva por moeda diminui e o passivo da estrutura do portfélio torna-se mais
pesadamente ponderado com dividas financiadas. Minsky (1986) expde sua
teoria da instabilidade financeira, assim como sua proposta politica para sub-
meté-la a algum controle, com base na relacao entre os dois sistemas de pre-
cos: o dos bens produtivos e o dos ativos financeiros de capital, e com o finan-
ciamento (Minsky, 1986; Kregel, 1992).

Os fundos publicos, certificados de depésitos e outros similares sao usa-
dos nas praticas de administracdo de dividas. As dividas administradas sao
meios utilizados para aumentar a velocidade de circulacdo da moeda. Essas
praticas envolvem mudancas nas estruturas de dividas dos bancos. Por exem-
plo, as contas de demanda por depositos correntes, que possuem baixas ta-
xas de juros, mas requerem altas reservas, os certificados de depositos e os
fundos federais, que possuem altas taxas de juros, mas requerem baixas re-
servas. No entanto, ha limites a concessio de empréstimos, conforme de-
monstra a Figura 1.
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Figura 1

Condicodes financeiras e investimento

A Q

N .
m\de risco

hador

v

Fonte: Elaborada pelos autores.

O investimento desejado (ou planejado) por uma empresa se desloca de I,
para I, quando as empresas e os bancos se tornam otimistas; e de I, para I,
quando se tornam pessimistas, portanto, ficando mais limitadas as condicoes
de financiamento. Na fase de boom de prosperidade, quando cresce a deman-
da por créditos, os bancos com escassez de reservas costumam tomar dinheiro
emprestado no mercado interbancario ou no banco central, institui¢ao finan-
ceira que ndo acomoda o aumento da demanda por crédito, particularmente
quando se sente compelida a restringir quaisquer pressoes inflacionarias.

De fato, quando o banco central limita o crescimento das reservas, os ban-
cos com reservas insuficientes, que desejam atender a demanda de crédito,
tém duas opcoes: tomam dinheiro emprestado do banco central por meio da
politica de redesconto ou de outros bancos privados no mercado monetario.
Contudo, devido aos altos custos associados com desconto, os bancos optam
por elevar seus fundos no mercado monetario. Na fase do boom, em geral, fa-
milias, empresas, bancos e instituicoes financeiras sao levadas a posicoes ar-
riscadas relativas as suas atividades, em particular quando o limite da capaci-
dade de tomar emprestado de uma empresa é alcancado.
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Para Minsky (1975), porém, a opcéo para encontrar o equilibrio do port-
folio é vender alguma posicdo ou parar de fazer dividas com a finalidade de
deter ou retardar compras de ativos. Nesse caso, o deslocamento da curva da
oferta de moeda, de Py, (M, Q) para Py, (M, Q) —em que Py € o preco do ativo
de capital, M é a oferta de moeda e Q é o rendimento esperado, liquido de
impostos — pode ocorrer, como demonstrado na Figura 2.

Figura 2

A relagéo prego do ativo de capital e a oferta de moeda

Py (Prego dos ativos de capital)

4 l Pg,(M, Q)

PKZ(M;Q)

v

Oferta de moeda M

Fonte: Elaborada pelos autores.

A persisténcia da queda nos precos das acoes caracteriza uma crise finan-
ceira. Quando ocorrem mudancas na estrutura das dividas bancarias no mer-
cado monetario, a oferta agregada de “fundos emprestaveis” eleva-se, mesmo
quando o banco central restringe o aumento das reservas compulsérias. No
comeco, a administracao das dividas causara uma alta da taxa de juros sobre
o aumento das dividas bancdrias, e os bancos mantém seus spreads e passam
a repassar os altos custos dos empréstimos para os mutuarios nao financeiros.

Dymsky e Pollin (1992) afirmam que o aumento da demanda por emprés-
timos pode induzir a criacdo de inovacdes financeiras, que sdo instrumentos
de uso bancario sujeitos a riscos e incertezas. O processo de deflacdo de divi-
das, que geralmente vem depois da uma crise ou de uma depressao, emerge
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de duas situacdes, a saber: na primeira situacéo, ilustrada na Figura 3, o preco
da demanda de ativos de bens de capital, obtido pela capitalizacao do merca-
do das quase rendas, é superior ao preco de oferta, mas o risco do tomador é
tdo grande que o investimento é inferior aos fundos internos disponiveis que
podem financia-lo; na segunda situacao, ilustrada na Figura 4, o preco da
demanda de ativos de bens de capital esta abaixo do preco de oferta, e, nesse
caso, o investimento tendera para zero.

De qualquer forma, os fundos internos de financiamento de investimentos
das empresas poderdo ser usados como reservas para pagar dividas, afinal, o
objetivo dos empresarios, banqueiros e intermediarios financeiros é deixar
limpos seus balancos. Conforme exposto nas figuras 3 e 4, entretanto, a eco-
nomia ndo se encontra mais numa fase de boom, mas esta vivenciando um
processo de deflacdo de dividas. Passa a ocorrer uma retroalimenta¢do do
desenvolvimento puramente financeiro como uma fuga da demanda por bens
de investimento e, consequentemente, do efeito multiplicador da demanda de
bens de consumo, e isso acabara resultando em desemprego e depressao.

Figura 3
Risco do tomador e deflacdo de dividas
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Fonte: Elaborada pelos autores.
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No entanto, os efeitos combinados das ac¢oes estabilizadoras, de curto pra-
z0, dos gastos de consumo das familias, dos gastos do governo e/ou reducéo de
impostos, da influéncia dos ativos monetarios das unidades hedge, que nao
estao comprometidos com dividas a pagar, bem como o papel do banco central
— intervindo como emprestador de tltima instancia — podem mitigar a forte
tendéncia da deflacao das dividas contraidas e da queda da renda nacional.

Todavia, como o processo de deflacao das dividas tem um efeito imediato
e lento sobre os investimentos, assim como persiste ainda o desejo de algumas
unidades endividadas de efetivarem novas dividas, tudo isso podera conduzir

a um processo persistente de desemprego, por mais tempo que o desejavel
(Minsky, 1975).

Figura 4

Preco de oferta maior do que o preco de demanda

P, Py
Q
P, \ P, =preco de oferta
Py Py =prego de demanda

v

Fonte: Elaborada pelos autores.

Com frequéncia, as empresas poderdo recorrer ao funding para substituir
suas dividas de curto prazo, vencidas ou vincendas, mediante a emissao de
titulos de longo prazo para cumprir seus compromissos de pagamento dos
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vencimentos das dividas de curto prazo. Dessa maneira, os fluxos de dinheiro
para atender aos compromissos de pagamentos mais proximos dos vencimen-
tos podem reduzir a estrutura da divida. Por outro lado, essa forma de refi-
nanciamento pode manter, e pode mesmo fazer subir, a taxa de juros de longo
prazo, mesmo quando as taxas de juros de curto prazo estdo caindo: isso
porque bancos podem ter capacidade de empréstimos, mas os tomadores de
empréstimos nao querem se endividar e os banqueiros fornecedores de em-
préstimos podem nao estar dispostos a colocar essa capacidade em uso.

Entretanto, como os efeitos subjetivos da deflacido de dividas ficam des-
gastados quando ocorrem os desinvestimentos, e as posicoes financeiras sao
reconstruidas na fase de estagnacao da economia, tém inicio as fases de recu-
peracdo e expansdo da economia. A recuperacdo inicia-se com uma forte
lembranca, na memoria dos agentes, das falhas cometidas devido a exposicao
das responsabilidades das posicoes das dividas assumidas durante o processo
de deflacdo das dividas e das responsabilidades com a estrutura das dividas
contraidas que tenham sido expurgadas. Mas com a recuperacio e a expan-
sao da economia, o sucesso obtido pelos empresarios e banqueiros traz con-
sigo a ousadia, e, ao longo do tempo, a memoria da catastrofe do passado é
esquecida.

A economia domeéstica estabilizada durante a expansio econémica comeca
desestabilizando aqueles financiamentos dos investimentos mais perigosos,
de maior risco e incerteza, os quais passam a ser compensados para os pionei-
ros e outros investidores que os seguem. Assim, uma expansao num ritmo
acelerado alimenta a euforia do boom.

Apesar disso, a duracao da expansdo econdomica depende da demanda por
investimento, e esta depende das condicoes em que o financiamento é ofere-
cido pelas instituicoes financeiras, isto é, das facilidades financeiras dos ban-
cos e dos mercados provedores de fundos. Em uma economia monetario-fi-
nanceira, sao essas “facilidades financeiras” que, em grande medida, regulam
a taxa dos novos investimentos, e € esta taxa dos novos investimentos que
determina o nivel da renda e do emprego (Keynes, 2018).

Inovacoes financeiras, quando bem-sucedidas, permitem aos bancos priva-
dos a obtencdo de um volume substancial de dividas de tomadores de em-
préstimos por meio da criacao de novos canais institucionais. Os bancos co-
merciais sdo instituicoes financeiras especializadas na administracéo de dividas
dos seus clientes, no mercado monetario, a baixo custo. As inovacdes finan-
ceiras geralmente produzem um novo ambiente institucional, em que as taxas
de juros sobre as dividas contraidas nao precisam subir, mesmo se o banco
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central restringir o aumento de reservas bancarias. Nao obstante, as mesmas
inovacoes financeiras facilitadoras de novos créditos, que podem evitar um
ciclo recessivo, trazem consigo as “sementes” do aumento da fragilidade fi-
nanceira, quando os tomadores de crédito, em sua maioria, sio unidades es-
peculadoras, e isso produz uma nova onda de instabilidade financeira que
pode causar uma nova onda de instabilidade economica, ja que as financas e
a economia estdo intimamente imbricadas.

Em um ambiente de riscos e incerteza, Keynes (1982) enfatizou a impor-
tancia do método da convencao, quando tratou do estado de confianca dos
homens de negécios quanto a continuidade da estabilidade ou sua conversao
em instabilidade financeira. De todos os mercados existentes numa economia
monetaria da producéo, os mercados de investimentos e os instrumentos usa-
dos para aquisicdo de acoes e controle sobre bens de capital sdo mais clara-
mente baseados em frageis convencoes.

Nao é surpresa que uma convencao, numa visao absoluta tao arbitraria das
coisas, apresente pontos fracos. E essa precariedade dos argumentos conven-
cionais que cria uma parcela consideravel do problema contemporaneo de
obtencdo de um volume suficiente de investimentos (Keynes, 1982). Mas o
volume dos investimentos requer introduzir a questao do financiamento num
contexto ciclico e especulativo. O financiamento dos investimentos define o
ritmo do crescimento da economia monetaria da producao.

2.1 Decisées de financiamento e fragilidade financeira

A economia de Minsky (1986) emprega ativos de capital complexos, caros
e de longa duracéo, e que tém uma complexa e sofisticada estrutura financei-
ra. Os fundos financeiros necessarios para adquirir o controle dos bens de
capital fixo da economia sio obtidos mediante uma gama de instrumentos fi-
nanceiros, tais como: acoes, titulos de dividas, hipotecas, arrendamentos e
aluguéis. Cada instrumento financeiro é criado por meio da troca de “moeda
hoje” pela obrigacao de pagar “moeda amanha”.

Os pagamentos dos compromissos contratuais assumidos por intermédio
de qualquer um desses instrumentos financeiros sdo, durante qualquer perio-
do no futuro, as partes da “moeda amanha” dos contratos firmados no passa-
do. Quando empresas e familias aumentam sua capacidade de financiamento
proprio por meio dos seus rendimentos, assim como de suas garantias patri-
moniais, os banqueiros diminuem a margem de seguranca que usufruiam dos
empréstimos para os empreendedores-investidores. Na economia capitalista,
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as inter-relacdes entre devedores e credores encontram-se nos balancos das
varias unidades financeiras e ndo financeiras.

Os diversos itens dos balancos formam fluxos de caixa (dinheiro) que sao
os resultados: (1) da renda produzida no sistema econoémico, incluindo sala-
rios, impostos e lucros das empresas industriais depois dos impostos; (2) da
estrutura financeira composta de juros, aluguéis, dividendos e reembolsos de
empréstimos; e (3) dos ganhos provenientes das transacoes de titulos de bens
de capital e de outros instrumentos financeiros. Para todos os rendimentos,
com excecdo dos dividendos, os fluxos de dinheiro determinados pela estru-
tura financeira (portfolio) sio compromissos firmados por meio de contratos
legais. Transacoes de quaisquer desses itens dos balancetes geram fluxos de
caixa, mesmo quando eles afetam o preco dos ativos no mercado.

Esta habilidade de gerar fluxos de caixa pela venda de um ativo sem gran-
des concessoes de precos mede a liquidez do ativo. Mas para que a liquidez se
manifeste, ¢ preciso o desenvolvimento de mercados financeiros bem organi-
zados, a fim de fornecer ao titulo do ativo do real a liquidez comparavel a
que a moeda proporciona, de forma direta ou indireta, aos ativos financeiros.
Keynes (1982) nao s¢ distingue especuladores de empresarios, como destaca
os efeitos que os especuladores podem causar na economia capitalista quando
o0s empresarios se tornam uma bolha num mar cheio de especuladores.

O financiamento de novos ativos reais e o aumento de posicoes de finan-
ciamento de dividas tém de vir de algum lugar. Além do autofinanciamento,
ha duas fontes de financiamento basicas: a criacio de moeda pelos bancos
quando emprestam e a diversificacao do portfolio dos proprietarios de rique-
za, sobretudo no que diz respeito a manutencdo de moeda devido a preferén-
cia pela liquidez, mas também de acdes e outros ativos financeiros. Os bancos
possuem uma posicao-chave no periodo de transicdo de uma baixa para uma
alta escala de atividade economica.

Nesse contexto, os bancos podem também atuar como especuladores, da
mesma forma que os empresarios. Na verdade, em razao de o passivo bancario
ser demandado no curto prazo, e de os depositos e ativos dos bancos serem
principalmente datados, de forma a guardar certa correspondéncia com os em-
préstimos de longo ou de curto prazo, é que os banqueiros agem sempre como
especuladores. Os banqueiros sao especuladores em suas habilidades para refi-
nanciar sua posicao com levantamentos de depésitos de algum lugar. Essa pra-
tica bancaria poderia nao existir sem o desenvolvimento do sistema de emprés-
timos e sem os mercados de titulos negociados entre os bancos. Banqueiros
especulam sobre a composicao dos ativos e passivos dos seus portfolios.
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De fato, banqueiros podem muito bem vender as posicdes em titulos e
valores mobiliarios, a fim de financiar empréstimos adicionais durante um
boom. Porém, mesmo quando banqueiros vendem securities, estas devem per-
manecer dentro do sistema economico. Isso € realizado pela entrada dos titu-
los na carteira de alguma instituicao nao bancaria, como um substituto para o
dinheiro. Para que essa substituicao ocorra, portanto, esse negocio devera se
tornar atraente por taxas de juros mais altas.

Durante a fase do boom de prosperidade, banqueiros, com frequéncia,
compram de volta sua capacidade de empréstimos, por meio da venda de seus
investimentos de carteira (titulos) as familias, empresas e intermediarios fi-
nanceiros nao bancarios. Em sistemas bancarios modernos, os bancos podem
aumentar a taxa dos passivos bancarios de reservas bancarias substituindo o
tempo para depositos a vista, substituindo promessas de empréstimos (linhas
de crédito) por empréstimos efetivos e pela variacao da eficiéncia com que as
reservas sao utilizadas por meio de transacoes interbancarias de reservas, ou
seja, transacoes em fundos federais (Minsky, 1975).

Nessas condicoes, a quantidade de moeda efetiva em circulacao ativa é
endogenamente determinada pelos bancos e por outras instituicoes financei-
ras. Em compensacdo, empresas nao bancarias podem vender seus débitos
(titulos de dividas), que sao chamados de commercial papers no open market. A
venda de titulos de dividas privadas absorve o dinheiro das outras unidades
econodmicas.

O commercial paper, por seu turno, é parecido com o dinheiro que serve
como veiculo transportador de poder de compra, especialmente porque pode
ser adequado aos interesses dos seus titulares como ativos liquidos. Assim, o
efeito do financiamento externo ampliado é aumentar a oferta de moeda e
reduzir o saldo do dinheiro ocioso. As mudancas na velocidade da circulacao
da moeda, se este é um conceito operacional relevante, resultam das substitui-
coes de titulos de dividas de curto prazo por ativos em carteiras.

A dinamica da conglomeracao de grandes corporacdes ocorridas nos EUA,
por exemplo, nos anos 1960 — enquanto um novo processo de centralizacao
do grande capital —, tornou evidentes outros aspectos das financas corporati-
vas que afetam a estrutura de dividas das empresas. A aquisicao do controle
aciondrio de uma corporacéo ¢, com frequéncia, realizada mediante um com-
plicado pacote financeiro envolvendo a emissao de titulos de dividas, acoes e
dinheiro na compra da empresa que a corporacao deseja incorporar ao seu
conglomerado.
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O efeito das substituicdes de portfolio de emissores de titulos de dividas e
de possuidores de ativos financeiros é para gerar, no agregado e no curto pra-
zo, uma curva eldastica de financiamento. Quando acontece um boom de de-
senvolvimento econdmico, a curva de oferta de substituicao de financiamento
do portfolio é absorvida, e a curva de oferta de financiamento pode se tornar
menos elastica. Isso quer dizer que, no estdgio inicial de um boom, as condi-
coes de financiamento nao mudam muito, mesmo que a divida financiada
aumente rapidamente. Nos ultimos estagios do periodo do boom de prosperi-
dade, entretanto, as condicoes de financiamento podem melhorar drastica-
mente (Minsky, 1982).

De fato, uma vez que os negdcios sao financiados com a tomada de em-
préstimos de curto prazo, o aumento da taxa média de financiamento pode
muito bem alimentar os negocios, mas pode também afetar, de forma adversa,
o valor dos negocios que sao refinanciados. O boom do ciclo de prosperidade
realiza experimentos financeiros de responsabilidade em trés niveis: 1°) em-
presas empenham-se mais fortemente no financiamento de dividas por inter-
médio da emissdo de titulos de dividas ou de acdes; 2°) empresas e familias
reduzem seu dinheiro e seus ativos liquidos mantidos em relacao as suas divi-
das; e 3°) bancos comerciais e outras instituicdes financeiras aumentam seu
dinheiro por meio de empréstimos e mantém titulos de dividas, especialmen-
te os titulos de dividas dos governos.

Além disso, a medida que se prolonga o boom de prosperidade, os bancos
passam a confiar cada vez mais na gestao dos seus passivos, de modo a aco-
modar os tomadores, e na gestdo das dividas ativas de empréstimos das em-
presas para financiar suas posicoes de ativos financeiros.

3
GOVERNANCA GLOBAL PARA MITIGAR OS RISCOS
FINANCEIROS E OS ACORDOS DE BASILEIA

Os problemas ligados as crises e aos ciclos de expansao-depressao tém uma
longa histéria nos circulos daqueles economistas que, a exemplo de Kindle-
berger (1978) e de Reinhart e Rogoff (2009), contribuiram para o entendi-
mento das crises e depressoes da economia mundial. A frequéncia das crises
financeiras tem sido elevada, desde o comeco de 1970, como resultado da li-
beralizacao financeira e das inadequadas supervisao e regulacdo prudencial
dos bancos centrais das economias nacionais.
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A crise financeira subprime, entre 2007-2010, forneceu evidéncias no sen-
tido de que, a menos que a autoridade competente de cada nacao disponha de
uma legislacao de regulacao prudencial, os mercados financeiros continuarao
propensos, com maior frequéncia, as crises financeiras capitalistas que repro-
duzem o novo padrio ciclico boom-bust.

A estrutura financeira contemporanea, complexa e sofisticada, foi moldada
pela liberalizacao financeira, contrastando significantemente com o periodo
imediatamente apos a Segunda Guerra Mundial, quando a estrutura financeira
era mais simples e regulada. Durante esse periodo, as crises financeiras eram
raras, em grande parte devido ao controle mais estrito sobre os mercados finan-
ceiros e a menor integracdo global. A liberalizacao, embora tenha estimulado a
inovacao e o crescimento econdmico, também trouxe consigo uma maior fre-
quéncia e severidade de crises financeiras, refletindo a complexidade e os ris-
cos associados aos mercados menos regulados nos dias contemporaneos. Ci-
clos economicos boom-bust refletem o comportamento do “efeito manada” dos
investidores financeiros, e o contagio, pessimista e otimista, associado.

Em linhas gerais, a volatilidade dos precos dos ativos estd associada com as
significativas mudancas de comportamento dos avaliadores de riscos do to-
mador (investidores) e risco do credor (banqueiros), que envolvem a alter-
nancia de periodos de nao aversdo a riscos (subestimacao) com periodos de
aversao a riscos. Praticas de gestao de riscos em mercados sensiveis aumentam
0 “efeito manada”.

Assim, devido as informacodes assimétricas, diversos ativos financeiros
tendem a ser agrupados nas mesmas categorias de riscos, sendo vistos pelos
agentes do mercado financeiro como estando correlacionados. Essa pratica
de avaliacao das agéncias de riscos, porém, torna essa correlacdo uma profe-
cia autorrealizavel.

Os ciclos de expansao-recessio de economia capitalista tém tido uma rele-
vancia renovada a dinamica da instabilidade financeira endogena dos mercados
financeiros. Minsky (1982) enfatizou como o boom financeiro gerado por em-
préstimos de alto risco, tomados pelos agentes do mercado financeiro durante
a expansdo da economia, podem, eventualmente, levar a economia a crises.

3.1 Prevencéao contra riscos financeiros

O principal risco do sistema financeiro consiste na ponte que aproxima o
excesso do financiamento concedido, associado com uma generalizada com-
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placéncia quanto aos riscos assumidos, tanto pelo tomador quanto pelo cre-
dor, no mercado financeiro, reforcado por uma viséo otimista de curto prazo
da economia, sem considerar o estado de confianca e a incerteza sobre o futu-
ro. A principal manifestacéo da intensidade da volatilidade financeira da eco-
nomia mundial, que afeta os paises emergentes e em desenvolvimento, consis-
te nos fluxos financeiros transfronteiras.

Apesar de as crises terem causas complexas, a experiéncia adquirida com o
tempo indica que a liberalizacao dos mercados financeiros, em especial, quan-
do ndo acompanhada da apropriada regulacio do mercado financeiro, é a
principal causa dos altos custos das crises financeiras do capitalismo contem-
poraneo.

Isso ndo quer dizer que as crises financeiras sao inevitaveis, mas apenas
que elas podem ser prevenidas ou melhorados os meios que resultem em re-
ducao dos seus altos custos por meio de politicas ptblicas apropriadas e, es-
pecialmente, por intermédio da supervisao e da regulacao prudencial do mer-
cado financeiro.

A regulamentacao prudencial nao é apenas no interesse da economia real,
mas também na estabilidade do sistema financeiro e, portanto, das proprias
instituicdes financeiras. A unica fresta de esperanca que as crises financeiras
proporcionam € a oportunidade politica para levar a cabo as reformas regula-
torias desejaveis. Afinal, as crises também tém o seu lado negativo quando,
para combaté-las, sdo usadas politicas de austeridade fiscal.

No entanto, os maiores custos das crises financeiras sao aqueles relaciona-
dos a desaceleracao do crescimento econdmico e ao aumento do desemprego,
em especial, nos paises desenvolvidos; e de recessao, acompanhada, as vezes,
de inflacdo, nos paises subdesenvolvidos e nos paises em desenvolvimento.
Como consequéncia desses problemas, apareceu a vontade politica para reali-
zar reformas com a intencdo de melhorar e ampliar o escopo da regulacao do
sistema financeiro.

Os primeiros passos dados para melhorar a regulamentacdo dos mercados
financeiros levaram a acdes efetivas do governo federal e do banco central dos
EUA, e de alguns paises da Europa Ocidental. No nivel internacional, por
outro lado, a responsabilidade para regular o sistema financeiro foi atribuida
ao Conselho de Estabilidade Financeira do Grupo dos Vinte. Contudo, a ati-
tude mais importante dos paises desenvolvidos, apos o fracasso dos Acordos
de Basileia I e 11, consistiu na aprovacao do Acordo de Basileia 111, que estabe-
leceu 0o modelo de regulacao do sistema bancario (Kregel, 2008).
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Os principios basicos que devem orientar a contrucao institucional da re-
gulamentacao financeira relacionam as causas das crises financeiras com a
ineficiéncia dos mercados bancarios e de capitais. A principal causa das falhas
dos mercados financeiros é o ciclo de expansao-recessao. A segunda causa das
crises € a liberalizacao financeira entre os paises, a qual tem sido acompanha-
da por uma incipiente e inapropriada regulacao financeira.

De fato, o excesso de liberalizacao financeira e os equivocos de regulacao
cometidos nos Acordos de Basileia anteriores, bem como sua incompletude,
implicam uma falha politica de grandes proporcoes. Para superar essas falhas,
isto é, dos mercados e dos governos, dois principios-chave da regulacio finan-
ceira necessitam ser seguidos: um introduzido por politicas anticiclicas no
nucleo da regulacao financeira; e o segundo nasce com a necessidade de a
regulamentecio financeira ser compreensiva, de modo que o dominio da re-
gulamentacido coincida com o dominio do mercado financeiro.

Em relacao ao mercado financeiro global, entretanto, a abrangéncia dele
inclui a regulacao transfronteira dos fluxos de capital financeiro entre paises.
Isso implica que a regulacao prudencial poderia ser complementada com re-
gulamentos da conta capital. Na pratica, a fronteira entre os dois modelos de
regulamentos €, muitas vezes, dificil de se distinguir, quando podem ser usa-
dos de maneira alternativa para administrar dois problemas basicos subjacen-
tes: os fluxos de capital pro-ciclicos e os descasamentos cambiais em carteiras.

Autores como Griffith-Jones e Ocampo (2014) consideram como dois
principios da regulamentacio prudencial a abrangéncia e as politicas anticicli-
cas. Nao obstante, além desses dois principios, ha outros de igual importan-
cia, bem estabelecidos na maioria dos paises desenvolvidos e em desenvolvi-
mento, tais como: normas de protecao ao consumidor, restricdo do poder dos
monopolios e encorajamento a diversificacao do portfélio dos bancos e em-
presas privadas. Apesar da relevancia dos tltimos, ndo ha espaco e nem ¢é o
momento adequado para analisar cada um deles. Aqui sera analisado o esfor-
co do Comite de Basileia visando ao estabelecimento de regulamentos pru-
denciais para mitigar a instabilidade financeira dos paises capitalistas da eco-
nomia mundial.

3.2 Evolucao dos Acordos de Basileia: uma analise
comparativa de Basileia |, Il e Ill

Com o fim do Acordo de Bretton Woods, instituido em 22 de junho de

1944, as economias capitalistas ficaram sujeitas a crises financeiras sistémicas.
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A exigéncia requerida pelas autoridades monetarias reguladoras e superviso-
ras dos sistemas financeiros dos paises desenvolvidos e em desenvolvimento é
a criacdo de regulamentos prudenciais capazes de evitar os riscos sistémicos
de insolvéncia, faléncias e concordatas de bancos comerciais.

Essa demanda conduziu as organizacoes reguladoras dos sistemas financei-
ros dos paises integrantes do G-7 (EUA, Alemanha, Japao, Reino Unido, Fran-
ca, Canada e Italia) a criacao do Comité de Basileia sobre Regulacdo e Super-
visdo Bancarias (Basel Committee on Banking Regulation and Supervision).
Entretanto, a criacdo do Comité de Basileia foi o resultado dos riscos no ajus-
te das transacoes bancarias internacionais, que se seguiu a faléncia do Banco
Herstatt, em 1974, e de outros que se seguiram até 1986. A criacdo do Comi-
té de Basileia contou com o suporte do Banco de Compensacoes Internacio-
nais — The Bank for International Settlements (BIS).

O Comiteé de Basileia nao possui poder regulador sobre os bancos comer-
ciais dos paises do Sistema Financeiro Internacional (SFI), mas ele exerce in-
fluéncia sobre os orgaos reguladores e supervisores das normas fixadas pela
maioria dos paises integrantes desse Acordo. O Comité de Basileia ficou res-
ponsavel pela fixacdo dos regulamentos prudenciais que pudessem mitigar os
diferenciais competitivos em beneficio dos paises com regras flexiveis, em
detrimento dos paises com normas rigidas. Esse comité para a supervisio
bancaria nao é propriamente uma instituicao oficial com autonomia, tampou-
co é um forum internacional oficial. O Comité de Basileia é apenas uma ins-
tancia de discussdo e coordenacdo informais entre reguladores bancarios, so-
bretudo dos paises desenvolvidos.

O primeiro Acordo de Capital do Comité de Basileia — chamado oficial-
mente de International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards, porém, mais conhecido por “Acordo de Basileia 17, foi firmado em
1988, na cidade de Basileia, na Suica, por iniciativa do proprio Comité, e ra-
tificado posteriormente com a assinatura dos representantes de mais de cem
paises. A ideia inicial do Acordo de Basileia I era de que os bancos comerciais
de todos os paises integrantes do Acordo deveriam manter reservas minimas
de capital para absorver perdas nao esperadas, como uma espécie de buffer
(colchdo) para situacoes adversas.

O montante da reserva de capital exigida seria determinado pela autorida-
de monetaria, com base num indice de endividamento — que relaciona o capi-
tal disponivel ou o patrimoénio liquido com os instrumentos presentes na car-
teira de ativos dos bancos comerciais — que, nao obstante, nao limita a atuacao
dos bancos quanto a capacidade de compor suas carteiras de ativos e passivos,
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com quaisquer instrumentos financeiros desejaveis, desde que mantida uma
relacdo saudavel de capital de reserva sobre seus ativos.

O Acordo de Basileia I tinha como objetivo principal a criacao de regras
minimas que deveriam ser respeitadas pelos bancos comerciais privados das
nacoes integrantes do Acordo, tais como regulamentos prudenciais de precau-
¢do contra riscos dos empréstimos bancarios. Mas, além desse objetivo, havia
outro que consistia em exigéncias regulamentadas visando ao fortalecimento
da solidez e da estabilidade do sistema financeiro internacional.

Pelo Acordo de Basileia I, haveria uma exigéncia minima de capital, basea-
da na fixacao de indices maximos de alavancagem financeira. Bancos comer-
ciais somente poderiam emprestar até 12 vezes a soma do capital, mais as
reservas do banco, ponderada pelo risco de crédito do tomador. Dos dois
objetivos do Acordo de Basileia I, fica claro que o mais importante era a dimi-
nuicdo das fontes existentes de capital, que causavam a desigualdade compe-
titiva entre os bancos nacionais privados.

Esse Acordo também néo previu, como parte dos regulamentos, os reajus-
tes do capital e das reserva bancarias, causados pela inflacdo nos periodos dos
empréstimos, falha que levou ao fracasso do Acordo de Basileia I. Por exem-
plo: a crise da divida externa do Brasil e de outros paises da América Latina,
em 1982, convivia com inflacdo alta, em detrimento da inflacdo baixa dos
paises credores. Essa posicao desfavoravel dos paises tomadores de crédito da
América Latina contribui para aumentar as dificuldades de pagamento dos
juros dos servicos dos paises credores. Como consequéncia, o Acordo de Ba-
sileia I ndo conseguiu evitar as faléncias e concordatas das instituicoes finan-
ceiras dos paises endividados na década de 1990. O fracasso da aplica¢do dos
regumentos prudenciais do Acordo de Basileia I levou o Comité de Basileia a
lancar o Acordo de Basileia II.

O Acordo de Basileia II concentrou-se, ao contrario do Acordo de Basileia
I, no segundo objetivo do Acordo original, vale dizer, no fortalecimento da
solidez e da estabilidade do sistema bancario internacional. O Acordo de Ba-
sileia II, assinado em 2004, estabeleceu trés pilares e 25 principios basicos
sobre a contabilidade e a supervisao bancaria. Os trés pilares fixados sao:
manter reservas minimas disponiveis de capital, a supervisao dos bancos co-
merciais (fiscalizacéo), a transparéncia e a disciplina do mercado financeiro
quanto a divulgacdo de dados.

Com efeito, a aplicacao de regulamentos relativos a adequacao de capital
minimo junto aos bancos comerciais ja havia sido tentada na historia das
operacoes dos bancos comerciais dos Estados Unidos da América do Norte
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(Kregel, 2008). A introducéo de indices de capital nos Estados Unidos levou
a politica de arbitragem da diferenca entre capital economico e capital regu-
latério, por meio de uma distribuicao adequada dos ativos no interior de
cada categoria de ponderacdo de riscos para maximizar os retornos de um
dado nivel de capital de risco, de forma que fosse possivel passar da adminis-
tracao dos ativos do balanco a administracao dos passivos, por meio da cria-
cdo de passivos que nao exigissem a manutencao de reservas de capital.

O Acordo de Basileia II foi criado com o propésito de tentar reduzir a arbi-
tragem regulatoria que era praticada pelos bancos privados dos EUA, por
meio de indices de capital. O resultado obtido desse novo Acordo foi oferecer
aos bancos a escolha entre adotar uma abordagem padronizada — baseada em
ponderacoes de risco atribuidas por agéncias de classificacdo de riscos de cré-
dito — ou uma abordagem de “classificacao interna” utilizando os modelos
matematicos e/ou economeétricos dos proprios bancos privados para definir a
melhor alocacao de capital nos termos de Kregel (2008).

Essa ultima abordagem de arbitragem regulatoria se propde nao so a cobrir
o risco associado a retencao dos ativos, mas também a cobrir o risco operacio-
nal derivado de uma possivel anormalidade na operacao de concessao do cré-
dito ao tomador do empréstimo. Outra importante area do Acordo de Basileia
IT estd ligada a necessidade de garantir consisténcia na fase de implementacao
da regulamentacao prudencial pelas autoridades competentes dos paises en-
volvidos com o suporte do Grupo de Implementacao do Acordo de Basileia II.

Apesar das preocupacoes dos membros do Comité de Basileia, o grau de
diferenciacao introduzido para que houvesse aceitacdo do Acordo de Basileia
II pelos paises envolvidos revela seu fracasso no que diz respeito a questao da
uniformidade. Para Griffith-Jones e Persaud (2006), é evidente, pela propria
constituicdo dos membros do comité — representantes de oito paises desenvol-
vidos, se incluida a Suica —, a exclusiao dos paises em desenvolvimento do
Comité de Basileia. O referido Acordo tem como objetivo proteger os interes-
ses dos grandes bancos dos paises desenvolvidos.

O principio fundamental do Acordo de Basileia Il merece ser questionado,
pois se baseia na hipotese de que o mecanismo de mercado pode fornecer
uma restricdo comum as operacdes de crédito de todos os bancos, sem levar
em consideracao outros critérios, por exemplo, o tamanho dos bancos e o
poder dos seus governos. Por fim, o Acordo de Basileia II néo trata de uma
questdo crucial, que é o fracasso da concordata do Comité de Basileia em es-
tabelecer uma atribuicao viavel das responsabilidades do emprestador de ulti-
ma instancia aos reguladores que cobrem os bancos nacionais que operam
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com riscos sistémicos, proprios da instabilidade financeira do capitalismo, em
nivel internacional.

Por todas as razoes levantadas, o Acordo de Basileia I ndo teve éxito, como
esperado pelo Comité, pois foi incapaz de fornecer o elemento central para
assegurar a solvéncia no sistema bancario global (Kregel, 2008). A crise sub-
prime dos bancos norte-americanos, que emprestavam para investidores do
setor imobilidrio, serviu para chamar a atencao da comunidade financeira in-
ternacional para o fato de a regulamentacio prudencial do Acordo de Basileia
Il nao ter conseguido impedir a emergéncia da maior crise financeira interna-
cional do século XX. Em resposta aos problemas identificados com a crise fi-
nanceira norte-americana, caracterizando o fracasso do Acordo de Basileia II,
o Comité de Basileia resolveu lancar o Acordo de Basileia III, que nao é dire-
tamente comparavel com os Acordos de Basileia [ ou Basileia 1I.

O Acordo de Basileia III, por outro lado, compreende uma série de altera-
coes relacionadas aos Acordos I e II. O documento publicado do Acordo de
Basileia III foi finalizado sem nenhum principio que estabelecesse uma dire-
¢do para cada secao. As medidas regulatorias que siao propostas pelo Acordo
de Basileia III estao contidas num documento hibrido, que combina elemen-
tos dos dois acordos anteriores, com novas exigéncias relacionadas com a
crise financeira que teve inicio em 2008, nos EUA.

O Acordo de Basileia 111, publicado em 16 de dezembro de 2010, com-
preende uma série de medidas visando a reforma dos regulamentos pruden-
ciais do Acordo de Basileia II. O Acordo III faz parte de um conjunto de ini-
ciativas promovidas pelo Financial Stability Board (FSB) e pelos paises do
G-10. Essa reforma foi motivada pela constatacdo de que a severidade e a
abrangéncia dessa crise financeira poderiam explicar, em parte, o crescimento
excessivo de ativos podres nos balancos dos bancos, mas também fora dos
balancos dos bancos, além da queda da quantidade e da qualidade dos recur-
sos de reservas de capital destinados a cobrir os riscos e superar a crise de
falta de crédito que se seguiu logo apds o ano de 2008.

A regulamentacdo prudencial do Acordo de Basileia 1T mostrou-se incapaz
de absorver os prejuizos dos bancos que afetaram os produtos estruturados da
securitizacdo e de assumir a reintermediacdo de uma parcela das exposicoes
das perdas extrabalancos. O momento mais grave da crise financeira dos EUA
exigiu a presenca do governo federal e do banco central atuando como tnicos
emprestadores de tltima instancia com o intuito de evitar o agravamento da
crise rumo a uma grande depressao.
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As incertezas dos agentes pesaram sobre a qualidade dos balancos banca-
rios, sobretudo quanto a solvéncia e aos riscos sistémicos ligados a interde-
pendéncia entre os bancos, e destes com as acoes das empresas cotadas na
bolsa de valores. Ademais, o risco de uma insolvéncia generalizada poderia
provocar também uma crise de confianca e liquidez generalizada. Por tudo
isso, o Comité de Basileia resolveu criar o Acordo de Basileia III.

A impressdo que se tem, quando se faz a leitura do documento do Acordo
I1I, ¢ de que os membros do Comité de Basileia ndo conseguiram alcancar um
amplo consenso das causas da crise financeira de 2008, de forma a realizar um
diagnéstico completo sobre o que deu errado com a carga dos regulamentos
prudenciais do Acordo de Basileia 1.

Assim, resta discutir apenas as duas linhas de medidas regulatérias do Acor-
do III. A primeira recomendacao do Acordo de Basileia III ¢ baseada na nocao
de regulamentos de precaucao, que é conceitualmente correta, mas insuficien-
temente calibrada para atingir os objetivos desejados; a segunda recomendacao
esta associada diretamente ao calculo do nivel da taxa de retorno esperada,
dentro da margem de seguranca, que podera servir de orientacao aos bancos
comerciais quanto aos riscos do tomador e do credor (Carvalho, 2014b).

O Acordo de Basileia III, nessa ocasi@o, julgou corretamente que as exigén-
cias minimas requeridas de reservas de capital em relacéo ao patrimonio liqui-
do dos bancos comerciais deve ser maior que aquelas que constavam do Acor-
do II. Por isso, o coeficiente minimo de capital foi fixado em nivel mais alto
do que os resultantes da aplicacdo do Acordo de Basileia II, bem como a regu-
lamentacao da composicdo do capital foi alterada na direcdo da constituicao
de sistema operacional com énfase no nivel de capital I, em detrimento do
nivel II, e a eliminacdo do nivel II.

O Comité chegou a examinar a possibilidade de retirar do novo Acordo
quaisquer mencoes as agéncias de rating, mas considerou as alternativas invia-
veis naquele momento de mudancas. O tratamento mais rigososo se deu com
a criacdo da chamada ressecuritizacéo, conceito que se refere aos papéis cola-
terizados que podem ser negociados por outros, como os CDO e CDO ao
quadrado. O requisito minimo de capital, no caso de exposicdo da ressecuti-
rizacao, passou de 20%, em comparacdo aos 7% da securitizacdo do Acordo
anterior.

Além disso, sao consideradas as avaliacoes pelas agéncias de riscos (Stan-
dard & Poors, Fitch e Mood’s) de titulos colaterizados apenas se esses papéis
nao envolverem ajuda do banco comprador. Se a rating (classificacao do titulo
quanto a faixa de risco) for de um titulo que contou com determinadas facili-
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dades oferecidas pelo banco, entao a exposicdo devera ser deduzida do capital
como se esse papel nao tivesse recebido nota de classificacéo de risco.

A classe de inovacodes financeiras, que compreende securitizacdes, resse-
curitizacoes e derivativos, continua a preocupar os membros do Comité de
Basileia pela auséncia de transparéncia. Os riscos operacionais das inovacoes
financeiras consistem em exposicao inadvertidamente concentrada, que pode
trazer graves consequéncias aos bancos comerciais.

Por ultimo, apesar da percepcao de que a gravidade e a abrangéncia de uma
crise financeira derivam dos efeitos multiplicadores da volatilidade dos precos
dos ativos nos mercados financeiros, que sao causados pela adocao da marca-
cao a mercado, o Comité de Basileia manteve o novo sistema de avaliacdo.

Enfim, o Acordo de Basileia III é um documento hibrido que, por combi-
nar diversas acdes fundamentadas na teoria neoclassica com a keynesiana,
reflete as ambiguidades do Comité de Basileia e da comunidade dos bancos
centrais reguladores e supervisores quando trataram de analisar as falhas do
Acordo de Basileia II, observa Carvalho (2014b).

CONSIDERACOES FINAIS

Foi visto que em uma economia capitalista financeirizada, o fator que nao
¢ associado pela tecnologia ou pelas propriedades psicolégicas dos homens de
negocios é método de convencao sujeito ao estado de humor — otimista ou
pessimista — que responde as expectativas dos homens de negocios, é a estru-
tura de dividas das empresas ndo financeiras e das empresas financeiras.

Quando o nivel de preco dos ativos de capital for mais alto do que o nivel
do preco do produto corrente, as condicdes sdo favoraveis para os gastos de
investimento. Quando o nivel de preco dos ativos de capital for relativamente
mais baixo que o nivel de precos do produto, as condicdes nao sao favoraveis
ao investimento, e uma recessao ou depressao podera ocorrer.

Os ativos financeiros e os titulos de dividas possuem amplos e profundos
mercados, com muitos participantes, no sentido de que pequenas concessoes
de preco tendem a provocar um grande aumento de fundos financeiros, isto
¢, uma oferta eldstica de financiamento. O processo de venda de ativos finan-
ceiros ou titulos de dividas para cumprir compromissos de pagamento é de-
nominado “tomar posicao”, isto €, uma tomada de posicao daqueles possuido-
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res de ativos reais iliquidos que, embora proporcionem ganhos de rendimentos
como os bens de capital em operacao produtiva, nao possuem mercados orga-
nizados, nos quais esses ativos reais possam ser prontamente vendidos. Con-
tudo, além desses aspectos, € preciso tratar do problema do financiamento do
investimento.

Minsky (1975) considera que em uma economia capitalista, com o dominio
de unidades hedge, as autoridades monetarias podem negligenciar as variacoes
da taxa de juros do sistema financeiro. Mas, em uma economia dominada por
unidades especulativas e, especialmente, unidades Ponzi, uma variacao nas
taxas de juros pode transformar um saldo liquido positivo em negativo, e tam-
bém converter unidades especulativas em unidades Ponzi.

O aumento da participacio dessas unidades especulativas em relacao as
unidades hedge nas varias estruturas financeiras caracteriza uma tipica situa-
cdo de fragilidade financeira. Numa economia dominada por financiamento
especulativo e Ponzi, as autoridades financeiras nao podem se descuidar das
consequéncias das politicas econdmicas sobre o nivel e a volatilidade das taxas
de juros.

O financiamento das familias pode ser desestabilizador se houver na estru-
tura financeira uma proporcao significativa de unidades financeiras Ponzi de
posse de ativos financeiros e nao financeiros. O boom de natureza especulati-
va, a partir da posse das familias de ativos financiados por instituicoes finan-
ceiras, pode induzir a um aumento dos precos dos bens e servicos, mesmo
quando a base do financiamento dos especuladores seja a antecipacdo, pelos
devedores e pelos credores, da inflacdo dos precos dos ativos que estao sendo
financiados.

De acordo com Wray (1992), além dos agentes privados, os governos com
dividas flutuantes cronicas podem também ampliar a fragilidade financeira do
sistema capitalista. E possivel conceber uma escala de robustez financeira/
fragilidade financeira que possa ser medida pela participacdo relativa na com-
posicao dos financiamentos hedge, especulativo e Ponzi.

Assim, a medida que diminuir a propor¢ao dos financiamentos do tipo
hedge, a estrutura financeira robusta caminha para uma estrutura financeira
fragil. Quando o sistema financeiro de uma economia capitalista se torna fra-
gil, devido ao aumento generalizado da inadimpléncia, entao a instabilidade
financeira vira uma crise financeira que pode transitar para uma grande reces-
sdo ou uma grande depressao.
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HYMAN MINSKY, COMMERCIAL BANKS AND GLOBAL
GOVERNANCE: UNDERSTANDING PRUDENTIAL
REGULATION IN THE CONTEXT OF FINANCIAL
FRAGILITY

~ Abstract

The state of the monetary-financial system of a capitalist economy is nothing
more than the hypothesis of financial fragility presented by Hyman Philip Minsky.
In the prosperity cycle phase, bankers generally experience a climate of optimism
regarding expectations of future profits. However, as the level of accumulated
profits declines, with companies and families starting to leverage credit from banks
in order to pay their debts, then the continuity of financing industrial investments
begins to depend not only on the expectations of entrepreneurs regarding expected
profits, but also the willingness of bankers, given the risks and uncertainty of
granting financing for industrial investments. This article discusses the hypothesis
of financial fragility addressed by Minsky as a cause of the financial crises of
globalized national economies, as well as the attempt at global governance through
the prudential regulations of the Basel Accords.

Keywords: financial fragility; profits; financing; global governance; prudential
regulations.
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