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Resumo

O financiamento do investimento tem sido um tema amplamente debatido na
literatura econdmica. Este artigo, fruto de pesquisa bibliografica, tem como
proposta fazer uma revisdo desse debate, contrapondo-se, inicialmente, a visdo
classica as ideias keynesianas e kaleckianas. Os resultados apontam que,
enquanto na visao classica, embasada na teoria dos fundos de empréstimos,
trata-se a disponibilidade de poupancas como condicéo crucial para a realizacdo
de investimentos, as ideias de cunho keynesianas estdo fundamentadas no
papel que os bancos, por meio do crédito, podem desempenhar numa economia
monetaria. Tal funcionalidade incorpora também o papel do comércio exterior
e das despesas governamentais no fomento ao crescimento econémico.
Avancara na reviravolta da discussdo nos anos 1960 que versa sobre a
recuperacao do papel funcional das poupancas, com base nas teorias do
desenvolvimento dos mercados financeiros e da repressao financeira e argumenta
gue, sendo oriunda desta mesma matriz tedrica, a abordagem das falhas de
mercado ndo é uma visdo alternativa as teorias convencionais. Por fim, utilizara
a abordagem alternativa pds-keynesiana para recuperar a discussao do
financiamento do investimento e a funcionalidade do mercado financeiro por
meio de um arranjo institucional préprio, pertinente a cada pais.

Palavras-chave: Financiamento Econémico. Financiamento de Mercados e
Instituicdes. Planejamento do Desenvolvimento e Politicas.

Abstract

Financing of investments has been a theme widely discussed among economic
literature. This study aims at to make a review of these discussions, initially
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confronting the classic view with the Keynesian and Kalecki views. Results
show that, while the classic view, based on the theory of loan funds, considers
the availability of savings as a crucial condition for investing, the Keynesian
view is based on the role banks can perform in a monetary economy trough
credit offer. This function also gathers the role of international commerce and
governmental expenses in order to promote economic growth. A turnaround to
this discussion will occur in the 1960s, which consists in the recovery of the
functional role of savings accounts through financial market development theories
and financial repression, and will argue that since it originated from this same
theoretical matrix, the approach of market failures is not an alternative view to
conventional theories. Finally, it was used the Post-Keynesian alternative
approach that will recover the discussion of investment financing and the function
of financial markets through an institutional arrangement relevant to each
country.

Keywords: Financial Economics: General. Financial Markets and Institutions.
Development Planning and Policy.
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Introducao

O presente texto tem como proposta fazer uma breve revisdo do debate no
campo das ideias e aplicabilidade de politicas para o financiamento do
investimento na literatura econémica e servir como intento para um
posicionamento que represente a realidade das economias em desenvolvimento
em seus diferentes arranjos institucionais.

A motivacao implicita esta na interpretacdo da ndo simplicidade do objeto de
estudo entre a ligagdo do financiamento do investimento e o crescimento
econdmico, pelo fato de ser considerado um dos assuntos que mais dividem os
economistas, pois a discussao sobre a importancia do financiamento/crédito
para o crescimento transforma-se rapidamente em debate sobre a precedéncia
da poupanca sobre o investimento ou a tese oposta.

Com a intencéo de explorar de forma sucinta estes debates serdo contrapostas,
inicialmente, as teorias convencionais que tratam o mercado financeiro como
o locus da intermediacdo de capital, enfatizando o papel da poupanca neste
processo. As teorias fundamentadas na secdo, por sua vez, negam a pré-
disponibilidade de poupancas como fonte para o investimento, revertendo o
papel destas no processo gerador da renda a um subproduto do investimento.
As teorias discutidas, além de enfatizarem o papel dos bancos como fontes de
recursos para o processo de investimento em uma economia monetaria,
defendem a participacao estatal no processo de impulsdo da demanda agregada,
bem como a gestdo dos fluxos de recursos externos oriundos do comércio
exterior, para impactar o crescimento do investimento.

Na secdo seguinte, este trabalho avancard pela teoria do desenvolvimento
financeiro nos anos 1960, que traz a tona novamente o papel da poupanca, ou
seja, a necessidade de gerar poupancas como condigdo sine qua non para
capitanear o processo de crescimento econdmico. A secado serad aprofundada
com a teoria da liberacao financeira, que se transforma em referéncia evocada
nas recomendacoes do Fundo Monetario Internacional e do Banco Mundial
aos paises em desenvolvimento. Em seu Ultimo tépico argumentard que a
interpretacdo da abordagem das falhas de mercado nao é uma visao alternativa
a visdo convencional, e sim similar e complementar a esta.

Na ultima secdo serd defendida a visao alternativa pés-keynesiana como
instrumento tedrico para analise do funcionamento e da funcionalidade
do sistema financeiro em diferentes arranjos institucionais em economias de
mercado. A critica construida estd baseada nas ideias keynesianas e
de desenvolvimentos pds-keynesianos, tais como as hipdteses de fragilidade
financeira de Minsky e da vulnerabilidade financeira exposta por Kregel. As
conclusdes finais encerram a exposicao.
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Poupanca como fonte de financiamento para o investimento:
a visao classica

A visdo classica da teoria dos fundos de empréstimo é caracterizada dentro de
um sistema monetario primitivo (CHIC, 1986), em que o papel do banco nada
mais é do que um simples gestor de poupancas passadas e presente. A distingdo
entre o ato de poupar e investir teoricamente nao é relevante e,
consequentemente, o financiamento do investimento é diretamente atribuido
a poupancas individuais. Nesse modelo, os passivos dos bancos nao exercem o
papel de meio de pagamento, ou seja, 0s bancos recebem depdsitos e estes
representam as poupancgas passadas acumuladas. Nao ha criagdo de moeda
escritural e, portanto, expansdo do crédito e da base monetaria.

E uma visdo bastante compativel como uma etapa de desenvolvimento
embrionaria do sistema monetario, em que a moeda apenas cumpre o papel
de meio de pagamento. O dinheiro facilita as trocas, mas em nada afeta as
condicdes de producgao e distribuicdo. Portanto, o capitalista que deseja realizar
um investimento e ndo possui poupancas prévias a adquire por intermédio dos
bancos, desde que haja disponibilidade de poupancas acumuladas para a
realizacdo do objetivo, que é a expansdo da capacidade produtiva.

Desta teoria temos que, para a realizacdo de investimentos, é necessario uma
disponibilidade de poupanca, sendo esta uma precondicao (ex ante) para a
realizacdo do investimento. Segundo Amadeo e Franco (1989, p. 381), a versao
neoclassica “[...] mais moderna da teoria dos fundos de empréstimo dao ao
sistema bancario um papel mais ativo”. Nesta versao, os bancos contam com
as poupancas passadas e correntes, como também depdsitos, sendo aceitos
como meio de pagamentos, advindos eventualmente de recursos obtidos junto
ao Banco Central.

De acordo com esta abordagem, continua prevalecendo a hipdtese da
taxa natural de juros, que é a taxa de equilibrio entre as disposicdes de poupar
e investir que deve prevalecer nas operacdes de crédito. Como observa Torres
Filho (1991, p. 35),

[...] “teorias classicas e neoclassicas” sdao compativeis com a lei de Say e
identificam a determinacdo da taxa de juros com o equilibrio entre poupanca
e investimento. A maior diferenca entre as duas esta no fato de os neoclassicos
admitirem que os bancos e consequentemente a moeda tem um papel ativo
neste processo.

Isto implica assumir que o sistema bancario pode intervir na determinacao da
taxa de juros de mercado, que é a taxa que efetivamente prevalece nas
operacdes de crédito, podendo fazer com que se distancie daquela relacionada
ao equilibrio natural classico. Esta intervencdo na taxa de juros efetiva é
determinada em funcao das politicas dos bancos. Portanto, ao desempenhar
um papel ativo interferindo no mercado, os bancos legitimam uma disparidade
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entre poupanca e investimento, o que de fato ndo ocorre na versao classica.
Para Studart (1993, p.103) isto significa que “[...] tal teoria procura estender os
resultados da teoria quantitativa classica a uma economia com um sistema
monetdrio desenvolvido, restabelecendo assim a dicotomia classica entre
varidveis monetarias e reais”. O que nao modifica de fato a visao sobre o
mercado financeiro enquanto mero intermediador de poupancas.

Schumpeter e a importancia dos bancos para o processo de
crescimento econémico

Segundo Castro (2006, p.15): “Schumpeter (1912)" foi o primeiro economista
a discutir teoricamente o papel dos bancos em uma economia em crescimento”.
Para esse autor, Schumpeter dedica atencdo especial ao papel do crédito
bancério na realizacdo do investimento colocando o papel da poupanca em
segundo plano, pois esta nao limita o investimento?. “Este [investimento] fica
determinado pela existéncia de projetos rentaveis, pelo estoque de
conhecimentos e pela disponibilidade de homens aptos a tornar-se empresarios. ”
(SOUZA, 1997, p. 174).

Para Schumpeter (1912), a economia sem desenvolvimento é representada
por um sistema circular de equilibrio e a competicdo entre firmas remove
qualquer lucro extra. Neste modelo ndo existem inovacdes tecnolégicas, tendo
como legado ao empresario nenhum incentivo ou motivo para o surgimento ou
possibilidade de surgimento de liderancas empresariais. O que interrompe este
fluxo circular rotineiro sem desenvolvimento sdo as mudancas que surgem na
esfera da oferta com novas formas de alocar a producdo com custos menores
e nao a esfera do consumo. Para tanto, Schumpeter (1912) nega a importancia
das alteracoes dos gostos dos consumidores para deslocar a funcao de producéo
para um novo patamar, invertendo a dinamica dada pela demanda e
redirecionando-a para os produtores que, exercendo mudancas relevantes nos
processos e produtos, mediante inovacdes tecnoldgicas, induzem os
consumidores a demandar novos produtos lancados no mercado.
Consequentemente, “[...] a medida gue novas combinacdes surgem de modo
irreversivel e descontinuo, ha desenvolvimento” (SOUZA, 1997, p. 176).
Portanto, em uma economia nao concorrencial, novas combinacées produtivas
acabam por destruir as combinacdes anteriores, o que, indiretamente, leva a

1 . . - £ .
Trata-se de um livro voltado para discussao de como se da o processo de crescimento
econdmico no capitalismo e nao propriamente destinado ao problema do financiamento.

2 . . . . " . . .

Ou seja, para uma economia sem desenvolvimento, é valida a Lei de Say, pois a economia se
encontra em seu fluxo circular de equilibrio, onde se geram lucros normais, ndo havendo
necessidade de crédito e valendo a hipdtese de que a poupanca é que determina o investi-
mento.
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crenga de que novas firmas implicam o fechamento das antigas e acaba
explicando o auge e declinio das familias industriais.?

Estas inovacdes, consoante Souza (1997, p. 177), sao fruto de um “[...]
comandante, um agente capaz de realizar com eficiéncia as novas
combinacdes”, que é o empresario inovador (entrepeneur), muitas vezes
caracterizado como uma classe emergente que quer substituir a elite tradicional,
na qual estd inserido. Para financiar estas inovacdes, os bancos fornecem
poder de compra ao empresario mediante a geracdo do crédito bancario,
gracas a criacdo de moeda escritural, a partir de certa base monetaria,
constituida pela poupanca depositada nos bancos e pelo afluxo de dinheiro do
exterior. A medida que um empreendimento é financiado, criam-se dep6sitos
adicionais pelo multiplicador bancario, possibilitando a realizacdo de novos
financiamentos. Com este novo poder de compra, ao empresario torna-se
possivel a realizacdo de novas combinagdes produtivas com custos menores,
permitindo, assim, a geracdo de lucros extranormais que os remuneram.

Em virtude disto, Souza (1997, p. 179) diz que “[...] o banqueiro torna-se o
personagem lider por ser quem relne capitais [...] para emprestar aos
empresarios”. Portanto, os bancos sao importantes ndo apenas para o inicio
do processo de crescimento, mas também durante o periodo de difusdo de
novas técnicas entre empreendedores. Isso ocorre devido ao fato dos bancos
serem avidos por maiores lucros futuros. Com isto, deixam de financiar projetos
antigos e arcaicos e passam a financiar os entrepeneurs, que acabam sendo
induzidos pelos bancos a destruicdo criativa de produtos e processos ndo
adequados a sua finalidade e demanda.

Resumindo a ideia schumpeteriana de criacdo tem-se que, para realizar sua
funcao e impulsionar o desenvolvimento econémico, 0 empresario necessita
de duas coisas: um conjunto de inovacdes tecnoldgicas reunidas por cientistas
e técnicos para obter novas combinacées para serem postas em praticas; linhas
de crédito de curto e longo prazo, para que transformem o capital financeiro
em meios de producao, adotando novos métodos e gerando novos produtos.

A principal abordagem proposta por Schumpeter, segundo Souza (1997), é
gue o investimento requer adiantamento de recursos, ndo trabalhando, portanto,
com o argumento da poupanca prévia e rompendo com a visao convencional
da necessidade ex-ante de recursos derivados de poupancas para a realizacao
de investimentos. Para esse autor: “Tendo em vista que o investimento possuli

* Para evitar o auge e declinio das industrias, Schumpeter (1912) defende os oligopdlios para
manterem sempre a onda inovativa.
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dupla funcdo,* aumentando tanto o gasto como a capacidade produtiva, a
poupanca nao se apresenta como elemento limitante” (SOUZA, 1997, p. 171).
O autor citado prossegue, afirmando que ndo apenas o investimento precede
a poupanca como tem sua propria dindmica: comeca com a procura de uma
oportunidade de lucro extranormal e se espalha através da imitacao.
Consequentemente, “[...] ao atribuir um papel preponderante ao crédito, de
certa maneira, Schumpeter idealizou o moderno banco de desenvolvimento”
(SOUZA, 1997, p. 180).

Na visdo de Castro (2006, p. 17), entretanto, “[...] a maioria dos autores que
se intitulam schumpeterianos, enfatizam processos tecnoldgicos e dinamicas
inovativas [...] raros sao os que se debrucam sobre a questdo do financiamento
das inovacbes” . Esta escassez de estudos pode ser preenchida pela literatura
pos-keynesiana, com a preponderancia das ideias keynesianas e o
aprofundamento destas no estudo do papel dos bancos e o problema da
preferéncia da liquidez numa economia monetaria e a distincdo entre créditos
de curto e longo prazos.

Keynes e o aprofundamento do papel dos bancos em uma
economia monetaria

Keynes (1936) foi quem discutiu com profundidade o papel dos bancos e o
problema da liquidez, pois, assim como Schumpeter, acreditava que uma
economia de troca é essencialmente distinta de uma economia monetaria, na
qual os bancos desempenham papel crucial. Analisando a economia mundial
no inicio dos anos 1930, Keynes constatou que a teoria convencional ndo dava
conta de explicar o impacto causado pela Crise de 1929, qual seja da inoperancia
das livres forcas de mercado (méao invisivel smithiana), por ndo ser capaz de
recolocar a economia mundial de volta ao processo de crescimento e de pleno
emprego.

Keynes (1936), em sua obra magna, muda o foco da analise do problema da
Grande Depressao, saindo da Oferta Agregada como determinante do nivel de
produto, direcionando entao este foco para a analise da Demanda Agregada,

‘A essa dupla funcdo tem-se que, no curto prazo, o investimento é um elemento da demanda
agregada e no longo prazo, em razao da expansao da capacidade produtiva, é um elemento
da oferta agregada (SOUZA, 1997).

° A teoria schumpeteriana é mais adequada para paises com elevado estoque potencial de
empresarios, com disponibilidade de capitais emprestaveis e com grandes possibilidades de
criar tecnologias proéprias. Essas condicdes nem sempre se verificam nos paises subdesenvol-
vidos, pois o problema da teoria schumpeteriana é a dificuldade de sua generalizacdo. Desse
modo, Souza (1997) entende que se torna necessario efetuar algumas adaptagdes as
principais categorias de sua andlise como verificado nos estudos de Wallich (1969), Laumas
(1975) e Mufioz (1986).
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ou seja, o capitalista toma sua decisao de quantos trabalhadores contratar e de
guanto produzir com base em quanto espera vender. Para ele, nessa motivacao
de realizar um empreendimento, o capitalista foca sua decisdo no confronto
entre o valor presente do fluxo de receita esperada do investimento (preco de
demanda do bem capital) frente ao custo de realiza-la (preco de oferta do bem
capital).

Com base nessas duas argumentacoes, ele define a chamada Eficiéncia
Marginal Capital® como a taxa de desconto que iguala o fluxo de receitas
esperadas ao custo do investimento. Se esta taxa for superior a taxa de juros,
que corresponde ao custo de se obter empréstimos para realizar o investimento,
0 empresario investe; se for o contrario, ndo investe. Portanto, Studart (1993,
p. 107) vé que, para Keynes, “[...] o investimento privado e demais gastos
autdbnomos representam a causa causans na determinacdo da demanda efetiva
e darenda”.

Para tanto, Keynes introduz o Principio da Demanda Efetiva (PDE), no qual o
nivel de emprego e renda da economia dependem dos gastos auténomos em
investimentos e o consumo amplia esse impulso auténomo pelo multiplicador.
Este PDE, num nivel macroeconémico, inverte a causalidade da poupanca ser
a fonte de fundos para o investimento. Para Keynes (1936, p. 210) “[...] a
decisao de investir precede a criacdo de renda, portanto a poupanca agregada
é determinada e nao determinante do investimento”. Ou seja, a poupanca é
0 que sobra, um residuo da renda gerada que nao foi consumida. Assim, de
acordo com a teoria keynesiana, a poupanca é resultado e ndo um indutor do
investimento.

Do ponto de vista macroeconémico, o nivel do financiamento do investimento
independe de poupancas prévias. Este argumento é enfatizado por Keynes
(1936) no papel do sistema de crédito na Teoria Geral e tem suas raizes no
Tratado da Moeda de 1930. Segundo Torres Filho (1991, p. 29) “Em seu
Tratado da Moeda, Keynes ainda ndo estava preocupado em romper com
economia classica”, mas queria mostrar sua inquietude e insatisfacao tedrica
com o carater estético do pensamento classico, voltado para a existéncia de
uma taxa natural de juros que ndo era determinada pelo mercado monetario,
e sim pelo simples equilibrio entre disposicdes de poupar e de investir.

No Tratado, Keynes (1930) mostra a evolucao do sistema monetario, partindo
da ideia de que os bancos comerciais, como mero receptores de poupancas,
transformam-se nos principais supridores de meios de pagamentos, capazes de

‘o problema é que a eficiéncia marginal do capital é muito instavel uma vez que é calculada
com base em expectativas dos empresarios, cuja base para formacao é bastante precaria,
uma vez que o conhecimento que se tem sobre o futuro é bastante limitado, reinando um
ambiente de incerteza sobre as condicdes vigentes a longo prazo.
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criar crédito por um simples instrumento contabil independente da existéncia
de poupancas prévias. Portanto, em economias empresariais,” 0s bancos
cumprem um papel fundamental através da capacidade de expandir a liquidez
e o crédito bancario para que o capitalista tenha sob seu comando uma quantia
apropriada de dinheiro e de recursos de capital.

Consoante Torres Filho (1991), a questdo do financiamento do investimento
surge apds controvérsias de Keynes com Bertil Ohlin,® que o critica em suas
argumentacdes sobre o tratamento simplista abordado na Teoria Geral.® Nestas
controvérsias Ohlin concorda com Keynes sobre a determinacdo da taxa de
juros, que nao se explica mais por fatores reais, pois 0 modelo de poupanca-
investimento classico torna-se falso na teoria keynesiana, mas nao aceita o
surgimento da teoria da preferéncia da liquidez, em que a taxa de juros é vista
como uma variavel monetaria determinada pela oferta e demanda por moeda.
Torres Filho (1991, p. 33) avalia que, para Ohlin, “[...] a teoria keynesiana era
compativel com a idéia de que a taxa de juros é o preco do crédito, sendo
portanto determinada pelas suas condicbes de oferta e demanda como qualquer
bem”.

Torres Filho (1991) prossegue sua argumentacao, afirmando que, com a teoria
da preferéncia da liquidez, Keynes enfatiza o carater volatil da demanda por
moeda, dadas as politicas monetdrias e a organizacdo do sistema bancario,
gue determinam a oferta de moeda. Assim, a preferéncia pela liquidez do
publico é o principal determinante da taxa de juros e, consequentemente,
Keynes nega veementemente a semelhanca entre sua teoria e a de Ohlin,
gue é apoiada na ideia de fundos emprestaveis, dentro dos determinantes da
preferéncia da liquidez, a saber: o motivo precaucional, o motivo transacional
e o motivo especulativo; a de maior volatilidade é a demanda especulativa,
que espelha as expectativas inerentemente instaveis dos agentes nos mercados

’ Keynes (1936) define a economia empresarial como aquela na qual os meios de producdo
sdo privados e controlados por uma classe de empresdrios que objetivam o lucro em suas
decisoes de organizacdo da producdo, contratando trabalhadores e adquirindo materiais
de outras firmas para esse fim. Keynes contrasta essa definicido com a de economia coope-
rativa, na qual os axiomas das escolas classica e neoclassica se baseiam; na economia
cooperativa, os fatores de producdo seriam remunerados em proporcoes do produto efeti-
vo de acordo com seus esforcos cooperativos.

® Bertil Ohlin, economista sueco de tradicdo wickselliana, compartilhava com Keynes algumas
de suas visoes antiricardianas e também estava em busca de propostas que defendessem a
utilizacdo de gastos publicos como instrumento para conter o desemprego (TORRES FILHO,
1991).

® Torres Filho (1991, p. 32) pondera que, diferentemente do que havia feito no Tratado,
Keynes limitou-se a tratar o tema em Unica frase no inicio do capitulo 13, onde afirma: “[...] a
curva de eficiéncia marginal do capital comanda as condicées em que se demandam fundos
disponiveis para novos investimentos enquanto a taxa de juros rege os termos em que este
fundos sao corretamente oferecidos.”
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organizados de ativos. Mesmo divergindo de Ohlin, Keynes reconhece, diante
de sua critica, o tratamento simplista dado ao financiamento do investimento
na Teoria Geral. Neste sentido elabora um 4°. motivo para a demanda por
moeda e que deveria ser incluido na lista inicial: a demanda por moeda para
financiamento do investimento. Por este motivo, a demanda por moeda seria
a antecipacao de poder de compra destinado a cobrir o hiato temporal entre
a decisao de investir e sua efetivacao.

Para Torres Filho (1991), de acordo com esta abordagem, os empresarios que
desejam investir devem ter acesso ao crédito bancario para a mobilizacéo de
recursos iniciais, 0 que, em uma economia monetaria moderna, seria realizado
por meio de um fundo rotativo, administrado pelos bancos comerciais. Tais
recursos nao sao obtidos mediante quantias previamente poupadas,
simplesmente porque os bancos comerciais tém a prerrogativa de criar moeda
por mero instrumento contabil. A este fundo rotativo, Keynes d4 o nome de
Finance. Portanto, “[...] se o investimento se expandir, as inversdes adicionais
representardo uma demanda por moeda, por motivo finangas, superior ao
fundo gerado no periodo anterior” (TORRES FILHO, 1991, p. 34); o que, em
um eventual aumento na demanda de recursos liquidos, serao supridos pelos
bancos, sob a mesma taxa de juros, através do multiplicador bancario.

O autor citado afirma que, em sua visao, Keynes propunha que o comportamento
empresarial, em sua decisdo de investir, era de natureza inerentemente
especulativa. O investimento é um compromisso de longo prazo; é um produto
nao disponivel para o consumo da comunidade e um ativo iliquido para a instituicdo
financiadora, o que se traduz em problemas de compatibilizacao entre estruturas
ativas e passivas dos diversos agentes envolvidos no processo de intermediacao
financeira. Dessa forma, nas palavras de Keynes (1973, p. 166):

O empresério, quando decide investir, tem de satisfazer-se em dois pontos:
primeiramente que possa obter financiamento de curto prazo suficiente
durante o periodo de produgao do investimento; e em segundo lugar, que
possa eventualmente consolidar, em condicoes satisfatorias, suas obrigacoes
de curto prazo através de emissdes de titulos de longo prazo. Ocasionalmente
0 empresario pode utilizar-se de recursos préprios ou fazer emissao de longo
prazo diretamente; mas isso ndo modifica o volume de financiamento, que
tem de ser encontrado pelo mercado como um todo, mas simplesmente o
canal pelo qual chega ao empresario e a probabilidade de que parte do volume
possa ser levado pela liberacdo de dinheiro de seu préprio bolso ou do resto
do publico. Dessa forma, é conveniente ver o processo duplo (finance/funding)
como o caracteristico (no financiamento do investimento).

Portanto, tratando-se de projetos de maturacdo mais elevada, o empresario,
ao tocar um projeto de investimento utilizando-se de recursos nao-préprios,
precisa alongar a estrutura de seu passivo de forma a adequa-lo ao prazo de
maturacdo do investimento uma vez que, somente ao final, obtera as receitas
necessarias para quitar a divida. Ao fim deste processo de alongamento da
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estrutura do passivo, adequando-o ao prazo de maturacao do investimento,
ocorre o que Keynes chamou de funding.

Para Keynes (1973), entretanto, o processo do financiamento do investimento s6
sera completo se tiver duplamente caracterizado, ou seja, por um lado, o financiamento
do investimento esta atrelado as perspectivas da consolidacao financeira dos passivos
de curto prazo das empresas; por outro lado, do ponto de vista macroecondmico, o
financiamento do investimento gera os recursos necessarios para a consolidacdo
financeira, na medida em que, pari passu com o processo de criacdo da renda,
também é um volume de poupanca desejada equivalente ao investimento.

Em suma, a economia keynesiana funciona diferentemente da descrita pelos
classicos e neoclassicos. A poupanca nao é determinada ex ante e sim ex post
ao processo de renda, ndo exercendo limite ao processo de investimento, o
gue, em uma economia monetdria fechada, é financiado pelos bancos
comerciais. Este investimento, uma vez realizado, gera como contrapartida
um volume de poupanga que é idéntico ao finance inicial e servird de base
para o funding. Essa transformacao do finance em funding nao é automatica e
depende da compatibilizacdo de prazos e taxas, implicando risco que é inerente
a natureza especulativa do empresario em sua decisdo de investimento.

Portanto, em Schumpeter (1912) e Keynes (1936), identificam-se premissas
comuns no que se refere ao papel dos bancos. Em Schumpeter (1912) pontua-
se o papel da inovacdo para a dinamica do crescimento e que os bancos
alteram a taxa de inovacao da economia e, consequentemente, do crescimento
econdmico; em Keynes (1936) tem-se a evolugdo do sistema monetario,
partindo da premissa de que os bancos comerciais, como simples receptores
de poupancas, transformam-se nos principais supridores de meios de
pagamentos capazes de criar crédito por um simples instrumento contabil.

Kalecki e o problema do financiamento do desenvolvimento
econémico’

Michal Kalecki (1977)" também investigou o funcionamento de uma economia
capitalista desenvolvida mediante o aprofundamento da adequacdo da demanda

" Estudo publicado originalmente no México, em 1954, e que teve grande influéncia na
formacdo do pensamento estruturalista da Cepal.

" Antes de surgir a Teoria Geral de Keynes, Kalecki ja havia publicado, em polonés, estudos
que constituiram em conjunto a primeira formulacdo precisa e sisteméatica do papel da de-
manda efetiva no processo de reproducdo capitalista. Ndo obstante sua formacdo marxista e
a originalidade de suas concepg¢des que precederam o aparecimento da teoria Geral de
Keynes, durante muito tempo Kalecki foi identificado como um keynesiano. Na verdade
aconteceu o contrério: foi ele quem introduziu diversas ideias que depois foram adotadas pela
chamada “Economia keynesiana”.

Revista Desenbahia n°® 11 / set. 2009 | 17



efetiva e sequindo os mesmo passos de Keynes quanto ao desemprego dos
fatores de producao no curto prazo. Argumenta que

[...] tal economia [desenvolvida] possui um equipamento de capital que mais ou
menos se equipara a forca de trabalho existente, e portanto, poderia gerar uma
bem mais elevada renda percapita se seus recursos fossem plenamente utilizados.
Isso, todavia, ndo é necessariamente o caso. (KALECKI, 1977, p. 133).

O que Kalecki (1977) desenvolve é que o problema da subutilizacdo de recursos
é, em certo sentido, inerente a uma economia capitalista desenvolvida.?
Argumenta, reforcando as ideias keynesianas, que o papel do investimento na
determinacao de certo nivel da renda nacional ndo esta associado a destinacao
final deste (ex post), e sim no quanto e como ¢ importante (ex ante) para a
geracao da demanda efetiva. Segundo Souza (1997, p. 165): “[...] como o
consumo dos capitalistas e de certo modo, os gastos do governo e as
exportacdes, dependem do nivel de investimento anterior, a variavel investimento
também assume importancia fundamental na andlise Kaleckiana”.

Para a solucdo da queda do investimento privado na economia desenvolvida,
Kalecki (1977) defende que este pode ser substituido por despesas
governamentais baseadas em deficit orcamentario, podendo solucionar o
problema da demanda efetiva e, sendo suficientemente elevados, também
assegurar o pleno emprego. Defende também a ideia das despesas
governamentais serem financiadas por empréstimos desde que, segundo
Kalecki (1977, p. 134) “[...] ndo envolvam nenhuma reducao de rendas por
meio da tributacdo”. Segundo sua interpretacdo, os lucros serdo realizados
aos niveis existentes antes do aumento da despesa governamental e nada se
modificard na esfera da producado corrente.

J& para as economias subdesenvolvidas, o problema crucial é o aumento
consideravel do investimento, ndo para gerar uma ampliacdo da demanda
efetiva com vistas a assegurar o pleno emprego, como nas economias
capitalistas, mas para acelerar a expansao da capacidade produtiva para o
rapido crescimento da renda nacional. Entretanto, para Kaleki (1977),

" Para Kalecki (1977), uma parte do produto nacional, com pleno emprego serd consumida
pelos trabalhadores e outra parte pelos capitalistas, mas restard uma parte ndao consumida
que corresponde a poupanca de parte dos lucros. Para este autor, se o investimento é
suficientemente elevado para absorver esse excedente, o pleno emprego serd mantido. Se,
entretanto, o investimento esta aquém da poupanca dos capitalistas, entdo parte do produto
permanecerd nao vendido e, assim, os bens se acumulardo em estoque. Em tal situacao, é
obvio que a producao das empresas sera reduzida até que o nivel da renda nacional atinja o
ponto em que a poupanca seja igual ao investimento prevalecente. A queda da renda nacio-
nal e do emprego obviamente causard um declinio do consumo assim como da poupanca.
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a aceleracao do investimento possui trés obstaculos': o primeiro esta vinculado
a possibilidade de investimento privado nao se efetivar a taxa desejavel, sendo
necessdria a participacao governamental para preencher esta lacuna (ou seja,
existéncia de falhas de mercado); o segundo problema é a deficiéncia de
recursos fisicos e tecnologia para a producdo de mais bens de investimentos
(ou seja, limitacdo da capacidade de geracao de tecnologia); e o terceiro
obstaculo a ser vencido esta vinculado a transposicao destas duas barreiras,
que, se forem superadas, fara surgir o problema do suprimento adequado de
géneros alimenticios para a cobertura da demanda resultante da expansao
do emprego, em virtude de sua oferta ser limitada, levando a pressées
inflacionarias sobre os bens de consumo e, consequentemente, a queda do
salario real. Portanto, para Kalecki (1977), a poupanca prévia ndo é uma
restricdo a realizacdo dos investimentos produtivos, mas sim a existéncia de
crédito, para suplementar a poupanca interna, pois, “[...] para o volume
de investimentos ndo ha limites financeiros no sentido formal” (KALECKI,
1977, p. 143). Sem crédito, o investimento no periodo corrente ficaria menor
e limitado meramente pela poupanca.

Kalecki (1977) distingue trés formas de financiar o investimento em uma
economia fechada:

¢ mediante o crédito bancério, ou seja, crédito de curto prazo, em que
as poupancas em forma de depdsitos serdo disponiveis para absorver a
emissao de debéntures e acdes pelos empresarios que estdo investindo;

¢ pelos recursos liquidos das firmas, tendo em vista que, a medida que
se leva a cabo o investimento, cria-se uma contrapartida na poupanca;
0 processo resultard numa transferéncia dos depoésitos desses empresarios
para outros capitalistas;

* e por meio de crédito bancario de longo prazo, em que a poupanca,
utilizada como contrapartida do maior investimento, dilatara os depésitos
ou sera usada para o pagamento dos empréstimos bancérios.

Outra forma explorada por Kalecki (1977) para financiar o desenvolvimento
econdmico, além do crédito bancario, é o comércio exterior. Segundo Souza
(1997, p. 168): “[...] expandir as exportacbes e atrair os capitais externos
constituem uma necessidade imperiosa do desenvolvimento.” O rapido
desenvolvimento econémico, entretanto, pode criar tensdées na balanca
comercial, pois, sequndo Kalecki (1977), as importacdes tenderdo a crescer
por varias razdes, tais como: elevacdo do investimento requer importacdes de
bens de capital que ndo pode ser suprida no mercado interno; maior importacao

" Para Kalecki (1977, p. 137), estes “[...] problemas [...] serdo mais manejaveis se forem
considerados em termos de um plano de longo prazo, em vez de em condi¢des de uma
aceleracao abrupta da capacidade produtiva”.
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de insumos para a cadeia produtiva e a dificuldade de aumentar a producao
de alimentos pari passu com a demanda, podera requerer a importacao destes,
agravando a disponibilidade de divisas. Para esse autor, “[...] pode nao ser
facil entrar nos mercados exteriores sem provocar uma deterioracao dos termos
de intercambio” (KALECKI, 1977, p. 153), sequindo a ideia da necessidade de
restringir as importagdes para minimizar o consumo de bens nao essenciais,
fato que é concomitante a um vigoroso desenvolvimento econémico.

Estes estudos de aprofundamento da adequacao da demanda efetiva, mediante
maior participacdo estatal no processo de impulséo da demanda agregada e
da gestao de recursos externos por meio do comércio exterior para um impacto
no crescimento do investimento e, por conseguinte, da renda, acabaram por
ter, segundo Miglioli (1977, p. 7), “[...] grande influéncia na formacado do
pensamento estruturalista da Cepal”.

A Cepal e o recurso ao capital externo para o aumento do
investimento

Logo apds a Segunda Guerra Mundial, a Organizacao das Nagdes Unidas (ONU)
criou a Comissao para a América Latina e o Caribe (Cepal) com o objetivo de
realizar estudos visando o desenvolvimento destas regides. A criacao da
instituicdo, sequndo Mantega (1984, p. 33), ocorreu “[...] guando o pensamento
latino americano ensaiava 0S primeiros passos para sua emancipacao de
subserviéncia cultural dos centros hegemdmicos”.

O ponto de partida dos trabalhos cepalinos é atribuido a Raul Prebisch (1901-
1986), com a famosa critica a teoria das vantagens comparativas'* de David
Ricardo, na qual os paises deveriam especializar-se na producdo de produtos
para 0s quais apresentassem vantagens comparativas, ou seja, os paises
atrasados se especializariam em produtos primarios e os avancados em produtos
industrializados e nas relacdes comerciais entre eles. De acordo com esta teoria,
0s paises atrasados levariam vantagens, pois absorveriam todo o diferencial de
produtividade de seus parceiros comerciais avancados.

A Cepal investe contra estes argumentos, sustentando que os paises atrasados
estavam em desvantagens em seus papéis de simples fornecedores de produtos

" A ideia central desta teoria era a de gue o progresso técnico gerado nos paises desenvolvi-
dos, incorporado nas importacoes, difundir-se-ia nos paises subdesenvolvidos, por meio da
reducdo dos precos dos produtos manufaturados importados. Ao mesmo tempo, a menor
incorporacao de tecnologia na producdo priméaria e a maior demanda dos paises desenvolvi-
dos, em virtude do crescimento de sua renda, elevariam os precos dos produtos primarios. As
relacdes de troca melhorariam em beneficio dos paises exportadores de produtos nao indus-
triais. Desse modo, os paises subdesenvolvidos ndo precisariam industrializar-se, para atingir o
desenvolvimento econdmico.
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agricolas, mediante o debilitamento do poder de compra de suas exportacoes,
caracterizados por produtos de baixa elasticidade-renda'. Segundo esta
Comissao, o centro (avancado dinamicamente) nao estava transferindo seus
aumentos de produtividade para a periferia (atrasada e com baixa integragao
entre os diversos setores produtivos), que, além de tudo, se apropriava dos
modestos incrementos de produtividade obtidos nesta ultima.

A diferenca crucial para o comportamento dos precos dos bens primarios ou
industriais, segundo a teoria cepalina, esta relacionada ao comportamento de
suas respectivas demandas e também a caracteristica do mercado de trabalho
de cada palis e do nivel de organizacao sindical. No tocante ao consumo, a
demanda por bens industrializados cresce mais rapidamente do que a demanda
por bens agricolas, em virtude destes Ultimos representarem uma participacado
marginal decrescente da demanda global, a medida que se eleva a renda da
populacéo.

Quanto a forca de trabalho, uma menor oferta de mao de obra nos paises
avancados combinada com maior sindicalizacdo e poder de barganha nas
negociacoes, ocasionam salarios mais altos percebidos pelos trabalhadores, o
que obriga os empresarios a elevar os precos dos produtos industrializados
para defender certa margem de lucratividade. Entretanto, na periferia, a
abundancia de mao de obra e a fraca organizacdo dos trabalhadores traduzia-
se em baixos salarios e precos ainda menores dos produtos primarios,
exportando, assim, os eventuais aumentos de produtividade. Portanto, segundo
a Cepal, na relagao de intercambio entre produtos agricolas e industrializados,
0s precos se inclinavam sempre em favor do centro, provocando a deterioracao
dos termos de troca para a periferia. Sobre esta questdo, Souza (1997, p. 199)
comenta:

A deterioracdo dos termos de troca pode ser explicada, segundo Raul Prebisch,
pela teoria do ciclo. Na fase ascendente, os precos e a renda sobem nos paises
desenvolvidos, o que eleva a demanda internacional de alimentos e matérias-
primas. Consequentemente, com precos favoraveis, os paises periféricos
aumentam sua oferta. Ocorre que, no caso de produtos primarios, como carnes,
café e outras culturas permanentes, existe uma defasagem de resposta da
oferta de alguns anos e ndo é possivel obter, de imediato, todos os ganhos
possiveis, devido a elevacdo de precos. Além disso, quando os precos comegam
a cair, desde o fim da fase ascendente do ciclo, os pafses subdesenvolvidos ndo
conseguem reduzir de imediato sua oferta, o que deprime ainda mais os
precos agricolas na fase descendente. Nessa fase, embora a demanda externa
se retraia e os precos diminuam, a oferta agricola tende a ter uma queda

15 . . .. , . T

O conceito alta/baixa elasticidade-renda advém do fato de que os produtos industrializados,
em relacdo aos produtos primdrios, apresentam uma demanda mais elastica tanto em relacdo
a renda como aos precos.
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menos do que proporcional [...] De outra parte, a oferta de produtos industriais
ajusta-se de imediato a demanda e aos precos.

A constatacao de deterioracdo das relacoes de troca em detrimento dos paises
exportadores de produtos primarios e a consequente impossibilidade de
transferéncia dos ganhos de progresso técnico para a periferia levaram Prebisch
a propor a industrializacdo com a Unica forma de desenvolvimento.

A saida desta situacdo reside, portanto, na implementacdo de um politica
deliberada de desenvolvimento industrial, mediante a substituicao de importacoes,
como também em uma reforma agraria. Sobre a tese de substituicao das
importacdes, como processo especifico da industrializacdo latino-americana,
Bielschowski (1988, p. 25) diz que “[...] consiste principalmente na idéia de que
0 processo é o resultado de uma interacdo dinamica entre o desequilibrio externo
e as novas demandas por importacdo, resultantes da expansao industrial, que
em seu turno advém do préprio desequilibrio”. Quanto a questdo da reforma
agraria, Souza (1997, p. 203) informa que, segundo a Cepal,

[...] havia a necessidade de realizacdo de uma reforma agraria ampla, para
modificar a estrutura de posse de terras, favorecer a adocao de progresso
técnico, aumentar a renda do meio rural e desenvolver o setor de mercado
interno, pois a estrutura agraria concentrada, caracteristica mor dos paises
latino-americanos, criava obstaculos ao crescimento do setor de mercado
interno.

Estes fatos sdo necessarios para que se propicie, segundo a Cepal, uma melhor
alocacao de recursos produtivos e se impeca a evasao de produtividade. A
ideia por tras desta construcao tedrica é a de reorientar o eixo dinamico da
economia “voltada para fora” para seu eixo dindmico “para dentro”, ou seja,
desenvolver-se para dentro da economia.

Segundo Mantega (1984, p. 39) “[...] para capitanear essas transformacoes
[...] a Cepal sugere a decidida participacao do Estado na economia, enquanto
principal promotor do desenvolvimento”, mostrando claramente as influéncias
das ideias kaleckianas sobre o planejamento das modificacbes que se faziam
necessarias, por meio de uma intervencdo estatal, mudando a estrutura
econdmica e determinando o rumo a ser seguido. Portanto, de acordo com
Souza (1997, p. 205), na teoria cepalina, o Estado é tido como o centro
racionalizador da economia, com a propriedade de intervir até mesmo como
agente econémico direto, provendo a necessdria infraestrutura para a expansao
industrial e a canalizacdo de recursos financeiros para as atividades prioritarias
“[...] bem como incentivar o empresariado nacional em formacao a investir na
industrializacdo de seus paises”'°.

" Este ponto foi 0 que mais se enfatizou no Brasil, por meio da criacdo de bancos de fomento,
com a concessao de créditos subsidiados e importacoes subsidiadas de bens de capital (SOUZA,
1997, p. 205).
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Entretanto esta mesma teoria assume uma conotacdo nacionalista que,
entendendo de fato a real necessidade de fundos financeiros para levar a
frente seus projetos, ndo hostiliza o capital estrangeiro. Limita-se, com este
nacionalismo, somente a criticar o imperialismo ocupado e interessado nos
setores de infraestrutura e de escoamento dos bens primarios, de onde se
beneficiavam dos termos de troca. Esta aproximacdo com o capital externo
advém do fato de que, para levar a cabo o processo de industrializacdo, era
primordial e necessario o aumento da massa de capital investido em cada pais
latino-americano. Portanto, na visdo de Mantega (1984, p. 40), a proposicao
cepalina estava centrada no “[...] recurso ao capital estrangeiro (ou poupanca
externa) como férmula mais indicada para se aumentar a taxa de investimentos
e consequentemente a renda nacional”.

Dentre as formas possiveis da participacdo do capital estrangeiro', a
recomendagao envolvia, sobretudo, empréstimos de governo a governo
e captacao de recursos via emissao de boénus do tesouro no mercado
internacional, ndo descartando a aproximacdo com os investimentos diretos
realizados pelo capital externo. Estes eram necessarios ndo somente para diversificar
a economia, mas também efetuados em setores estratégicos do ponto de vista
de cada pais, para exercerem efeitos de encadeamentos sobre a renda, emprego,
formacao de capital, conhecimentos técnicos e economias de escala.

O desenvolvimento do sistema financeiro e a teoria da
repressao financeira

No estudo das variacoes do nivel de renda relativas a dinamica econémica’® ao
longo do tempo, ha um diferenciamento em seu objeto central de analise,
a saber: se o que ocorre sao mudancas ciclicas ao longo do tempo ou se é
simplesmente pelo crescimento da renda em sua tendéncia crescente. A analise
destas questdes raramente é integrada em uma Unica teoria e isto decorre
basicamente, no entendimento de Miglioli (1977, p. 15), de “[...] injuncdes
histéricas e mesmo do modismo”. Ou seja, apods a crise de 1929, a “moda”
estava centrada numa vasta literatura sobre ciclos que cede espaco nos debates

" Outra forma de atracdo de recursos externos é defendida por Hans Singer, através do
comércio internacional, que em periodos de precos favoraveis para os produtos primarios
teria maior flexibilidade para canalizar esta abundancia de recursos para o aumento da
capacidade de importar maquinas e equipamentos industriais. Nesta oportunidade, entao,
estes paises precisariam investir os lucros do comércio na infraestrutura e na industria.Hans
Singer também provou de forma empirica para os anos de 1950-1977 a teoria da deterio-
racdo dos termos de troca (SOUZA,1997).

"® Kalecki (1977) tenta levantar estas questdes teoricas através de uma consistente integracao
sobre o problema dos ciclos e do crescimento da renda sob a forma de um modelo matematico.
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académicos, quando as economias capitalistas entram em um ritmo forte de
expansao, logo apds a 22 Grande Guerra, vivendo a “moda” da época de ouro
do capitalismo. A tonica, neste momento, volta-se para as teorias de crescimento
econdmico,’™ como os modelos neocldssicos, enfatizando a necessidade da
existéncia de poupanca como condicdo sine qua non para o crescimento
econdmico. Para Souza (1997, p. 337-342), nos modelos neoclassicos expostos
nas versoes de:

[...] Meade e de Solow, mostra-se a trajetéria de crescimento de uma economia
de longo prazo e com a teoria do crescimento econémico com progresso
técnico exdgeno verifica-se que a produtividade do capital e do trabalho
aumentam com maiores conhecimentos e que a renda percapita cresce com o
progresso técnico no equilibrio estavel de longo prazo.

Esta reviravolta das discussoes, gue desemboca novamente na necessidade de
gerar poupancas para capitanear o processo de crescimento econdmico, acaba
por trazer de volta a visdo convencional com uma nova “roupagem” teérica,?°
se sustentarmos a ideia da “moda”.

Além da conviccao generalizada da necessidade prévia de poupar, incorpora-
se, para o alcance desta condicdo, a necessidade de desenvolver os mercados
financeiros para acelerar o crescimento econdémico, como enfatizado
inicialmente em Gurley e Shaw (1960). No modelo proposto por esses autores,
é suposto que o sistema econdmico é composto por agentes superavitarios e
deficitarios. A falta de recursos destes Ultimos é devida a um consumo maior
gue a renda corrente ou ao fato destes agentes investirem mais do que poupam.
A mobilizacdo destas poupancas entre os agentes, por meio do mecanismo de
oferta e demanda por estes recursos, incorre em custos elevados. Portanto o
modelo sugere a intermediacao financeira para reduzir estes custos.

Do ponto de vista macroecondmico, a ideia por tras deste argumento é que, através
de técnicas de intermediacao financeira, seria possivel aumentar os niveis de poupanca
agregada e de investimento, alocando, de forma mais eficiente, os recursos escassos

19Ap(’)s a Segunda Guerra Mundial, o principal objetivo da politica econdmica da maioria dos
paises do mundo foi aumentar suas taxas de crescimento econémico como solucdo para uma
variedade de problemas, com reducdo da pobreza e aumento dos niveis de renda do conjunto
da populacdo. Economistas passaram entdo a formular teorias e modelos que melhor explicas-
sem as fontes de crescimento das economias.

“ As instituicdes financeiras tém, na visao classica, um papel neutro ou passivo, pois apenas
transferem as poupancas dos poupadores para os investidores. Incorporando a interpretacao
de Chic (1986) sobre a relacdo entre estagios de desenvolvimento dos sistema bancério e a
teoria monetaria, verifica-se que, conforme esta autora, a leitura da visao classica é a de que
0s bancos sdo simplesmente cofres privados emprestando de acordo com a disponibilidade de
depositos prévios, ou seja, a interpretacdo de uma formacdo conjuntural simples de uma
economia baseada na cooperacdo dos agentes (tomadores e emprestadores) sem nenhuma
relevancia a priori para o papel dos bancos.
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de capital, ou seja, pressupde-se que o crescimento econdmico requer e necessita
do desenvolvimento do sistema financeiro. A principal inovacado, segundo Castro
(2006, p. 32), “[...] é a descricao do papel da intermediacao financeira nao bancaria,
onde todos os intermedidrios financeiros criam ativos financeiros” . O sistema bancario
(mercado primario) cria meios de pagamento através do multiplicador monetario; ja
os intermedidrios financeiros (mercado secundario) criam agregados monetarios de
menor liquidez; ou seja, enquanto o mercado primario cria o que se “utiliza” como
meio de troca, os mercados secundarios caracterizam-se por “carregarem” direitos
de propriedade, como uma acao de uma firma, por exemplo. A intermediacdo
financeira tomada em seu conjunto (no mercado primario e secundario), segundo
esta teoria, aumenta o potencial de crescimento da economia em virtude de criar
uma possibilidade de melhorar alocacao de poupanca em mais niveis monetarios do
gue somente o mercado primario.

A hipotese inicial do desenvolvimento dos mercados financeiros para acelerar o
crescimento econdémico remete a outra teoria geralmente associada a visao
tradicional. A hipétese da repressao financeira, apresentada por McKinnon (1973)
e Shaw (1973), sugere que o bom funcionamento do sistema financeiro, permite
acelerar o crescimento econémico. Cria-se, portanto, o chamado ShawMcKinnon
Model (SMM). Segundo Castro (2006, p. 11), esse modelo “[...] torna-se a
grande referéncia evocada nas recomendacdes do Fundo Monetario Internacional
e do Banco Mundial aos paises em desenvolvimento”. Ainda segundo este
autor: “Novamente o investidor e as consequéncias do investimento para a
renda e para o emprego [centro das anélises keynesianas] foram definitivamente
deixados para tras e os poupadores assumiram o lugar de determinantes na
dinadmica do crescimento econdmico.” (CASTRO, 2006, p. 10).

Segundo o SMM, devido a politicas de taxas de juros subsidiadas (taxa real
artificialmente baixa), os mercados financeiros ndo se desenvolvem. Neste
caso, os paises em desenvolvimento sofreriam de uma caréncia cronica
de poupanca interna, o que acarretaria primordialmente baixos niveis de
investimentos, ocasionando baixas taxas de crescimento.

Nesta conjuntura, o governo cria politicas de crédito?' seletivo para alocar os
recursos escassos e estimular o processo econdémico e, ao se financiar, via
emissdo monetdria, provoca impactos inflacionarios e, consequentemente,
acaba por influenciar indiretamente a reducdo da taxa real de juros, reforcando
todo o processo e inibindo 0 bom funcionamento dos mercados (Market clearing

g Segundo McKinnon (1973), prevalece nos paises em desenvolvimento uma atitude favoravel
a intervencdo estatal no mercado de crédito, objetivando alavancar a industrializacdo. Entre-
tanto, a tentativa de colocar os juros artificialmente baixos como estimulo a producédo local
levaria a ineficiéncia no uso dos fatores, bem como na escolha das tecnologias. Subsidios ao
investimento, sob a forma de juros abaixo do mercado, levariam ao sobreinvestimento no
setor e a subinvestimento em outros setores.
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principle). Para evitar tais distorcdes, a solugao sugerida pelo SMM é “[...] o
aumento das taxas de juros reais, interrompendo a politica de concessao de
crédito ‘barato’ a um numero de tomadores privilegiados” (MCKINNON, 1973,
p. 79). Ou seja, neste argumento, a poupanca é vista como uma fungao da
taxa de juros real. Por conseguinte, a proposta do modelo impde que, com a
liberalizacao financeira?? e o controle inflacionario, aumentam-se os juros reais
e em consequéncia a poupanga e o crescimento efetivo. Segundo Castro
(2006, p. 37), “Nesse novo contexto, ndo apenas a poupanca interna aumenta,
mas também a qualidade do investimento interno é melhorada”, beneficiado
por uma maior taxa de progresso tecnolégico, o que ocasiona uma elevagao
do crescimento potencial.

Portanto, como embasamento teérico por tras do SMM, tem-se: a teoria dos
fundos de empréstimos da versao classica; as teorias de crescimento exégeno,
enfatizando o papel da poupanca na determinacao do crescimento econémico;
e a hipdtese da eficiéncia dos mercados financeiros livres, em que a taxa de
juros é vista como uma variavel monetéria determinada pela oferta e demanda
por moeda, ou seja, como uma recuperacao das ideias e visao de Ohlin em
suas controvérsias em relacao a Keynes, como visto anteriormente. Todo este
arcabouco teorico possui uma relacao deterministica no SMM, a saber:

® a poupanca é determinada ex ante e gera o investimento ex post;
® maior taxa de poupanca aumenta o crescimento econémico;

* mercados financeiros livres garantem a convergéncia de taxas de juros
nominais para a taxa real em nivel eficiente, ou seja, aguela necessaria
para colocar a poupancga e o crescimento em nivel 6timo;

* repressao financeira gera escassez de crédito e, muitas vezes, o
fendmeno do racionamente de crédito;

e existe complementaridade entre demanda por saldos monetérios e
por capital fisico em paises em desenvolvimento.
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A desmontagem do quadro de repressao financeira exigiria, porém, a construcdo de um
ambiente financeiro competitivo, no qual os bancos seriam estimulados a conceder créditos
a prazos mais longos e a taxas que refletissem a escassez do capital na economia.
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Na visdo convencional,”® no que se segue, cabe ao mercado financeiro um
papel meramente passivo, qual seja o de mobilizador de recursos dos
poupadores para os despoupadores, ndo fazendo parte da agenda qualquer
discussao sobre a configuragao do sistema financeiro, exceto no que diz respeito
a sua liberalizacdo. Entretanto, embora nao tenha havido consenso dentro da
abordagem convencional sobre os beneficios da abertura financeira para os
paises em desenvolvimento, é importante ressaltar as divergéncias que existiam
entre Shaw e McKinnon, nos anos 1970, quanto ao momento exato da
implementacao financeira. Segundo Arienti (2004, p. 25): “Engquanto McKinnon
trabalhava a idéia da liberalizacdo interna preceder a liberalizacdo dos fluxos
de capitais externos, Shaw defendia a implementacao simultanea das reformas
internas e externas com uma espécie de tratamento de choque.”

E neste debate intenso dentro da abordagem convencional, paises como
Argentina, Chile e Uruguai experimentaram os primeiros passos da
desregulamentacdo financeira nos anos 1980. A experiéncia nao foi bem
sucedida, ocasionando uma elevacdo abrupta das taxas de juros superiores as
taxas internacionais e enorme endividamento externo. Sobre esta questao,
Arienti (2004, p. 26) comenta:

O colapso financeiro de certos paises da América Latina havia ocorrido devido
a simultaneidade dos processos de liberalizacao (financeiro e comercial), a
qual implicou em taxas de juros superiores as internacionais, provocando uma
excessiva entrada de capitais externos, valorizacdo cambial e elevado
endividamento externo.

O colapso financeiro dos bancos e empresas so6 foi evitado devido a intervencao
dos governos.?* O fracasso dessas experiéncias na América Latina estimulou
uma ampla discussao e muitas criticas. Os argumentos expostos consideram
que, ao contrario do tratamento dado pela teoria convencional, subsidios de
créditos e outras formas de intervencdo governamental podem ser Uteis para o
desenvolvimento econdmico, pois ndo existe “tal formulacdo” de estrutura

Psea distincdo entre financiamento de curto e longo prazo ndo é relevante na abordagem
convencional, a criacdo de instituicoes especializadas merece o mesmo tratamento. Fry (1998),
ao discutir a eficiéncia de mercados de capitais na presenca de instituicbes financeiras de
desenvolvimento, entre as quais os bancos de desenvolvimento, classifica estas experiéncias
como desapontadoras. Para ele, a existéncia de bancos de desenvolvimento tende a agravar
0 quadro de repressao financeira, uma vez que este tipo de instituicdo tradicionalmente opera
com taxas de juros menores, ocasionando distorcoes nos mercados.

* Para maior entendimento, a crise financeira que os paises do cone sul experimentaram ao
desregulamentar seus mercados financeiros pode ser vista em Diaz-Alejandro (1985 apud
ARIENTI , 2004).
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financeira 6tima a ser implementada em todos os paises, em virtude de suas
diferenciacdes institucionais e formas distintas de organizacao da sociedade,
tal como arranjos estruturais diferenciados pertinentes a cada economia.

Seria a abordagem das falhas de mercado uma visao
alternativa ao SMM?

Segundo Castro (2006), a abordagem da falha de mercado,? pautada no
argumento do racionamento de crédito, pode ser considerada uma visao
alternativa, pois se considera em primeiro modo que subsidios de crédito e
outras formas de intervencdo governamental podem ser meios Uteis para o
desenvolvimento econdmico.

Segundo o classico artigo de Stiglitz e Weiss (1981), a intervencao estatal é
necessaria para corrigir as falhas de mercado que impedem o sistema
econdmico de alcancar os resultados previstos pela teoria neoclassica. A
intervencdo governamental pode ser justificada se os beneficios sociais desta
acao forem maiores que os beneficios privados. A evolucdo dos estudos
desta linha de argumentacao tedrica se da em virtude do reconhecimento
da existéncia de assimetria de informacbes como uma das principais falhas de
mercado e que tem efeitos particulares no mercado bancario ou financeiro,
que acarretam resultados subétimos, tal como o racionamento do crédito,
levando bancos a se tornarem mais seletivos na concessao. Tal problema ficou
conhecido na literatura econdmica como selecao adversa e ocorre antes da
transacao financeira se efetuar.®

Neste sentido, Aradjo (2007, p. 25) argumenta que, nos paises em
desenvolvimento, “[...] os emprestadores se recusam a emprestar mesmo que
o tomador esteja disposto a pagar juros mais altos. O excesso de demanda por
crédito ndo se traduz em aumento das taxas de juros — ou seja, 0s precos nao
aumentam para eliminar o excesso de demanda”. Isto ocorre em virtude de
ser a informacdo um “bem” valioso em tomadas de decisdo, e esta nao é
simetricamente distribuida entre ofertantes e tomadores de empréstimos.

* Fontes de falhas de mercado: informacbes assimétricas; presenca de externalidade; poder
de mercado; existéncia de bens publicos, definidos como bens nao rivais e nao excludentes
(CASTRO, 2006).

Se 0 excesso de demanda por crédito fosse eliminado via aumento das taxas de juros —
como suposto pela teoria convencional — automaticamente seriam eliminados do mercado
agueles tomadores de empréstimo cujos projetos sdo menos arriscados, permanecendo so-
mente os projetos mais arriscados. Para evitar isto, o emprestador evita elevar as taxas de
juros e o resultado é o racionamento de crédito.
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Outro problema, eventualmente associado a existéncia de assimetria de
informacoes, é o risco moral, que se traduz no risco do tomador de empréstimos
utilizar tais recursos emprestados em projetos distintos para o qual houve a
realizacdo do crédito. Se o projeto nao “sobreviver”, o tomador ndo conseguira
honrar seus compromissos, acarretando problemas de inadimpléncia
generalizada e reforcando todo o sistema de atuacdo bancaria, que se torna
ainda mais seletivo. Estes dois problemas juntos, selecdo adversa e risco moral,
levam ao aumento dos custos de transacdo que, em certos mercados, pode
ocasionar barreiras nas negociacdes privadas e até mesmo o colapso financeiro.

Além da assimetria da informacao, a incompletude dos mercados, observada
em paises em desenvolvimento, também acarretaria ou se tornaria uma
restricdo ao funcionamento eficiente?” do mercado financeiro. Na auséncia de
instituicoes bancarias dispostas a conceder financiamento de longo prazo, os
demandantes deste tipo de empréstimos seriam obrigados a recorrer a
sucessivos financiamentos de curto prazo, o que aumentaria o risco imputado
a estes empreeendimentos em virtude da oscilacdo das taxas de juros.

Portanto, de acordo com esta teoria, existem formas de intervencdo do governo
que fardo o mercado funcionar melhor e estimulardo a performance da
economia. As formas sugeridas de intervencdo seriam:

a) criacdo de instituicdes de mercado;

b) regulacdo destas instituicoes;

) intervencao destas instituicbes através de procedimentos regulatérios;
d) intervencao direta nos mercados de capitais;

e) outras formas de intervencao.

Como forma de cobrir a deficiéncia do financiamento de longo prazo imposta
pela ndo atuacdo do capital privado, Stiglitz (1993) cita o uso dos bancos de
desenvolvimento pelos paises hoje desenvolvidos como uma forma exitosa
de solucionar os problemas até entdo apontados. Portanto, em suas estratégias
de industrializacdo, os bancos de desenvolvimento foram um formato de
instituicdo que preencheu a lacuna por recursos de longo prazo em paises
da Europa Continental e Japao.

Partindo do principio de que a intervencao governamental deve gerar melhorias
na performance da economia, ja que nesta o0 mercado em seu /ocus oriundo
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Ou seja, mercados competitivos garantem a eficiéncia de Pareto. A rigor, a prova deste
teorema emprega um grande numero de hipdteses cruciais, incluindo duas com mais impor-
tancia para este estudo: E preciso ter mercados completos e informacoes exdgenas. Entre-
tanto, em situacoes em que existe uma ou varias “fallhas de mercado”, o teorema nao se
sustenta.
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das negociagdes privadas ndo gera ganhos de “bem-estar” coletivo, tem-se
que o crédito ndo pode ser governado integralmente pela l6gica do mercado,
principalmente em paises em desenvolvimento. Isto ocorre devido ao fato de
existir uma concentracao de financiamento de curto prazo em razao da maior
incerteza inerente a esses mercados. Neste caso, os bancos de desenvolvimento
estatais poderiam desempenhar um papel de fomento ao setor produtivo. Ou
seja, segundo Araujo (2007, p. 28), “[...] a intervencdo governamental no
mercado de crédito, particularmente através de bancos estatais, garantiria
financiamento a setores que o setor privado, tipicamente, ndo se sente
estimulado a financiar, como a agricultura, os setores intensivos em P&D ou
em capital”.

Entretanto nem todos os economistas que utilizam a abordagem de falhas de mercado
tipicamente oriundas da assimetria informacional concordam que a intervencao
governamental va gerar necessariamente resultados superiores. Vittas e Cho (1995)
defendem que, se houver necessidade de promover algum tipo de intervencdo
governamental, € melhor fazé-lo por meio de politicas de direcionamento de crédito
do que através das formas convencionais, como protecao tarifaria. Embora admitam
gue o direcionamento de crédito possa ser uma solucao para os problemas decorrentes
da assimetria das informacoes, defendem que os governos nem sempre “fazem a
coisa certa” para aumentar o bem estar da economia.

O envolvimento do governo na alocacdo de crédito pode resultar, segundo
estes autores, em rent-seeking por parte dos tomadores de empréstimo,
corrupgao por parte dos banqueiros e funcionarios publicos e crowding-out
dos projetos igualmente desejaveis. Este argumento estad centrado dentro de
um debate “[...] entre falhas de mercado e falhas de governo [...] imbuidas
de um forte grau de subjetividade e de ideologia” (VITTAS; CHO, 1995,
p. 280). Conforme Carvalho et al. (2001), nao existe nenhum tipo de garantia
de que as falhas de governo sejam maiores do que as falhas de mercado.

Deste modo, o arcabouco tedrico da repressao financeira e das falhas de mercado
— ambas levando a conclusdo de que o crédito tende a ser racionado —
apresentam uma diferenca basica, pautada na énfase menor ou maior das
necessidades de regulacdo do mercado financeiro e de construcdo de um aparato
juridico e institucional que permita a esse mercado funcionar de forma mais eficiente.

A teoria das falhas de mercado, baseada no racionamento de crédito para
regular mercados e produzir informacoes de alta qualidade, nada mais é do
gue um sequenciamento do pensamento da teoria convencional, para que as
economias em desenvolvimento rompam com a repressao financeira e nao,
como argumentado, uma visao alternativa ao mainstream. Tal fato é verificado
em Deos (2001), que defende a tese de que as politicas deduzidas das teorias
de repressao financeira e do racionamento de crédito coabitam com as teorias
provenientes da discussao das falhas de mercado porque, sendo extraidas da
mesma matriz tedrica, ha grande similaridade e complementaridade entre elas.
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A Alternativa pés-keynesiana

Tomando como ponto de partida as ideias de autores pos-keynesianos, tem-se
que a visao convencional, em especial a teoria da liberalizacao financeira, sao
alvos de criticas por esta linha tedrica em pelo menos trés pontos
interrelacionados. O primeiro deles diz respeito a inexisténcia?® da necessidade
de poupancas prévias para financiar o investimento; o segundo ponto esta
relacionado a taxa de juros que ndo representa a variavel de ajuste na relacdo
entre investimento e poupanca, mas sim o resultado de forcas que afetam a
demanda e a oferta de moeda?’; e o terceiro argumento esta voltado para o
papel do mercado de capitais na alocacao de poupancas individuais, em que
estas alocacdes determinarao a disponibilidade de fundos para a consolidacao
financeira (funding) dos passivos das empresas e do sistema bancério.

A alternativa pés-keynesiana para a questdo do financiamento do investimento
deve ser construida com base em duas premissas: na primeira deve-se utilizar
a critica de Keynes a visdo convencional e apresentar um modelo alternativo
baseado no circuito finance-investimento-poupanca-funding; e em um segundo
momento, tomando como dado tal circuito, deve-se considerar que este tem
como parametro institucional um modelo particular de sistema financeiro, no
qual os bancos ndo sdo agentes passivos, meramente repassadores de poupanca
previamente acumulada, mas que interferem nas decisdes de investimento
produtivo por meio de sua preferéncia pela liquidez.

De acordo com o circuito financeiro alternativo, embora o investimento possa
ser autofinanciado por lucros retidos, do ponto de vista macroecondmico, os
recursos iniciais para a realizacdo do investimento tendem a se originar da
criacdo de moeda por parte dos bancos e ndo necessariamente da poupanca
prévia. Desta forma, os bancos, e ndo os poupadores, sao fundamentais na
determinacdo da oferta de recursos para o financiamento do investimento.
Portanto, o atendimento desta demanda por recursos oriunda da decisdo de
investir representa o motivo Finance do circuito do investimento (conforme ja
exposto) e, como ponto fundamental, é considerado um dos pilares da critica
pos-keynesiana.°

0 financiamento do investimento (finance) segundo a escola pos-keynesiana, possibilita a
criacdo posterior da renda através do multiplicador, ou seja, a poupanga é um subproduto do
processo gerador de renda.

# Segundo os p6s-keynesianos, o nivel de investimento é inversamente relacionado ao nivel da
taxa de juros. Este argumento questiona a proposta da teoria da liberalizacdo financeira, a
qual enfatiza que a poupanca é vista como uma funcdo da taxa de juros real, em que a
liberalizacao financeira e o controle inflaciondrio aumentam os juros reais e, em consequéncia,
a poupanca e o crescimento efetivo.

* ou seja, faz-se esta critica com base no Principio da Demanda Efetiva (PDE).
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Em sua decisdo de investir, o capitalista considera suas expectativas de longo
prazo em relacdo a suas possibilidades de realizacdo de lucros. Nesta expectativa
sobre a geracao de receitas futuras frente ao custo de realiza-las, o capitalista
leva em conta a andlise da maturidade de sua divida, ou seja, da necessidade
de alongar temporalmente e ajustar o financiamento de curto prazo adquirido
em bancos comerciais para o médio e longo prazos, ou seja, acomodar esta
estrutura de financiamento frente a geragdo de receitas do empreendimento.
Desta forma, tanto os investidores produtivos como os bancos comerciais estardo
expostos aos riscos oriundos dos descasamentos entre vencimentos de
empréstimos e recebimentos das receitas esperadas. Minsky3' (1982, 1986)
demonstra que a fragilidade financeira é uma caracteristica intrinseca as
economias, em que, devido a existéncia de mecanismos de crédito desenvolvidos
(especialmente créditos bancarios), é possivel financiar posi¢des de longo prazo
mediante um fundo rotativo de passivos de curto prazo.

Como exposto, ao realizar o investimento, o processo multiplicador gera a
expansao da renda e, por conseguinte, a expansao da poupanca agregada.
Esta expansao de poupancas, ao se transformar em compra de titulos de
empresas em mercados primérios de titulos financeiros, permite a essas empresas
transformar suas obrigacdes de curto prazo (empréstimos bancarios) em passivos
de longo prazo (debéntures e agdes).

Neste sentido, a necessidade da existéncia de um mercado financeiro que
permita as empresas colocar seus titulos de longo prazo reduzird a
vulnerabilidade financeira dos investidores e, a nivel macro, da economia como
um todo. Quanto menos desenvolvido o mercado financeiro, maior sera o
problema de descasamentos de ativos e 0 risco imposto ao processo. Deste
modo, o mercado financeiro desenvolvido para a escola pés-keynesiana permite
o alongamento de prazo dos passivos dos investidores produtivos, diminuindo o
descasamento de suas maturidades, permitindo a queda da vulnerabilidade
financeira imposta aos investidores. Este processo de alongamento de prazos é
chamado de funding.

O desdobramento tedrico do funcionamento do circuito financeiro, segundo os
pos-keynesianos, explica porque economias de mercado sao sujeitas a crises
gestadas endogenamente. E a forma de financiar o investimento produtivo e a
busca incessante de lucro e de novas oportunidades de ganhos que leva a crescente

*' Este autor mostra também gue, nos momentos de rapido aumento do investimento, a
onda de expectativas otimistas geradas pelo boom da vazao a reducdes nas margens de
seguranca tanto por parte das empresas quanto das instituicoes emprestadoras. Essa modi-
ficacdo das posicoes patrimoniais levaria a uma fragilidade financeira que poderia ser redu-
zida pela existéncia de canais de consolidacdo que evitassem uma ruptura das condicbes de
crescimento por fatores puramente financeiros.
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fragilidade do sistema financeiro. Tal quadro tende a ser agravado em economias
em desenvolvimento, nas quais o setor financeiro é menos desenvolvido. Conforme
observa Kregel (1999), contrapondo as ideias expostas pela linha téorica da
liberalizacdo financeira, a abertura financeira dos pafses em desenvolvimento que
passam a aceitar fluxos de capitais externos torna-os mais expostos aos impactos
das mudancas nas politicas monetarias e financeiras dos paises mais desenvolvidos.

Partindo das ideias de Minsky (1982, 1986), Kregel (1999) enfatiza que a
vulnerabilidade, de fato, tornou-se visivel principalmente nos paises que optaram
por uma combinacao entre abertura financeira e plano de estabilizacdo da moeda.
Em um mundo marcado pela intensa mobilidade de capitais, existe uma instabilidade
enddgena na implementacao de politicas de estabilizacdo baseadas no controle do
crescimento da oferta monetaria, corte no deficit publico, privatizacdes de empresas
estatais, abertura comercial, liberalizacdo dos fluxos de capitais externos. E é
exatamente o sucesso na implementacdo dessas politicas que atraem para o pais
os fluxos de capitais externos. No entanto, os impactos da entrada do capital externo
sobre as politicas tornam o sucesso das politicas econdmicas domésticas insustentavel
no longo prazo. Este sucesso das politicas de estabilizagdo deve-se basicamente a
politica de elevacao das taxas de juros. O resultado é que a taxa de juros real torna-
se bastante elevada, fragilizando as condicdes internas do pais, através da
deterioracao tanto nas despesas do governo como na conta corrente do pais.

Arranjos institucionais de funcionamento do sistema
financeiro

A estrutura institucional descrita pela perspectiva pds-keynesiana ndo representa um
parametro que mede a funcionalidade do sistema financeiro, mas sim a interpretacéo
sobre o funcionamento do financiamento do investimento em economias monetarias.
Uma discussao sobre modelos institucionais possiveis de organizacdo do mercado
financeiro sdo desenvolvidas, por exemplo, por Zysman (1983), mediante a criacdo
de trés tipos ideais de sistema financeiro. O primeiro é baseado em mercados de
capital, com precos refletindo alocacoes de livre mercado; o segundo é baseado em
crédito, com precos administrados pelo governo; e, finalmente, no terceiro tipo,
instituicdes financeiras privadas dominam (sistema baseado em crédito privado).

No sistema baseado em mercado de capitais®* (como encontrado nos EUA e
Inglaterra), existe uma tendéncia a que os bancos especializem-se em
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Nesse sistema, a emissao de acoes e debéntures de longo prazo é importante fonte de
financiamento da formacdo de capital, hd uma variedade significativa de instrumentos nos
mercados monetérios e de capitais e as instituicbes financeiras mantém uma relacdo proxima
com as empresas produtivas.
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empréstimos de curto prazo, deixando os de longo prazo para o mercado de
capitais (acoes e titulos), pulverizando o risco do negécio.

No segundo tipo ideal,*® o governo fixa o preco do crédito em diferentes
mercados, sinaliza suas prioridades industriais e macroeconémicas e interfere
na alocacdo de bens e servigos. Ao alterar o preco do crédito, entretanto, o
governo, frequentemente, provoca desequilibrios, de forma que a equalizacao
entre a oferta e a demanda é feita por decisao administrativa.

Por fim, no caso de sistemas financeiros baseados em empréstimos bancarios
privados, é comum verificar o subdesenvolvimento do mercado de capitais.
Como consequéncia, os bancos precisam monitorar de perto os negdécios das
firmas. A referéncia aqui exemplificada é o Banco Universal na Alemanha.?*

Portanto, sendo distintos estes arranjos, os sistemas de financiamento tém em
comum a necessidade de dispor de mecanismos de captacao de recursos de
longo prazo. Esta condicdo depende da possibilidade da capacidade de geracao
de poupancas, mediante a criacdo da renda gerada no processo, e da existéncia
de mecanismos que propiciem a conversdo desta poupanca em poupanca
financeira, ou seja, em ativos de médio e longo prazo.

Associando a perspectiva pos-keynesiana a classificacdo de Zysmam (1983),
pode-se concluir que cada tipo de arranjo institucional possui condicdes de
estabilidade financeira que Ihe sdo caracteristicas. E é por intermédio desta
caracteristica particular de cada arranjo que se observa, nos paises onde 0s
canais de consolidagao financeira nao se desenvolveram significativamente, o
que leva a acumulacdo a requerer uma relacdo mais proxima entre bancos
privados e empresas (do tipo grandes bancos alemaes), como também uma
maior intervencdo governamental em economias de industrializacdo tardia,
devido a inexisténcia de um mercado de capitais desenvolvido, a auséncia de
grande acumulacédo de capital e ao viés curto-prazista do crédito bancario.

Sumarizando, na visdo pés-keynesiana, o sistema financeiro tem um papel no
crescimento econdmico que ultrapassa a mera alocacdo de recursos poupados.
A existéncia de um sistema bancario desenvolvido permite a alocacdo e o
posterior gerenciamento das maturidades de dividas por parte dos investidores,

*No sistema baseado em crédito, o mercado de capitais é fraco e as firmas dependem
fortemente de crédito para obter recursos além dos lucros retidos; os bancos comerciais
dependem significativamente das autoridades monetérias e ha uma tendéncia ao rapido
crescimento do endividamento das firmas investidoras nos periodos de boom.

**Na Alemanha, em meados do século XIX, era comum ter banqueiros atuando como empre-
endedores, impondo modificacdes nas decisdes empresariais ou mesmo organizando e pro-
movendo grandes empresas manufatureiras. Além disso, os banqueiros comprometiam recur-
sos em maior prazo do que o faziam os banqueiros ingleses, facilitando decisdes de investimen-
to com longo prazo de maturacdo (CASTRO, 2006).
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ou seja, esse atendimento de funding é necessario para o alongamento do
perfil das dividas de curto prazo das empresas produtivas. Portanto, para os
pos-keyensianos, uma economia sem sistemas de funding adequados é uma
economia com pouco félego financeiro para o crescimento econémico.

Conclusao

Pelo exposto neste artigo, tem-se que a visdo classica mais moderna trata o
mercado financeiro como o locus de intermediagdo de recursos entre poupadores
e investidores, conferindo um papel passivo as instituicdes financeiras. O
crescimento econdmico por meio do aumento da capacidade de produzir esta
intimamente relacionado aos volumes preexistentes de poupanca, sendo esta
estimulada pela elevacao das taxas reais de juros.

As politicas de liberalizacdo recomendadas pelo Fundo Monetario Internacional
aos paises em desenvolvimento nada mais é do que uma adaptacao de tais
conceitos, ndo fazendo parte desta agenda qualquer discussdo sobre a
configuracdo do sistema financeiro, exceto no que diz respeito a sua liberalizacdo.

Tal enfoque, baseado na funcionalidade do sistema financeiro em uma economia
monetdria, é organizado pela escola pds-keynesiana. Esta funcionalidade advém
do fato de que, ao se realizar o investimento e sendo esta a variavel
determinante da demanda efetiva, o processo multiplicador deste gera expansao
tanto na renda quanto na poupanca agregada, ou seja, para Keynes e os pés-
keynesianos, assim como para Kalecki e Schumpeter, a poupanca é um
subproduto do processo de investimento e nao causador dele.

A poupanca gerada no processo de geracao de renda a partir de um investimento
inicial, ao servir de recursos para a compra de titulos de empresas em mercados
de titulos primarios, permite aos investidores alongar temporalmente seus
passivos, transformando suas obrigacdes de curto prazo em passivos de longo
prazo. Nesta visdo, cumpre aos bancos e demais instituicdes do sistema
financeiro o papel de regular a oferta de recursos em prazos e condicdes
adequados para sustentar o fluxo de investimentos em economias de mercado.

A formulacdo pés-keynesiana permite criticar as medidas de liberalizacdo
financeira sugeridas pela teoria convencional. Se é o investimento que determina
a poupanga, e ndo o contrario, ndo ha porque perseguir politicas econémicas
que busquem aumentar a poupanca, mas sim politicas que permitam a formagao
de um arranjo institucional que garanta a oferta de finance e funding; o aumento
das taxas de juros, em vez de desejavel por aumentar a poupanca, é indesejavel
porque resulta na contracdo dos investimentos.

O crédito seletivo fornecido pelos governos via bancos de desenvolvimento,
indesejado na teoria da liberalizacdo financeira por causar distor¢cées no mercado
de crédito, ou aceito com uma solucao do tipo second best pelas teorias das
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falhas de mercado, na teoria pds-keynesiana é desejavel, como o é também a
construcao de um arranjo proprio a cada economia relativa a sua caracteristica
institucional, para que permita solucionar o problema da oferta de funding, ou
seja, é preciso analisar a estrutura financeira de cada pais e as condicbes que
moldaram suas instituicoes e seu nivel de desenvolvimento para entao atribuir
politicas financeiras para potencializar o crescimento econémico.
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2 SECURITIZACAO NO BRASIL:
CARACTERIZACAO NORMATIVA E

EVOLUCAO DOS FIDC
Adelaide Motta de Lima*
Sandra Cristina Santos Oliveira™

Resumo

Os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) estdo entre os
responsaveis pelo incremento recente do mercado de capitais no Brasil, uma
vez que sdo um dos principais instrumentos de operagdes de securitizacdo. O
objetivo deste artigo é explorar as caracteristicas normativas e evolucao destes
fundos. Sao apresentadas as caracteristicas dos FIDC, a evolugdo dos ndimeros
de emissbes e dos valores nominais, o perfil das carteiras de recebiveis e sao
realizados alguns exercicios de calculo da rentabilidade média das cotas. Os
resultados apontam que estes fundos sao instrumentos financeiros em fase de
construcao e, por isso, possuem rentabilidade muito variavel em torno da
média e tém sido utilizados majoritariamente pelo sistema bancario e
financeiro. Mas, a medida que estes fundos se firmam no mercado, novos
segmentos procuram as vantagens da securitizacao de seus ativos.

Palavras-chave: Sistema financeiro. Mercado de capitais. Securitizacdo. FIDC.

Abstract

The Credit Right Investment Funds (Fundos de Investimento em Direitos
Creditoérios — FIDC) are one of the responsible for the stock market growth in
Brazil, as they easy the securitization process. The aim of this paper is to explore
the normative features and evolution of theses funds. It's showed the FIDC
normative features, the evolution of emission numbers and nominal values, the
portfolio credit right profile, and it's done some exercise to calculate the medium
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return rate of FIDC quotas. Results show that the FIDC are financial instruments
in construction and, therefore, they have the return rate that varies a lot of
around the average and have been used mainly for the bank and financial
system. But if theses funds to become firm in the market, new segments will
look the advantages of the securitizing of its assets.

Keywords: Financial system. Stock market. Security. FIDC.
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Introducao

Este artigo tem por objetivo explorar as caracteristicas normativas e evolucdo
recente dos Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC), um
instrumento financeiro relativamente novo e responsavel pelo incremento das
operacdes de securitizacdo no mercado financeiro brasileiro. Parte-se da
avaliacdo de que o subsistema de mercado de capitais vem crescendo no pais
e, aos poucos, se tornado um importante apoio no financiamento do
investimento de empresas. Nesse processo, as operacdes de securitizacdo tém
exercido papel relevante e os FIDC tém se constituido no mecanismo através
do qual essas operacdes podem se processar de forma mais eficiente. A anélise
do perfil das carteiras de recebiveis dos FIDC e alguns exercicios para avaliacdo
da rentabilidade das cotas desses fundos permitem conhecer melhor o referido
instrumento e fazer algumas inferéncias sobre os principais segmentos
beneficiados até o momento e o estdgio de amadurecimento desse tipo de
ativo.

Para efeito de exposicdo encadeada das ideias, o artigo conta com quatro
secHes. Na primeira, realiza-se uma breve revisdo da literatura sobre taxonomia
dos sistemas financeiros nacionais e uma analise do ritmo de crescimento dos
mercados de crédito e de capitais no Brasil nos Ultimos anos. Em seguida, sao
descritas as caracteristicas normativas do FIDC, com o objetivo de tornar mais
claro como vem se processando a securitizacdo a moda brasileira. Na terceira
secdo, empreende-se uma avaliacdo da evolucdo recente dos FIDC, por meio
da observacao do progressivo lancamento de fundos (niUmero de emissdes e
volumes monetarios) e da composicdo das carteiras de recebiveis. Verificam-
se, nessa oportunidade, os principais segmentos que vém se beneficiando do
instrumento. Na quarta secdo, para efeito de uma aproximacdo do retorno
médio desses fundos, alguns exercicios sdo empreendidos, com a finalidade de
se conhecer, do ponto de vista do investidor, ndo apenas a rentabilidade média
esperada e obtida das cotas dos FIDC, mas também o risco envolvido com esse
tipo de investimento. Finalmente, algumas consideracoes sao tracadas, com o
realce dos principais pontos levantados e o destaque de inferéncias.

Desenvolvimento recente do mercado de capitais no Brasil

Nesta secao realiza-se uma breve revisao da literatura sobre mercado de capitais
versus mercado de crédito e ainda sobre mercado de capital no Brasil nos
ultimos anos.

Mercado de capitais versus mercado de crédito

O estudo dos modelos de financiamento do desenvolvimento dos processos
nacionais de industrializacdo e, assim, dos tipos resultantes de sistema financeiro,
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nao é recente e tem em Economic Backwardness in Historical Perspective,
publicado pela primeira vez em 1962, por Gerschenkron (1992), uma das analises
seminais e principais referéncias no tema. Estudos analiticos sobre sistemas
financeiros nacionais ganharam corpo a partir da década de 1970, com a
liberalizacdo dos mercados e seu rapido desenvolvimento, notadamente nos
Estados Unidos e Inglaterra. Desde entédo, tornaram-se mais frequentes propostas
de classificacdo das estruturas nacionais, de acordo com o perfil preponderante
das instituicoes que promovem a circulacdo de recursos financeiros entre os
agentes.

Entre as taxonomias mais conhecidas de sistema financeiro, encontra-se a de
Zysman (1983 apud HERMANN, 1999), que identificou trés padroes de
financiamento, observando casos concretos: o sistema de mercado de capitais
(SMQ), o sistema de crédiito privado (SCP) e o sistema de crédito governamental
(SCG). Enquanto no primeiro sistema (SMC) os ofertantes preponderantes de
recursos na economia sao as instituigdes financeiras nao-bancarias, pois
predominam os financiamentos diretos de empresas via mercado de capitais,
nos outros dois sistemas (SCP e SCG), os ofertantes tipicos sao os bancos, uma
vez que o mecanismo de financiamento predominante das empresas é o crédito
bancario. Os paises pioneiros na industrializacdo, Estados Unidos e Inglaterra,
sdo os melhores exemplos de SMC, devido ao grau de desenvolvimento e
sofisticacdo das operacbes financeiras e da importancia que o mercado de
capitais assume para a atividade econémica nacional. A Alemanha é o exemplo
mais caracteristico do SCP, j& que os empréstimos de longo prazo, provenientes
dos bancos privados de grande porte, constituem-se na principal fonte de recursos
para as empresas. Japao e Franca no pés-guerra, por sua vez, exemplificam o
SCG, com a lideranca de bancos publicos na oferta de crédito para a economia.

Didaticamente, Carvalho et al. (2007) propuseram uma classificacdo mais
simples, com a diferenciacdo apenas entre sistema financeiro baseado em
crédito e sistema financeiro baseado em mercado. Os autores ressaltam que
sempre ha presenca de crédito e mercado nos diferentes sistemas financeiros,
mas, em alguns casos, o apoio da intermediacdo é fundamental para
o financiamento do investimento (baseado em crédito) e, em outros, a
desintermediacao é mais avancada e tem papel mais relevante no financiamento
das empresas (sistema baseado em mercado). Especificamente nesse ultimo
caso, como as necessidades de financiamento dos agentes sao satisfeitas através
da colocacao de papéis, é preciso que se estabelecam normas padronizadoras
dos contratos e das transacoes, que prevejam direitos e obrigacdes de cada
parte contratante. Tal padronizacdo é que permite a comparabilidade e a
intercambialidade das obrigacdes, condicdo fundamental para
o desenvolvimento de um mercado secundario ativo. Também se torna
mister o aparecimento de diversas instituicdes de apoio, como as empresas
classificadoras de risco, j& que sao elas que informam ao publico as vantagens
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e 0s riscos envolvidos nos contratos, através do sistema de notas. Ndo menos
importante é a definicdo de regras legais para a solucdo de conflitos e prescricdo
de sancoes aos violadores de contratos. Por essas razoes, Carvalho et al. (2007)
concluem que o sistema financeiro baseado em mercado s6 se viabiliza em
economias nas quais o sistema financeiro seja complexo e desenvolvido do
ponto de vista legal, institucional e de capacitacdo dos préprios agentes.

Analises mais pragmaticas sobre essa questdo taxonémica, como a presente
em Pinheiro (2007) e Rybczynski (1984) sugerem uma evolugao dos sistemas
financeiros, com a presenca de algumas fases distintas. Na primeira, observa-
se uma evolucdo do autofinanciamento para o desenvolvimento de sistemas
financeiros protagonizados por bancos. No auge dessa fase, sao os bancos que
desempenham as funcdes basicas de captacao e investimento da poupanca
financeira, controle e disciplina dos agentes e administracdo do sistema de
pagamentos da economia. No segundo momento, as instituicbes ndo-bancarias
aparecem e tendem a assumir maior importancia. Novos instrumentos
financeiros sdo introduzidos e observa-se uma competicdo entre esses
instrumentos e os bancéarios na captacao e colocacdo de ativos financeiros.
Finalmente, na Ultima fase, desenvolve-se a securitizacdo e o mercado de
capitais domina a captacdo e alocacao dos fluxos financeiros entre os atores
econdmicos.

N&o obstante o mercado de capitais apresentar-se importante nos Estados Unidos
e Inglaterra ha bastante tempo, a securitizacdo tomou corpo nas ultimas trés
décadas, com o movimento de emissao de titulos lastreados em recebiveis e
ativos. Empresas detentoras de grandes carteiras de recebiveis, como
concessiondrias de energia e de telecomunicagdes, tiveram papel relevante
nesse movimento (TOMIATTI; OLIVEIRA, 2007). Na Europa continental, a
securitizacdo também ganhou forca com a tendéncia a desintermediacéo
verificada nos anos 1980. Na Franca, de acordo com Boissieu (1993), 1988 foi
o0 momento do big bang, com a queda da muralha que separava o sistema
bancario do mercado acionario e com o rapido movimento de securitizacdo
gue deslanchou a partir de entao.

Foi acompanhando esses movimentos concretos de mudancas nos sistemas
financeiros de diversos paises que, recentemente, Maia (2008) sustentou a
tese de que a tradicional dicotomia entre mercados de crédito e de capitais
vem perdendo parte de sua relevancia. Ele observa que sdo justamente as
instituicdes bancarias, principais agentes do mercado de crédito, as maiores
responsaveis pelo crescimento da securitizacdo de ativos. Tais instituicoes
recorrem a esses mecanismos com o fito de melhor administrar seus balancos,
uma vez que a securitizacdo de uma carteira de crédito gera liquidez para a
instituicao e libera recursos para novas operacdes de financiamento. Em suma,
Maia (2008, p. 226) argumenta que a desintermediacao verificada na Ultima
década “[...] ndo implica necessariamente a superacao dos sistemas de crédito”,
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na medida em que ela é resultante, em grande parte, da dinamica encontrada
pelos bancos de flexibilizarem suas carteiras de ativos.

Mercado de capitais no Brasil

No Brasil, desde o Plano Real, mas de forma mais evidente na Ultima década,
assiste-se a um movimento importante de crescimento do mercado de capitais.
A introducdo de novos instrumentos, o interesse do capital estrangeiro em
investir em ativos financeiros no pafs, a crescente preocupacao da Comissao
de Valores Mobilidrios (CVM) em regular os diferentes mercados (organizados
e de balcdo) e seus agentes, os resultados das campanhas massivas do governo
federal de popularizacdo do mercado aciondrio (com os processos de privatizagdo
ocorrendo nas bolsas, por exemplo) e da prépria Bovespa para canalizar
pequenos poupadores para o investimento em ac¢des tém repercutido
favoravelmente para o avanco desse segmento no sistema financeiro nacional.

E importante ressaltar que tal desenvolvimento ndo tem implicado em um
encolhimento do mercado de crédito bancario no pais. Ao contrario, também
neste mercado o que se observa é incremento dos valores destinados a operacdes
de crédito. De acordo com dados do Banco Central do Brasil, as operacoes
de crédito do sistema financeiro passaram de R$ 500 bilhdes em dezembro de
2004 para R$ 869 bilhoes em fevereiro de 2009. Em termos médios anuais, a
participacdo destas operacdes no PIB saiu de 26% em 2004 para alcancar
42% em 2009. O Gréfico 1 exibe essa evolucao.

Grafico 1

Participacdo das operacdes de crédito aos setores publico e privado no PIB
do Brasil 2000-2009
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Fonte: BCB (2009).
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Adotando a evolucdo das médias anuais das operagdes de crédito como proxy
do incremento do subsistema financeiro nacional apoiado no mercado de crédito
bancario e a evolucdo das emissdes primarias registradas na CVM como proxy
do desenvolvimento do subsistema apoiado no mercado de capitais, observa-
se que esta segunda variavel vem crescendo em ritmo mais acelerado que a
primeira. E verdade que a ordem de grandeza do subsistema de crédito ainda
é maior que o subsistema de mercado de capitais, e que, adotando-se esses
critérios como parametros, o mercado de capitais brasileiro vai precisar de
algum tempo para assumir a importancia do outro subsistema. Mas ja ndo se
pode desprezar esse mercado no Brasil. As duas curvas plotadas no Gréfico 2
exprimem os resultados do exercicio descrito.

Grafico 2

Participacdo das operacdes de crédito aos setores publico e privado no PIB
do Brasil 2000-2009
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Ao observar as informacées disponibilizadas pela CVM sobre o mercado primario
no Brasil nos Ultimos anos, constata-se que, de fato, o mercado de capitais
vem crescendo rapidamente por meio dos varios instrumentos de captacdo
colocados a disposicao das empresas e dos investidores (Tabela 1).
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TaBELA 1
EmissOES PRIMARIAS REGISTRADAS NA CVM — Em R$ miLhoes — 2000-2008

Notas Cotas

Ano Acbes Debéntures P romissérias FIDC Outros Total

2000 1.410,17 8.748,00 7.590,70 0,00 963,22 18.712,09
2001 1.353,30 15.162,14 5.266,24 0,00 1.217,43  22.999,11
2002 1.050,44 14.635,60 3.875,92 200,00 1.407,98 21.169,94
2003 230,00 5.282,40 2.127,83 1.540,00 931,67 10.111,90
2004 4.522,55 9.614,45 2.241,25 5.124,65 2.981,88 24.484,79
2005 4.511,29 41.538,85 2.631,55 8.579,13 4.462,39 61.723,20
2006 14.283,02 69.464,08 5.278,50 12.777,40 6.066,34 107.869,34
2007 33.200,71 46.533,79 9.725,50 9.961,56 24.916,38 124.337,93
2008 32.148,10 37.458,54 25.907,75 10.220,85 22.322,87 128.058,11

Fonte: Brasil (2009).

Pelos dados apresentados, verifica-se que os dois instrumentos mais antigos no
mercado brasileiro, acdes e debéntures, continuam com pesos elevados no
conjunto das emissdes primdrias registradas na CVM. Em 2000, esses dois
instrumentos juntos responderam por 54% das emissdes primarias do mercado
de capitais brasileiro; em 2006, o percentual chegou a quase 78%; e, em
2008, o peso relativo dos dois instrumentos juntos voltou ao mesmo patamar
de 54%. A despeito do boom do mercado acionario nos Ultimos anos, o principal
responsavel por esse desempenho foram as debéntures. E importante registrar
que as debéntures existem juridicamente desde a época do Brasil Imperial, e
gue, apos a Lei das SA, de 1976, tornaram-se o mais procurado mecanismo de
captacdo de recursos no mercado de capitais para as grandes empresas
(ANDIMA, 2009).

As Notas Promissorias (NP) ou commercial papers, instrumento relativamente
recente no mercado (criado em meados dos anos 1990), mantém um peso
também importante no conjunto das emissées registradas na CVM. Em 2000,
o valor dos papéis emitidos alcancou 40% do total desse mercado primario.
Mas foi em 2008 que, em termos nominais, as NP atingiram seu apice (R$ 25,9
bilhdes).

Como um dos ativos mais novos no mercado, estreante em 2002, as cotas dos
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) e dos Fundos de
Investimento em Cotas FIDC (FICFIDC) vém crescendo rapidamente, tanto em
termos nominais quanto em termos relativos. Em 2008, o montante de emissoes
registradas chegou a R$ 10,2 bilhdes, o que correspondeu a 8% do mercado.

No conjunto outros, estdo cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FII),
Certificado de Investimento Audiovisual, Certificado de Recebiveis Imobiliarios
(CRI), Titulo de Investimento Coletivo, Cotas de Fundo de Investimento em
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Participacdes (FIP) e Cotas de Fundo Mdutuo de Investimento em Empresas
Emergentes (FMIEE). Deste conjunto, destacam-se, em termos de montante,
as cotas FIP, que atingiram R$ 20 bilhdes em 2008.

Concentrando a atencdo nos numeros de emissdes registradas na CVM de
cada instrumento financeiro nos Ultimos anos (Tabela 2), observa-se que os
maiores volumes ocorreram no segmento de cotas FIDC (pouco mais de 60) e
em alguns segmentos agrupados como outros (Certificados de Investimento
Audiovisual, com mais de 100 emissdes por ano, e cotas FIP, na casa dos 60).
A despeito de envolver grandes somas de dinheiro, os instrumentos agdes,
debéntures e NP se adéquam a empreendimentos de grande porte e, assim,
resultam em numeros relativamente menores de emissoes.

TABELA 2
NUMERO DE EMISSOES PRIMARIAS REGISTRADAS NA CVM — 2000-2008

Notas Cotas

Ano Acbes Debéntures Promissorias FIDC Outros Total
2000 6 42 44 0 135 227
2001 6 41 31 0 150 228
2002 4 25 20 3 162 214
2003 2 17 12 8 191 230
2004 9 38 5 32 221 305
2005 13 45 9 46 204 317
2006 29 47 17 63 242 398
2007 59 43 20 65 285 472
2008 9 25 41 64 223 362

Fonte: Brasil (2009).

Das duas tabelas expostas acima cabe ressaltar as variacbes bruscas a que o
mercado de emissdes primarias de titulos privados ainda esta sujeito no Brasil.
No caso de informacoes relativas a valores, verifica-se que, em todos os
segmentos, ha anos de expansao sucedidos por ano de forte retracdo. O argumento
de gue esses movimentos sao resultados tdo somente da conjuntura ndo é
suficiente, ja que os movimentos de ascensao e descenso ndo sao coordenados.
Em 2003, por exemplo, observa-se retracdo nas emissées de quase todos os
instrumentos financeiros, mas é um momento de crescimento de cotas FIDC (e
FICFIDC) e CRI. £ também o primeiro ano em que se registram emissdes de
cotas FIP. A melhor explicacao para o fendmeno provém mesmo do
reconhecimento de que o mercado de capitais no Brasil ainda ndo esta
completamente consolidado, apesar do fortalecimento de alguns segmentos nos
Ultimos anos (notadamente acdes) e do surgimento de novos instrumentos
financeiros.
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Entre esses novos instrumentos, o FIDC exibe-se relevante. Como se observa a
sequir, trata-se de um instrumento que viabiliza a expansao da securitizacao
no Brasil, uma vez que simplifica as operagdes de conversdo de ativos ja
constituidos ou a serem constituidos em titulos negociaveis e viabiliza a expansao

dos beneficios dessas operacdes a pequenas e médias empresas.

FIDC: securitizacdo a brasileira

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) vem se constituindo no
principal instrumento de suporte as operacdes de securitizagdo no Brasil. Criado
e regulamentado pelo Banco Central do Brasil, através da Resolucdo 2.907, de
29 de novembro de 2001, e pela Comissdo de Valores Mobilidrios, através
da Instrucdo 356, de 17 de dezembro de 2001 (BRASIL, 2001), o FIDC tem o
proposito de ampliar a liquidez do mercado de crédito e a oferta de recursos,
na medida em que se torna uma opc¢ao de financiamento com menor custo
em relacdo ao crédito bancario, principalmente para empresas de pequeno e
médio porte, inclusive as de capital fechado, e em alternativa a captacao de
recursos para bancos e financeiras.

Os FIDC tém se consolidado como instrumentos de securitizacdo, em virtude
de uma série de vantagens que oferecem a seus participantes. Antes da criacéo
dos FIDC, com a excecdo das companhias securitizadoras de crédito imobiliario
(emitentes dos CRI), operagdes de securitizacdo exigiam a instituicdo de
Sociedades de Propdsito Especifico (SPE), o que significava a criacdo de uma
sociedade andénima e a incidéncia de todos os custos fiscais correlacionados.
Os FIDC nao tém personalidade juridica, o que desonera o custo fiscal, uma
vez que nao implica em pagamento de tributos como PIS, IRPJ, CSSL e Cofins.
Além do tratamento tributario favoravel, a faléncia desses fundos é tida como
remota e, a depender de sua composicao e rating, eles podem oferecer crédito
de alta qualidade (custo menor e prazo maior) para empresas cedentes dos
direitos creditérios, e reducdo de riscos e lastro diversificado se comparado
com outros fundos de renda fixa, do ponto de vista do investidor (ANDIMA,
2006; WATANABE, 2004, 2005). Como estes fundos sao tidos como instrumentos
de renda fixa pela Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento (Anbid),
eles tém seu desempenho acompanhado, como os demais fundos de renda
fixa operados no Brasil.

O FIDC é conhecido como fundo de recebiveis, dado que se constitui em um
condominio de recursos que aplica no minimo 50% de seu patriménio liquido
(PL) em direitos creditérios. Estes sdo direitos e titulos originarios de operacdes
realizadas nos segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de
hipotecas, de arrendamento mercantil, de prestacao de servicos, de warrants,
e de direitos e titulos de crédito reconhecidos pela CVM. No caso dos FICFIDC,
fundos de investimento em cotas de FIDC, a aplicacdo deve ser de pelos menos
95% do PL em tais cotas, nao podendo haver concentracao superior a 25% do
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PL com a aquisicdo de cotas de um Unico fundo, exceto se previsto em
regulamento. Tanto para o FIDC como para o FICFIDC é permitido aplicar o
restante de seu PL em titulos emitidos ou créditos securitizados pelo Tesouro
Nacional, titulos de emissdo dos estados e municipios, certificados e recibos de
depdsito bancario e titulos de renda fixa (FORTUNA, 2008).

No Esquema 1 é mostrado, de forma resumida, o funcionamento de um FIDC.
A empresa securitiza sua carteira de recebiveis de crédito, cedendo-a para o
fundo, a fim de captar recursos, geralmente para pagar dividas, melhorar a
estrutura do balanco e/ou obter capital de giro. Esta empresa pode ser do ramo
industrial, comercial, bancos e financeiras, incorporadora ou locadora. Os
recebiveis (duplicatas, carnés, cheques, contratos de compra e venda e de
aluguel de imoveis, crédito bancario entre outros) sdo avaliados pelo fundo
que paga a cessao a uma dada taxa de desconto. O fundo emite cotas no
mercado e as remunera. No caso em que a empresa cedente adquire cotas
subordinadas, o fundo paga também a amortizacdo e o resgate. Os sacados,
clientes da empresa cedente, pagam ao fundo através de conta corrente mantida
pela instituicdo custodiante.

Esquema 1

Estrutura bésica de funcionamento de um FIDC

Empresas vendem produtos e
ou servigos a prazo a clientes
Empresas > Clientes
Originadoras <
Clientes geram direitos creditérios
A A
No vencimento,
clientes pagam
Empresas ao FIDC, em
cedem conta mantida
direitos no custodiante
creditérios
FIDC
Administrador
Custodiante
Auditor FIDC
FIDC paga cessao emite cotas
Envio dos Direitos < Investidores
Creditérios para
custodiante que Investidores
avalia atendimento adquirem cotas
FIDC paga amortizagao dos critérios de
e ou resgate de cotas elegibilidade e
subordinadas autoriza compra
FIDC paga amortizacdo e ou
resgate de cotas seniores

Fonte: Andima (2006).
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Os fundos de recebiveis podem ser organizados sob a forma de condominio
fechado ou aberto, composto por cotas seniores e subordinadas ou somente
por cotas seniores. Em condominio fechado é permitida a emissao de séries da
classe sénior, isto é, subconjuntos de cotas que possuem diferentes prazos e
valores para amortizacdo, resgate e remuneracdo. No caso de existirem cotas
subordinadas, a empresa cedente deve subscrever parte destas cotas através
de transferéncia para o fundo de ativos que resguardam os investidores (cotistas
seniores) de problemas que possam vir a ocorrer com ela (cedente). Essas
cotas so recebem os rendimentos depois que forem pagos os das cotas seniores.
Os cotistas seniores sao os investidores, que emprestam dinheiro para a cedente
através da aquisicdo de cotas, cujo custo é o da remuneracdo do fundo. A
proporcao entre as duas cotas depende da qualidade dos recebiveis
e, consequentemente, do nivel de garantias requeridas. A fim de evitar o
comprometimento do patriménio do fundo, cada cota deve corresponder
a uma fracao ideal do PL (ANDIMA, 2006; FORTUNA, 2008).

No condominio fechado, o resgate das cotas ¢ realizado no término do prazo
de duracado do fundo ou de cada série, e a amortizacao das cotas subordinadas
s6 pode ser efetuada apds a amortizacdo das cotas seniores. No condominio
aberto, por sua vez, os cotistas podem solicitar resgate de cotas de acordo com
o regulamento do fundo. As cotas podem ser negociadas em bolsa de valores
ou em mercado de balcdo, desde que seja assegurado que o adquirente seja
um investidor qualificado de acordo com os critérios estabelecidos pela CVM,
ou seja, pessoa juridica com patrimonio superior a R$ 5 milhdes e pessoa fisica
com aplicacdes acima de R$ 300 mil.

Com intuito de aumentar a liquidez do fundo e/ou aumentar a rentabilidade
de suas cotas, a regulamentacdo permite que o fundo realize operacbes
compromissadas e em mercado de derivativos, em mercado de futuro ou
mercado de balcao (neste Ultimo caso é necessario que entidades e instituicbes
estejam autorizadas pelo Banco Central do Brasil). Nessa situacao, as cotas
subordinadas funcionam como um refor¢o de crédito para o fundo e podem
representar até 20% do total das cotas. Outros meios de reforco da liquidez
sao contratacao de seguros e criacdo de spread, através da incidéncia de taxa
de desconto nas operacdes de compra dos direitos creditérios. A blindagem do
fundo pode ser ampliada se estabelecidas, no regulamento, clausulas que
abordem a possibilidade de liquidacao antecipada, a fim de criar protecoes aos
investidores, no caso de ocorréncia de eventos que comprometam a
rentabilidade. Além disso, pode ser exigida das empresas originadoras dos
direitos creditérios a transferéncia de ativos para o fundo como garantia a mais
para os investidores (FORTUNA, 2008).

Os direitos creditérios e demais ativos da carteira do fundo devem ser
custodiados, registrados e/ou mantidos em conta de depdsito em nome do
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fundo, ou em contas especificas abertas no Sistema de Liquidacdo e de Custédia
(Selic), ou em sistemas de registro e de liquidacdo financeira de ativos
autorizados pelo Banco Central do Brasil ou em instituicbes e entidades
autorizadas pela CVM para este proposito. A venda desses direitos por parte
das empresas cedentes para o fundo deve ser realizada em carater irrevogavel
e definitiva. Estes fatores se constituem em uma fonte de seguranga e garantia
para os cotistas do fundo. Além deste, um fator adicional favoravel ao investidor
é a obrigatoriedade de contratagdo de uma empresa independente para auditar
os demonstrativos e as negociagdes dos fundos.

A administracao da carteira do fundo deve ser exercida por bancos (multiplo,
comercial, investimento), pela Caixa Econdmica Federal, por sociedade de
crédito, financiamento e investimento, por sociedade corretora de titulos e
valores mobilidrios ou por sociedade distribuidora de titulos e valores mobilirios.
Essa carteira deve ser classificada por uma agéncia de rating, cuja analise deve
incorporar, no caso de fundos fechados, os riscos de cada classe ou série de
cotas emitidas.

A estrutura de um FIDC pode ser bastante diversa de forma a se adequar a
diferentes setores. O formato do fundo depende essencialmente dos objetivos
a que ele se propde, que pode ser desde o financiamento de empresas através
da securitizacdo de suas carteiras, financiamento de clientes e fornecedores
por uma grande empresa ou grupo de empresas de um mesmo setor, até a
centralizacdo da gestao do caixa de um grupo econdémico. Assim, é possivel
formar um FIDC com um sacado e varios cedentes ou um cedente e varios
sacados ou varios cedentes e varios sacados (ANDIMA, 2006).

Essa diversidade também é observada nos tipos de direitos creditérios, que
podem combinar diferentes niveis de risco e liquidez. Em geral, os recebiveis
podem possuir quatro formatos: performados, ndo performados, revolventes e
estaticos. Os recebiveis performados sao frutos de operacdes ja constituidas,
nas quais os bens ou servicos ja foram entregues ou realizados. Os performados
podem ser ndo revolventes ou revolventes, de acordo com a possibilidade de
ocorrer reversao do recebivel (como nos financiamentos de veiculos com
alienacao fiduciaria). Os recebiveis ndo performados sao origindrios de contratos
com entrega ou prestacdo futura, como, por exemplo, nos casos de recebiveis
decorrentes de venda de energia elétrica. Este tipo de recebivel pode ser ainda
classificado como estatico, quando deriva de financiamento de projetos de
longo prazo. Os recebiveis ndo performados e estaticos sao tidos como os de
maiores riscos pelo mercado (ANDIMA, 2006).

O fundo deve formar sua carteira considerando os riscos relativos a essas
caracteristicas dos recebiveis, prazos, adimpléncia dos sacados, concentracao
por grupo econdmico ou sacado, e também das empresas cedentes. Neste
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ultimo caso, deve ser analisada a capacidade da empresa cedente de originar
novos recebiveis e sua performance.’

Em sintese, a avaliacdo de um fundo em direitos creditérios incorpora a qualidade
dos recebiveis, o reforco de crédito para cobrir perdas eventuais das cotas
seniores (através de emissdo de cotas subordinadas, de spread excedente
originario da taxa de desconto e de seguro), o estabelecimento de cladusulas
para a liquidacdo antecipada do fundo e uma estrutura juridica que garanta a
venda definitiva e irrevogavel dos recebiveis de crédito.

O desenvolvimento e a experimentacdo dos FIDC permitiram adequa-los as
demandas do mercado, culminando na construcdo de duas novas modalidades
de fundos. A primeira delas aconteceu no ano de 2003, através da Instrucdo 399
da CVM (BRASIL, 2003b), que regulamentou a criacdo, administracdo e
funcionamento de FIDC no ambito do Programa de Incentivo a Implementagdo
de Interesse Social (PIPS), conhecido como FIDC-PIPS. Nesta modalidade, o fundo
é constituido sob a forma de condominio fechado, no qual os recursos sdo aplicados
na aquisicao de direitos creditérios derivados de projetos e/ou programas aprovados
pelo Governo Federal, relacionados com a construcao de nucleos habitacionais
providos de servigos publicos basicos, comércio e servicos, para segmentos da
populacdo de diversas rendas familiares. A segunda modalidade surgiu no ano
de 2006, com a Instrucdo 444 da CVM (BRASIL, 2006b), que dispde sobre as
regras de constituicao e funcionamento dos fundos de investimento em direitos
creditérios ndo-padronizados, denominados FIDC-NP. Neste tipo de fundo é
permitida a aplicacdo de seus recursos, sem limite de percentual do patrimonio
liguido, em direitos creditérios, conforme Artigo |, Paragrafo 1°. da Instrucao
CVM N. 444, de 2006 (BRASIL, 2006b, p. 1):

| — que estejam vencidos e pendentes de pagamento quando de sua cessao
para o fundo; Il — decorrentes de receitas publicas origindrias ou derivadas da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, bem como de suas
autarquias e fundacoes; Il — que resultem de acdes judiciais em curso,
constituam seu objeto de litigio, ou tenham sido judicialmente penhorados
ou dados em garantia; IV — cuja constituicdo ou validade juridica da cessao
para o FIDC seja considerada um fator preponderante de risco; V — originados
de empresas e processo de recuperacdo judicial ou extrajudicial; VI — de
existéncia futura e montante desconhecido, desde que emergentes de relacoes
ja constituidas; e VIl — de natureza diversa, ndo enquadraveis no disposto no
inciso | do art. 2° da Instrucdo CVM n°356, de 17 de dezembro de 2001.

1 Segundo a Andima (2006), a performance de uma empresa estd diretamente relacionada
com a possibilidade de vir a ter problemas, como atraso na entrega de produtos, defeitos no
produto, qualidade e/ou especificacoes diferentes do pedido etc.
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Como se observa, sob o0 amparo de uma normatizacdo crescente, os FIDC vém
se constituindo em instrumento de captacdo de recursos cada vez mais
abrangente e flexivel. A andlise da evolucao desses fundos, a seguir, permite
ratificar tal entendimento.

Breve descricao sobre a evolu¢ao dos FIDC

Os primeiros fundos de recebiveis foram lancados no mercado brasileiro em
2002, um ano apods a criacao e a regulamentacdo do instrumento financeiro
pelos érgaos competentes. Por ser um produto recente de securitizacdo no
Brasil, seu estoque de recursos ainda é considerado pequeno se comparado
com outros instrumentos mais tradicionais, como as debéntures. Entretanto,
ndo é possivel desconsiderar o crescimento extraordindrio tanto em relagao ao
volume como em nimero de ofertas de FIDC nos Ultimos sete anos.

Tomando como base de dados as ofertas registradas na CVM, verifica-se
que, logo em 2002, primeiro ano de emissdes de FIDC, foram lancados
trés fundos, com volume total de R$ 200 milhdes. Estes nimeros cresceram
exponencialmente nos anos seguintes, atingindo o melhor desempenho, no
tocante a valores monetéarios, em 2006, quando R$ 12,7 bilhées foram
distribuidos em 63 ofertas de novos FIDC. Se considerado o nimero de ofertas
registradas, o pice ocorreu no ano de 2007, com 65 lancamentos e volume de
R$ 9,9 bilhdes. No ano seguinte, em plena crise financeira global, o nimero
de emissbes apresentou uma leve queda; foram 64 ofertas registradas, mas
o volume, em valores nominais, superou o do ano anterior e alcancou a marca
de R$ 10,2 bilhdes.

Grafico 3

Evolucdo das ofertas primarias de FIDC registradas na CVM — 2002-2008
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Fonte: Brasil (2009).
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O crescimento das ofertas foi acompanhado de forte diversificacdo na natureza das
operacoes. Nos trés primeiros anos houve uma concentragdo dos fundos, em nimero
de emissdes e valores monetarios, em operacdes cujos direitos creditérios eram
originados de contratos de empréstimos pessoal com consignacao em beneficios ou
folha de pagamento, de venda e compra mercantil e da promessa de compra e
venda e financiamento de iméveis. A partir do ano de 2005, observa-se o surgimento
e maior destaque de fundos relacionados aos setores industrial, agropecudrio e
educacional. Neste periodo, ocorreu uma explosao de ofertas de fundos de natureza
multisetorial, sustentados por recebiveis decorrentes de operacdes realizadas nos
segmentos comercial, industrial, imobiliario, agricola e prestacao de servicos.

TABELA 3
VoLuME DE EMISSOES PRIMARIAS DE FIDC ReGisTRADAS NA CVIM
(em RS MiLH6ES) 2002-2008

Natureza da Operacao 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Agropecuario - - - - 150 1.243 5333
Comercial - 950 683 1.504 90 362 168
Crédito bancario e Financeiro - - - 1.200 1.457 1.190 380
Credito Consignado 150 75 945 2.005 1.628 928 2.018
Educacional - - - - 3 - 560
Energia elétrica - - 750 1.210 808 1.817 1.101
FICFIDC 50 - 524 700 - - 640
FIDC Nao-padronizado - - - - 209 1.215 1.655
Financiamento de veiculos - 50 - 279 3.883 800 715
Imobiliario - 300 1.960 84 - 77 500
Industrial - 60 - 998 498 230 410
Multisetorial - - 274 - 1.427 930 1.221
QOutros - 105 - 600 2.624 1.170 322
Total 200 1.540 5.135 8.579 12.777 9.962 10.221

Fonte: Brasil (2009).

TABELA 4
NUmMEero DE EMISSOES PRIMARIAS DE FIDC RegisTRADAS NA CVIM - 2002-2008

Natureza da Operacao 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Agropecuario - - - - 1 3 4
Comercial - 5 8 9 3 4 1
Crédito bancario e Financeiro - - - 4 6 3 3
Credito Consignado 2 1 10 15 13 8 9
Educacional - - - - 1 - 4
Energia elétrica - - 2 2 3 5 2
FICFIDC 1 - 2 2 - - 2
FIDC Néao-padronizado - - - - 3 6 9
Financiamento de veiculos - 1 - 8 10 5 4
Imobiliario - 2 5 1 - 3 1
Industrial - 1 - 4 7 4 4
Multisetorial - - 5 - 10 20 17
Qutros - 1 - 1 6 4 4
Total 3 11 32 46 63 65 64

Fonte: Brasil (2009).
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No conjunto das ofertas de FIDC, o crédito consignado e o financiamento de
veiculos foram os principais lideres em volume (valores nominais) entre os anos
de 2002 e 2008. Se analisados os anos mais recentes, contudo, percebe-se uma
tendéncia a maior variedade na natureza das operacées de FIDC. Até o ano de
2006, em valores nominais, as principais ofertas estiveram relacionadas aos direitos
de crédito oriundos de financiamento de veiculos, de crédito consignado, de
crédito bancario e financeiro e multisetorial. Em 2007, as de maiores destaques,
em ordem decrescente, foram energia elétrica, agropecuario, FIDC nédo-
padronizado, crédito bancario e financeiro e crédito consignado. Em 2008, o
crédito consignado voltou a liderar no ranking dos maiores volumes de emissoes,
mas ja houve uma maior diversificacdo da natureza das operacdes, com valores
também significativos para FIDC ndo-padronizado, multisetorial e energia elétrica.

Os fundos com recebiveis oriundos da venda de energia elétrica ganharam
importancia nos Ultimos cinco anos, com volume acumulado de R$ 5,6 bilhoes,
distribuidos em um nimero pequeno de registros (14). Se, por um lado, energia
elétrica destacou-se como valores nominais, os multisetoriais obtiveram 52
registros, abaixo apenas do crédito consignado, com 58 ofertas. A partir de
2006, surgiram com forte relevancia os FIDC ndo-padronizados, criados e
regulamentados nesse mesmo ano. Apenas em 2006, foram trés ofertas de
FIDC-NP, que implicaram em um volume de R$ 209 milhdes. No ano seguinte,
o0 numero de emissoes deste tipo de FIDC dobrou e os valores dos recursos
captados atingiram R$ 1.215 milhdo. Em 2008, estes nimeros continuaram se
ampliando, com a totalizacao de nove ofertas e volume total de R$1.655 milhao.

Grafico 4

Volume de ofertas (em R$ milhdes) dos principais FIDCs por natureza da
operacao —2005-2008
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Fonte: Brasil (2009).
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Grafico 5

Numero de ofertas dos principais FIDC por natureza da operacao — 2005-2008
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Fonte: Brasil (2009).

Partindo das informacbes dispostas nos graficos e tabelas apresentados
(notadamente as relativas a valores nominais), percebe-se que ainda é cedo
para inferir que os FIDC estejam se constituindo prioritariamente um canal
alternativo ao financiamento bancario para empresas de pequeno e médio
porte. Entretanto, observando a evolucdo dos segmentos que mais tém recorrido
ao instrumento, constata-se que os FIDC tém se mostrado como uma fonte de
captacao de recursos para pequenos e médios bancos e financeiras. Apenas
trés segmentos — crédito consignado, crédito bancario e financeiro e
financiamento de veiculos — responderam por 36% do volume total e do
numero de emissdes entre os anos de 2002 e 2008. Por outro lado, os segmentos
de natureza comercial, multisetorial, industrial, imobilidrio, educacional e
agropecuadrio, conjuntamente, foram responsaveis por quase 45% do nimero
de emissdes, mas corresponderam somente a 31% do volume de recursos
envolvidos.

A industria do FIDC ainda estd em processo de aprendizagem. Por ser um
produto recente e apresentar diversidade de formatos, a estrutura torna-se
complexa e requer um conhecimento profundo de questdes financeiras por
parte das instituicdes envolvidas e empresas cedentes de recebiveis, o que
coloca os bancos e agentes financeiros em vantagem. Pelas mesmas razoes, o
produto exige conhecimento por parte dos investidores na andlise de fundos,
principalmente no que tange as questdes juridicas e operacionais. Ademais,
para os grandes investidores, como fundos de penséo e seguradora, os fundos
de recebiveis possuem riscos ndo usais no mercado (principalmente em razao
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da carteira de recebiveis). Essas sdo algumas das justificativas frequentemente
apontadas por agentes do mercado financeiro para a participacao preponderante
dos bancos nos FIDC e a disseminacao restrita do investimento entre os agentes
poupadores/investidores.

Ainda no que se refere a limitada propagacdo dos FIDC no mercado, cabe
registrar a concentracao de patriménio liquido desses fundos nas maos de poucas
instituicdes administradoras de ativos. Segundo dados disponibilizados no site
da CVM,2 do total de 34 instituicbes administradoras de carteira de FIDC, apenas
trés sdo responsaveis por mais de 55% do patriménio liquido de toda a indUstria
de FIDC e sete, em conjunto, administram quase 85%.

Rentabilidade da industria de FIDC: uma aproximacao

Um aspecto importante para a viabilidade do FIDC como instrumento de captacao
de recursos e, assim, para sua consolidacado como instrumento de financiamento
de empresas ¢ a atratividade das cotas para o investidor. Se, do ponto de vista
das empresas que se beneficiam dos recursos captados, o instrumento viabiliza
antecipacdo de recursos a taxas atrativas, do ponto de vista dos agentes
detentores de recursos, o instrumento precisa apresentar um mix de alto retorno
e baixo risco.

Como exposto, o FIDC conjuga alguns elementos para mitigar o risco, entre os
quais a emissao de cotas subordinadas, avaliacao por agéncia de rating e uma
estrutura juridica que assegure a venda irrevogavel dos recebiveis. No que
tange especificamente a rentabilidade, os regulamentos dos fundos incluem
cldusula sobre meta de rentabilidade (geralmente para as cotas seniores),
anunciada como benchmark do fundo. No suplemento do regulamento do
Fundo Trademax Petroquimico, por exemplo, um dos poucos fundos (ou talvez
0 Unico) a envolver uma empresa sediada na Bahia como administradora da
carteira, estd registrado que o referido fundo

[...] buscara proporcionar as Cotas Seniores, quando de sua amortizacdo e/ou
resgate, rentabilidade referencial a 110% (cento e dez por cento) da Taxa DI,
nao se caracterizando tal objetivo, para todos os fins legais, promessa, garantia,
obrigacdo ou sugestdo de rentabilidade.? (BOVESPA, 2009a, p. 53).

J& no 2° suplemento ao regulamento do Crédito Universitario FIDC para
distribuicdo publica da 2? série de cotas seniores, a meta de rentabilidade
prioritaria é de 14% a.a., e para a 3° série de cotas seniores, taxa DI acrescida
de 3% a.a. (BOVESPA, 2009b).

* Dados relativos aos fundos registrados na CVM até abril de 2009.

* 0 acesso aos regulamentos dos fundos pode realizado pelo site da CVM, da instituicdo
administradora ou da BovespaFix.
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Com base nessas informacdes de meta de rentabilidade, realiza-se a seguir o
exercicio de calculo do retorno médio esperado das cotas seniores dos fundos
em direitos creditérios listados nos mercados BovespaFix e SomaFix* e a dispersao
desses retornos em relacdo a média. Metodologicamente, o exercicio consiste
em levantar o benchmark das cotas FIDC submetidas nos mercados BovespaFix
e SomaFix e o volume emitido (em valores monetérios) em 2007 e 2008. A
rentabilidade esperada é calculada a partir da amostra de fundos que tiveram
informacodes consistentes disponibilizadas no ambiente BovespaFix/SomaFix ou
disponiveis em seus respectivos regulamentos e/ou prospectos. Os célculos de
rentabilidade, desvio padrao e coeficiente de variacdo consideraram a
importancia dos fundos em termos de volume emitido. Verifica-se, na Tabela
5, a remuneragdo média esperada com base nas metas divulgadas.

TABELA 5
RETORNO MEDIO ESPERADO DAS COTAS SENIORES DE FIDC LISTADAS NO
BovespaFix/SomaFix — 2007/2008

Retorno Esperado - Cotas Seniores FIDC 2007 2008
Numero de fundos listados 32 20
Numero de fundos da amostra 26 19
Volume emitido (R$ bilhdo) 1,79 1,25
N©. Fundos com benchmark baseado em DI 23 17
N Fundos com benchmark determinado em taxa fixa 1 2
N®. Fundos com benchmark baseado em indice de preco 2 :
Rentabilidade Média Ponderada pelo volume emitido 13,38% 15,29%
Desvio Padrao 1,07% 1,55%
Rentabilidade Mediana 13,12% 14,24%
Rentabilidade Maxima 16,50% 21,05%
Rentabilidade Minima 12,41% 13,62%
Coeficiente de Variacao (Desvio Padréo / Rent Média) 0,0801 0,1015

Fonte: Elaboragao propria com base em BOVESPA (2009c).

Constata-se que a maioria das cotas seniores de FIDC tem sua meta de
rentabilidade baseada na taxa DI. Poucos sdo os casos de estabelecimento
de renda fixa ou de meta baseada em indices de preco (IPCA e IGPM). Em
razdo disso, tanto para o conjunto de dados de 2007 quanto para o de 2008,

‘A BovespaFix ¢ um ambiente voltado para negociacao, liquidacdo e custédia de papéis de
renda fixa de emissao privada e opera eletronicamente pelo melhor preco. O SomaFix, por sua
vez, ¢ um mercado de balcdo organizado que negocia os mesmos tipos de papéis. Esses dois
mercados vém acumulando valores crescentes de registros de cotas FIDC, ainda que os prin-
Cipais papéis negociados sejam as debéntures.
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observa-se desvio padrao relativamente pequeno e, por decorréncia, coeficientes
de variacdo também muito restritos. Como a maior parte das metas é um
percentual da taxa DI (geralmente em torno de 115%) ou a taxa DI acrescida
de mais algum retorno fixo, os resultados encontrados superam, evidentemente,
as aplicacbes remuneradas apenas pela taxa DI.

Cabe agora confrontar os valores encontrados nesse exercicio com proxies de
rentabilidade média das cotas FIDC e de outros instrumentos financeiros
assemelhados. Para o novo exercicio, tomam-se, como ponto de partida, as
rentabilidades dos maiores fundos de investimento (listados por tamanho do
patrimoénio liquido) das principais categorias acompanhadas pela Anbid (VALOR
ANALISE SETORIAL, 2009). Para a selecao das categorias, observa-se o
patriménio liquido do conjunto de todos os fundos e a importancia de cada
categoria nesse conjunto em 2007 e 2008.

TABELA 6
PATRIMONIO LiQuUIDO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS EM 2007 E 2008
PoRr cATEGORIAS ANBID

Categorias D/ 20ty Dez /2008 Variagé% no
R$ milhdes % R$ milhoes % ano (%)
Curto Prazo 27.668 2,50 36.568 3,34 32,17
Referenciado DI 169.306 15,29 183.400 16,76 8,32
Renda Fixa 341.277 30,83 331.125 30,25 (2,97)
Multimercados 268.167 24,23 247.054 22,57 (7,87)
Acbes 143.198 12,94 114.766 10,49 (19,86)
Previdéncia 93.449 8,44 111.017 10,14 18,80
FIDC 27.533 2,49 44.069 4,03 60,06
Outros 36.341 3,28 26.458 2,42 (27,19)
Total 1.106.941 100,00 1.094.458 100,00 -

Fonte: Anbid (2008, 2009).

De antemao, observando os dados expostos, verificam-se imediatamente os
impactos que a crise financeira mundial provocou no segmento de fundos de
investimento no Brasil. Houve queda no valor do patriménio liquido do conjunto
do segmento, principalmente em funcao dos resgates de valores nos fundos de
Acbes. Em menor medida, também sofreram resgates liquidos os fundos
de Renda Fixa, os Multimercados e algumas outras categorias com participacao
peguena no segmento de fundos (a exemplo daqueles referenciados na Divida
Externa). Na contramao, o patriménio liquido dos FIDC elevou-se 60%, fazendo
com que o novo instrumento financeiro quase que dobrasse sua importancia,
ainda relativamente pequena, nesse conjunto de ativos.
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Na selecdo das categorias para investigacao das rentabilidades e confronto
com as das cotas FIDC, opta-se pelos fundos Renda Fixa e Referenciado DI.
Enquanto os primeiros sustentam um patriménio liquido que representa cerca
de 30% de todo o0 segmento, os sequndos exibem patriménio liquido ascendente
entre os dois anos, pois passa de 15,3% para 16,8% entre 2007 e 2008. Os
fundos Multimercados, por sua vez, ainda que tenham uma participacao bastante
significativa no conjunto dos fundos acompanhados pela Anbid, tém as
informagdes disponiveis abertas em quatro categorias,® o que torna o exercicio
ora proposto desnecessariamente mais complexo.

Para o célculo das rentabilidades médias, listaram-se os 60 maiores fundos por
tamanho de patriménio liquido, excluiram-se as trés maiores e as trés menores
rentabilidades (com vistas a eliminar discrepancias) e calcularam-se os
indicadores apresentados nos Quadros 1, 2 e 3. No caso das cotas FIDC, foi
necessario excluir também os elementos que nao apresentavam a informacao
de rentabilidade anual (a despeito de exibir rentabilidade no dia, més e/ou
semestre).

Quadro 1
Retorno médio das cotas de fundos Renda Fixa — 2007/2008

Rentabilidade Fundos RENDA FIXA 2007 2008
Numero de fundos da amostra 54 53
Patriménio Liquido da amostra (R$ bilhdo) 152,92 126,87
PL da amostra / PL total de fundos RF (%) 45% 38%
Rentabilidade Média Ponderada pelo PL 10,86% 11,26%
Desvio Padrao 0,81% 0,72%
Rentabilidade Mediana 10,88% 11,45%
Rentabilidade Maxima 12,23% 12,54%
Rentabilidade Minima 7.13% 8,97 %
Coeficiente de Variacao (DP / Rentab.Média) 0,0743 0,0636

Fonte: Elaboracdo prépria com base em Anbid (2008, 2009).

° As informacdes de rentabilidade sdo disponibilizadas desagregadamente em: Multimercados
com Renda Variavel (RV), Multimercados com RV e com alavancagem, Multimercados sem RV,
Multimercados sem RV e com alavancagem.
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Quadro 2

Retorno médio das cotas de fundos Referenciado DI —2007/2008

Rentabilidade Fundos REFERENCIADO DI 2007 2008
Numero de fundos da amostra 54 54
Patriménio Liquido da amostra (R$ bilhdo) 159,76 165,48
PL da amostra / PL total de fundos Referenciado DI (%) 94% 90%
Rentabilidade Média Ponderada pelo PL 11,45% 11,72%
Desvio Padrao 0,77% 0,86%
Rentabilidade Mediana 11,53% 11,66%
Rentabilidade Méaxima 12,03% 12,44%
Rentabilidade Minima 7,59% 7,97%
Coeficiente de Var iacao (DP / Rentab.Média) 0,0672 0,0734

Fonte: Elaboracdo propria, com base em Anbid (2008, 2009).

Quadro 3
Retorno médio das cotas fundos FDIC — 2007 e 2008

Rentabilidade Fundos FIDC 2007 2008
Numero de fundos da amostra 48 52
Patrimonio Liquido da amostra (R$ bilhdo) 16,03 19,70
PL da amostra / PL total fundos Direitos Creditérios (%) 58% 45%
Rentabilidade Média Ponderada pelo PL 5.37% 1,14%
Desvio Padrao 9,95% 13,53%
Rentabilidade Mediana 6,82% 5,93%
Rentabilidade Méaxima 17,07% 17,04%
Rentabil idade Minima -25,77% -34,84%
Coeficiente de Variacao (DP / Rentab.Média) 1,8534 11,9134

Fonte: Elaboragao prdpria, com base em Anbid (2008, 2009).

Pelos dados encontrados, constata-se que, enquanto as categorias Renda Fixa
e Referenciado DI exibem rentabilidades médias muito proximas e com peguena
dispersao dos valores observados em torno da média, nas cotas FIDC, a
rentabilidade média é bastante inferior as calculadas para as outras duas
categorias e os valores observados exibem grande dispersao frente a média.
Ainda no caso das cotas FIDC, verifica-se rentabilidade de até 17% ao ano em
2007 e 2008, ao passo que a rentabilidade maxima observada nas categorias
Renda Fixa e Referenciado DI ndo passa de 12,54% ao ano para o mesmo
periodo. Por outro lado, na amostra levantada, ndo se encontram casos de
rentabilidade negativa para fundos Renda Fixa e Referenciado DI (o minimo foi
de 7,13% ao ano). Ja para as cotas FIDC ha remuneracdes negativas nos dois
anos pesquisados.
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Pelos exercicios realizados, constata-se que ainda ha um risco significativo nos
investimentos em cotas FIDC. Nao apenas os coeficientes de variacdo da
rentabilidade média para as cotas FIDC superam em muito os coeficientes dos
outros instrumentos, mas também os coeficientes de variacdo dos retornos
esperados (Tabela 5) exibem-se maiores que os coeficientes encontrados em
Renda Fixa e Referenciado DI.

Nao obstante as limitacdes do exercicio,® considera-se que os dados calculados
permitem uma aproximacdo de fato com a rentabilidade esperada e obtida
das cotas FIDC. Assim, cabem alguns comentarios essenciais. E preciso observar
gue os fundos Renda Fixa e Referenciado DI sdo capitaneados por grandes
instituicdes financeiras atuantes no Brasil, que ja operam com esses instrumentos
ha mais tempo e fazem aplicacdes dos recursos captados em papéis
considerados de baixo risco. Em funcao disso, para realizar aplicacdo de recursos
nesses fundos ndo ha necessidade de ser “investidor qualificado”. As cotas
FIDC, por sua vez, se constituem em instrumento bastante novo no mercado e
ainda em fase de expansao. Por ja inferir o risco maior do instrumento, a CVM
estabeleceu que apenas “investidores qualificados” poderiam aplicar recursos
nesses fundos.

Para reforcar a ideia, se ampliada a amostra com a inclusdo das rentabilidades
discrepantes no exercicio de rentabilidade média obtida em 2007 e 2008,
praticamente ndo se alteram os resultados relativos a Renda Fixa e Referenciado
DI. Mas os resultados para as cotas FIDC mudam bastante no sentido de um
risco maior: em 2007, a rentabilidade méaxima alcancou 66,45% e a minima,
-44,06%; em 2008, os percentuais foram 70,96 % e -65,85%, respectivamente.

Consideracoes finais

O artigo voltou-se para a analise dos FIDC, considerando a importancia que o
mercado tem atribuido ao instrumento como facilitador das operagdes de
securitizacdo no Brasil. De antemao, observou-se que, de fato, o subsistema
financeiro relacionado ao mercado de capitais vem crescendo no pais, ao lado
do incremento bastante significativo que o mercado de crédito também vem
registrando. A andlise dos numeros relativos aos subsistemas financeiros
brasileiros, ao lado de formulacdes tedrico-taxonémicas sobre sistemas
financeiros, permite apostar na ideia de que geralmente ocorre o crescimento
combinado dos mercados de crédito e de capitais e ndo o desenvolvimento de
um em substituicdo ao outro.

®Entre as principais limitacoes, estdo: i) reduzida amostra de observacdes nos célculos do
retorno médio esperado (uma vez que se trabalhou apenas com dados disponiveis no ambien-
te BovespaFix e SomaFix); ii) no exercicio de rentabilidade média obtida, amostras compostas
por fundos com maiores patriménios; iii) no que tange as cotas FIDC, nao distincao entre cota
sénior e cota subordinada.
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A criacdo do FIDC e a experiéncia concreta desse novo instrumento no mercado
financeiro vém ao encontro dessa visdo. A despeito de os FIDC terem sido
concebidos e regulamentados com vistas a viabilizar processos de securitizacao
de recebiveis provenientes de grande leque de segmentos econémicos (é assim
gue se encontra nas varias leituras sobre o tema), esses fundos, na pratica, tém
sido utilizados majoritariamente pelo proprio sistema bancario e financeiro.
Muitos fundos sdo criados a partir de recebiveis de crédito consignado e de
financiamento de veiculos.

Verifica-se também que, a medida que o instrumento se firma no mercado,
novos segmentos procuram as vantagens da securitizagdo de seus ativos.
Comparando-se o leque de segmentos responsaveis pelas emissdes primarias
de FIDC nos quatro primeiros anos de vida do instrumento (de 2002 a 2005)
com o leque de segmentos que nos Ultimos anos responderam pelas ofertas,
constata-se que a tendéncia tem sido a disseminacdo da proposta. Se em 2004
e 2005, por exemplo, crédito consignado, crédito bancario e financeiro e
financiamento de veiculos foram os responsaveis por mais de 1/3 do nimero
de emissdes primarias, em 2008, esses trés segmentos responderam por 1/4 da
oferta registrada na CVM. Andlise semelhante pode ser feita tomando-se como
referéncia os valores monetarios envolvidos com essas emissoes.

No que tange ao retorno das cotas, do ponto de vista do investidor, observa-se
gue os FIDC ainda se constituem em um instrumento muito novo e, assim, com
rentabilidade muito varidvel em torno da média. Ou seja, um investimento
ainda muito carregado de risco. Os resultados dos exercicios propostos neste
trabalho indicam que este instrumento apresenta o maior e 0 menor indice de
rentabilidade e, consequentemente, o maior coeficiente de variacdo. Além
do maior risco, o instrumento também apresentou retorno médio inferior ao de
outros ativos concorrentes no mercado (Renda Fixa e Referenciado D).

O amadurecimento dos FIDC no mercado de capitais brasileiro deve reduzir
essas discrepancias. Espera-se que a disseminacao deste instrumento entre os
setores produtivos conduza a criacdo de know how nos procedimentos
operacionais e uma maior padronizacao de documentos e regulamentos. Isto,
por sua vez, tende a um processo de reducdo dos custos de constituicdo e de
andlise e de parte dos riscos dos fundos, o que pode trazer a rentabilidade
média desses ativos para niveis mais razoaveis e, principalmente, facilitar a
compreensdo e o conhecimento dos atores econdmicos a respeito do
funcionamento desse instrumento e, assim, favorecer uma diversificacdo no
perfil dos participantes nessas operacoes.

Pode-se dizer, finalmente, que o FIDC ainda é um instrumento financeiro em
fase de construcado. Apesar de se tornar cada vez mais flexivel e abrangente
diante da normatizacdo crescente com esta finalidade e do préprio aprendizado
do mercado, o FIDC é um instrumento ainda em processo de desenvolvimento
como outros instrumentos disponiveis no mercado de capitais brasileiro
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(a exemplo do FMIEE). Ele encerra uma grande vantagem que é a de viabilizar
recursos mais baratos para empresas de pegueno e médio porte dispostas a
negociar sua carteira de recebiveis. Diferentemente de instrumentos como
debéntures, acdes e commercial papers, o FIDC pode ser estruturado para
incorporar interesses de empresas com menores aportes de capital, mas com
uma boa carteira de direitos crediticios. Assim, longe de se apostar na retragcao
do instrumento nos préoximos anos, aposta-se aqui em seu desenvolvimento e
disseminacao como recurso importante de financiamento do investimento na
economia brasileira.
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3 ESTUDOS PARA A IMPLANTACAO DE
MERCADOS FUTUROS DE MANGA E
UVA NO BRASIL COMO SOLUCAO
PARA ALAVANCAR AS EXPORTACOES
DE FRUTAS TROPICAIS'
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Resumo

A gestao da empresa agricola exige cada vez mais atencdo a matriz de riscos,
seja de producao ou de mercado, e o uso de mercados futuros é importante
para a administracao do risco de preco. O presente estudo tem como objetivo
geral analisar a tomada de decisdo sobre a possibilidade de implantacdo de
mercados futuros de manga e uva no Brasil. A opcdo metodoldgica recaiu
sobre o método AHP (Método de Anélise Hierarquica). Foram entrevistados
especialistas em mercados futuros, além de produtores e exportadores de
manga e uva no Vale do Sdo Francisco. Apds a aplicacdo do modelo,
considerando a teoria do sucesso e do fracasso dos contratos futuros e a
ferramenta de tomada de decisdo, com base no conjunto de preferéncias dos
especialistas em mercados futuros, verificou-se que as caracteristicas de
perecibilidade, volatilidade dos precos, competicao, atividade e tamanho do
mercado eram mais relevantes para a tomada de decisao; as caracteristicas
de volatilidade e tamanho do mercado foram consideradas positivas para o
sucesso do contrato futuro de frutas (com pesos diferentes para uva ou manga);
embora as exportacdes sejam pequenas relativamente ao total de exportacdes
de frutas mundial, ¢ um nicho de mercado importante e com grande atividade
no Brasil; no nivel micro, os pequenos produtores, potenciais usuarios desses
mercados, desconhecem esse instrumento de gerenciamento de risco de preco;

' Trabalho baseado na Tese de Doutorado da primeira autora, intitulada Estudos para a
Implantacdo de Mercados Futuros de Manga e Uva no Brasil usando Métodos Multicritérios
para a Decisdo, junto ao Programa de Pés-Graduagao em Economia (PIMES-UFPE), com
apoio financeiro do CNPq.

" Professora Adjunta da Universidade Federal de Pernambuco, Campus do Agreste, Grupo
de Pesquisas em Economia Aplicada e Desenvolvimento Sustentavel (GPEAD). BR 104, km
59, Caruaru, PE. monaliza.ferr@gmail.com.

" Professor Titular da Universidade Federal de Pernambuco, Campus do Recife. Programa
de Pés-Graduacdo em Economia (PIMES/DECON), Cidade Universitaria, Recife, PE.
sampyony@yahoo.com.br.

Revista Desenbahia n°® 11 / set. 2009 | 67



ja os grandes produtores/exportadores, mostraram-se favoraveis a utilizagao
de contratos futuros; o conjunto de preferéncias dos especialistas em mercados
futuros agricolas indicaram que a fruta tropical que melhor se adéqua a
negociagdes em mercados futuros é a uva. Concluiu-se que a negociacdo de
frutas em mercados futuros pode trazer beneficios para a comercializacdo
internacional, uma vez que se constitui em um importante mecanismo que
possibilita a reducao dos riscos de preco dos produtores das frutas brasileiras.

Palavras-chave: Mercados futuros. Comercializacdo de frutas. Andlise
multicritério.

Abstract

Management of agricultural firms demands increasing attention to the risks
matrix, whether on production or market and the use of future markets is
important for managing price risk. This study aims at to analyze the decision-
making process on the possibility of implementing future markets for Brazilian
mango and grape. The study method was the AHP method (Hierarquical
Analyzing Process). Future markets experts were interviewed as well as
producers and exporters of grape and mango in the Sao Francisco Valley. After
the model application, considering the success and failure theory of future
contracts and decision-taking instruments, based on the group of references of
future markets specialists, it was verified that criteria such as perishability, price
volatility, competition, activity and market size were more relevant to decision-
taking; volatility and market size characteristics were reported more positive to
the success of future fruit contracts (accounting different weights for grapes or
mangos); although exports are small in relation to world fruit exportation numbers,
is an important market segment and with great activity in Brazil; concerning
micro firms, small producers, potential users of those markets, do not know
about this price risk management instrument; large producers/exporters are
favorable to futures contracts; the set of preferences of experts on futures
agricultural markets indicate that the best tropical fruit fit for future markets
negotiations is the grape. It was concluded that the negotiation of future fruit
markets can benefit the international market, since it is an important mechanism
that enables the reduction of price risk of Brazilian fruit producers.

Keywords: Future markets. Fruits Marketing. Multicriteria analysis.
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Introducao

A gestdo da empresa agricola exige cada vez mais atencdo a matriz de riscos
com que se defronta a atividade agricola nos diferentes espacos geograficos,
seja pelas condigdes climaticas, que tém forte impacto nesse tipo de producéo,
seja pelas mudangas no cenario macroecondémico que acabam afetando o
funcionamento desses mercados. Desse modo, os paises tém desenvolvido
algumas formas de gestdo de riscos que possibilitam uma compensacao ou
minimizam os efeitos adversos sobre o rendimento dessa atividade.

No Brasil, isso fica mais claro a partir de 1990, com a abertura econdmica. A
agricultura perde a protecdo do Estado e aumenta sua exposicdo no mercado
internacional, em um ambiente macroeconémico de maior risco. Nesse novo
cenario, o setor publico deu lugar ao setor privado, mediante o uso de instrumentos
alternativos como os mercados futuros para a gestao de riscos de precos.

Os contratos futuros diferenciam-se dos contratos a vista (mercado spot) pelo
fato de terem seus termos padronizados, serem negociados em mercados
organizados e devidamente regulamentados e nao envolverem obrigatoriamente
a entrega fisica do bem na maturidade do contrato. Esses contratos permitem
ao agricultor a transferéncia do risco de preco para operadores que estao
dispostos a aceita-lo em troca de potenciais ganhos futuros. O produtor, no
inicio do ciclo de producéao, estabelece um contrato futuro para venda de uma
determinada quantidade a um determinado preco, com liquidacao futura. O
objetivo ndo é necessariamente a entrega do produto, mas sim a possibilidade
de contrabalancar perdas. Assim, antes do final do periodo, o produtor deve
adquirir um contrato futuro de posicao contraria. O resultado dessas negociacdes
contrabalanceara as perdas (e ganhos) que ocorrerem no escoamento normal
da producéo.

Dessa forma, a introducao do mercado futuro de manga ou uva no Brasil pode
tornar-se um instrumento adicional e inovador para a administracdo de riscos
de precos para esse mercado. Ademais, facilitaria o processo de descoberta de
precos (price discovery) pelos agentes econémicos, aumentando a eficiéncia e
competitividade no processo de exportacdo, favorecendo a negociacdo de
precos entre produtores/exportadores e consumidores de frutas.

O exemplo que se tem de negociacao de frutas em bolsa é a Bolsa de Futuros
de Citricos y Mercadorias de Valencia, que negociou contratos envolvendo
frutas citricas, de 1995 a 1998, sendo o Unico mercado do mundo que negociou
esse tipo de contrato. Os EUA, por exemplo, é um grande negociador de suco
de laranja no mercado de futuros, mas ndo negocia frutas frescas. A experiéncia
do preco negociado no mercado futuro espanhol, ainda que tivesse duracao
limitada, apresentou-se como referéncia importante para outros paises
exportadores e importadores de frutas citricas in natura (BOTEON; SANCHES;
AZEVEDO FILHO, 1997).
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Com base na teoria econémica e na literatura internacional sobre contratos
futuros, seguem-se alguns pressupostos que fundamentam este estudo: (a) os
agentes sdo racionais e avessos ao risco. Ou seja, os individuos preferem uma
renda garantida a um emprego de risco para a mesma renda esperada; (b) as
caracteristicas macro? (caracteristicas da commodity) exercem influéncia sobre o
sucesso dos mercados futuros; (c) as caracteristicas micro (caracteristicas dos
produtores) também exercem influéncia sobre o sucesso dos mercados futuros.

Destarte, o objetivo geral deste artigo é analisar a possibilidade de implantacdo
de mercados futuros de manga e uva no Brasil. Para tanto, pretende-se
especificamente: eleger quais das caracteristicas necessarias a implantacao
de negociagdes a futuro sdo mais relevantes dentro do processo de tomada
de decisdo; e identificar se as condicbes necessarias a implantacdo de um
novo contrato futuro aplicam-se ao caso das frutas tropicais; bem como
determinar qual fruta tropical, entre manga e uva, melhor se adéqua a
negociagdes a futuro.

O estudo dos mercados futuros permanece desafiador. Embora tratados como
exemplo de mercado “ideal”, resultam de amplos esforcos organizacionais
para aproximarem-se dos padroes competitivos e promoverem uma continua
acao inovadora, como destaca Lazzarini (1997). Dessa forma, pretende-se
abrir esta discussdo no Brasil, haja vista a reduzida literatura que possa servir
de apoio para a tomada de decisdo quanto ao uso de contratos futuros de
frutas tropicais.

Funcionamento e organizacao de contratos futuros

A motivacdo académica para um estudo na area de mercados futuros justifica-
se por ser mais um elemento que possibilita a maior compreensao das diversas
formas de comercializacao e organizacao dos mercados. Nesta secdo, apresenta-
se o funcionamento desses mercados, com base na teoria do sucesso e do
fracasso dos contratos futuros, fundamentada na literatura internacional citada.

Um contrato futuro constitui-se de um compromisso de compra ou venda de
um ativo por um determinado preco em uma data futura estipulada. Nao
obstante, sdo poucos 0s casos em que ocorre a entrega fisica da mercadoria.

? Na literatura internacional sobre sucesso e fracasso dos contratos futuros, ha dois grupos
de variaveis, denominadas macro e micro. Em Economia, entende-se por micro as caracte-
risticas dos consumidores e das firmas, ou seja, do mercado; a macro preocupa-se com 0s
conceitos agregados (poupanca nacional, renda nacional, taxa de desemprego, investimen-
to agregado). Entretanto, na teoria dos contratos futuros, as caracteristicas do mercado da
commodity e seus condicionantes sao classificados como macro, enquanto as caracteristicas
do produtor e da producdo como micro. Em virtude desses termos j& serem consagrados
nessa teoria, aceita-se seu uso, ainda que haja discordancia com os conceitos econémicos.
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Isso se explica pelo fato de o agente, em geral, preferir encerrar sua posicao,
tomando uma posicao inversa daquela adotada inicialmente. Ou seja, ele pode
realizar um hedge de venda, assumindo uma posicdo vendida no mercado
(long), garantindo assim o preco desejado para seu ativo (HULL, 1998).

Sendo assim, admitindo-se que os individuos sdo avessos aos riscos, pode-se
utilizar o hedge como instrumento minimizador de perdas futuras, ainda que
haja uma perda de ganhos futuros, provenientes de alteracdes favoraveis nos
precos a vista. Convém ressaltar que o papel do especulador nesse processo de
transferéncia de risco é fundamental.

Silber (1981) argumenta que as bolsas tém incentivos para inovar a medida
gue aumenta a competicdo entre elas, nos moldes de uma industria
oligopolistica. O autor ressalta que se pode conceber modificacdes de um
contrato ja existente ou desenhar novos contratos, o que é cerca de trés vezes
mais custoso. Nessa linha, apresenta a analise sobre os fatores micro e macro
gue devem ser analisados ex ante para avaliar qual o potencial de éxito de
uma dada inovacao contratual.

Os primeiros estudos sobre o sucesso ou fracasso de novos contratos futuros, tais
como os de Powers (1967), Martell e Wolf (1987), analisavam as caracteristicas
particulares das mercadorias e de seus mercados fisicos subjacentes, com base
em contratos que ja existiam no mercado. Para tal, observavam varidveis como
volume de comércio e nimero de posicdes em aberto, ou seja, analises puramente
ex post, fundamentadas no desempenho de mercados ja existentes. O trabalho
de Silber (1981) destaca-se pelo fato de relacionar a implantacdo de um contrato
futuro com o lancamento de novos produtos.

So a partir de 1986 iniciaram-se pesquisas mais aprofundadas sobre a teoria
do sucesso e do fracasso de novos contratos futuros (PENNINGS; LEUTHOLD,
2000). Destarte, o grande questionamento que existe entre os estudiosos de
mercados futuros pode ser assim enunciado: por gue alguns contratos obtém
sucesso nas bolsas e outros ndo? Ou seja, quais os elementos definidores do
sucesso e/ou do fracasso dos contratos futuros?

Entre as discussdes acerca do tema, existem alguns elementos ja consolidados
na literatura como inerentes ao sucesso dos contratos futuros, tais como: (a)
atomizacdo do mercado (grande nimero de produtores e consumidores para
assegurar um mercado competitivo); (b) auséncia de controle governamental
(para a livre formacdo de precos); (c) volatilidade de precos do ativo-objeto
(para justificar a necessidade de reduzir os riscos de mercado); (d) facilidade
de padronizacdo (qualidade, quantidade, peso etc.); (e) atuacdo ativa dos
participantes do mercado spot (para possibilitar a convergéncia entre precos a
vista e precos futuros).

Em sintese, a literatura internacional e nacional citada justifica a importancia
do uso de mercados futuros com base na garantia de precos futuros (hedging),
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facilitando o processo de comercializacdo de produtos, atracdo de capital de
risco, maior transparéncia nos precos das mercadorias e reducao do custo
de financiamento. Neste estudo, no entanto, o foco recai sobre a administracdo
do risco de preco.

Destarte, mesmo que o hedge nao seja capaz de eliminar completamente os
riscos de variacdes de precos, limita-os ao risco de base.?Para a comercializacéo
das frutas brasileiras exportaveis, em grande parte produzidas no Vale do Séo
Francisco, haveria certamente um risco de base, ja que seriam produzidas no
Nordeste e negociadas em S&o Paulo. Ademais, poderia haver dificuldades
dos ajustes diarios de precos, em razao da distancia entre o preco no mercado
spot e o preco operado na bolsa. Ndo obstante, uma solucdo para esse problema
seria a Bolsa Brasileira de Mercadorias e Futuros (BM&F) construir armazéns
de sua propriedade e sob sua fiscalizacdo, no Nordeste e em outras regides.
Assim, a comercializacdo poderia ocorrer via pregao, mas as frutas poderiam
estar em armazéns nos estados em que sado produzidas, reduzindo assim o
risco de base. Essa foi a solucdo encontrada pela Bolsa de Valencia, quando
negociou frutas citricas em bolsa.

Os mercados futuros das commodities agricolas tém chamado a atencdo das
corporacdes financeiras, instituicoes de pesquisas e governo. Isso se tem dado
haja vista a crescente volatilidade dos precos agricolas.

Esses mercados, no entanto, ndo sdo um fendmeno recente. Sua existéncia é
anterior ao século XVII. O primeiro mercado futuro organizado com obrigacéo
de liguidacao futura é o da commodiity agricola do arroz no Japao, nesse mesmo
século. Mas a primeira grande organizacdo dos mercados futuros deu-se com a
criacdo da Chicago Board of Trade (CBOT), em 1848 (LOZARDO, 1998).

No Brasil, a primeira experiéncia com negociacdes em bolsa deu-se com a
Bolsa de Mercadorias de Sao Paulo em 1917, para negociar commodities
agricolas. Nas décadas de 1970 e 1980 negociou-se, especialmente, o algodao
(famoso ouro branco brasileiro). Apenas nos anos 1980 iniciaram-se as
negociagdes com ativos financeiros. Em 1983 surgiu a Bolsa Brasileira de Futuros
no Rio de Janeiro. Em 1985 foi implantada a Bolsa de Valores de Sdo Paulo,
gue se uniu em 1991 a Bolsa de Mercadorias & Futuros, dando origem a Bolsa
de Mercadorias & Futuros (BM&F) tal como é conhecida nos dias atuais
(TEIXEIRA, 1992). Dessa forma, a BM&F acabou se tornando o principal
mercado de negociacao de derivativos no Mercosul (MARQUES; MELLO, 1999).
O sucesso atual da BM&F é demonstrado por sua posicdo como a quinta

* A base ¢ formada pela diferenca entre os precos a vista e futuros. A teoria dos contratos
futuros coloca que esses precos convergirdo para um valor muito préximo até a data de
liquidacdo do contrato futuro. Contudo, as diferencas entre esses precos ndo sao constan-
tes, nem tao previsiveis. De forma que, a medida que esses precos distanciam-se um do
outro, ocorre o chamado risco de base.

72| Estudos para a Implantacdo de Mercados Futuros de Manga e Uva no Brasil como
Solucao para Alavancar as Exportacbes de Frutas Tropicais



maior bolsa de mercados futuros do mundo, em termos de volume negociado
de contratos (Quadro 1). Ressalte-se que se forem consideradas as transacoes
com opcdes, esse ranking modifica-se e o Brasil passa para a décima primeira
posicao.

Quadro 1
Ranking das Dez Maiores Bolsas de Mercados Futuros do Mundo — 2004-2005
Bolsas Volume 2004 Volume 2005 Variagéo
1. Chicago Mercantil Exchange 664.884.607 883.118.526 32,8%
2. Eurex 684.630.502 784.896.954 14,6%
3. Chicago Board of Trade (CBOT) 489.230.144 561.145.938 14,7%
4. Euronext.liffe 311.053.230 343.829.658 10,5%
5. Bolsa de Mercadorias e Futuros 173.533.508 187.850.634 8,3%
(BM&F)
6. New York Mercantil Exchange 133.284.248 166.608.642 25,0%
7. National Stock Exchange of India 67.406562 116.286.968 72,5%
8. Mexican Derivatives Exchange 210.355.031 107.989.126 -48,7%
9. Dalian Commodity Exchange 88.034.153 99.174.714 12,7%
10. London Metal Exchange 67.171.973 70.444.665 4,9%

Fonte: Revista da Adeval (2006).

Hoje, a Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F, 2007) contempla contratos
futuros dos seguintes produtos agropecudrios: actcar, alcool, algodao, bezerro,
boi gordo, café arabica, café robusta conillon, etanol, milho e soja.

Dessa forma, entender quais os fatores que levam ao sucesso ou ao fracasso
de contratos significa, também perceber por que alguns paises apresentam
mercados organizados altamente desenvolvidos e por que outros lutam
insistentemente em expandir seus mercados (LAZZARINI, 1997). E o caso do
Brasil, que mesmo tendo uma participacdo importante na producdo das
commodities agricolas mundiais mais comercializadas, apresenta baixo volume
negociado de contratos futuros relativamente a producédo, ainda que outros
mercados mostrem-se altamente desenvolvidos, como os de taxa de juros,
cambio e indice de acoes.

Quanto a desconfianca com que o produtor rural vé esse tipo de mercado,
Souza (1996) realizou uma pesquisa que procurou conhecer as opinides desses
produtores a respeito da viabilidade de introducdo de um possivel contrato
futuro de milho. Obteve como resposta que um dos principais entraves da
utilizagdo desse tipo de contrato seria o baixo nivel de conhecimento deles
sobre o uso de contratos futuros. Contudo, ha que se tomar cuidado com tal
resultado. No Vale do Séo Francisco, por exemplo, a maior parte das frutas
exportadas é comercializada por organizacdes de maior porte. Ademais,
também existem as cooperativas e agroindustrias.

A literatura tem apontado varidveis como renda bruta, idade do produtor e
nivel de escolaridade como relevantes para o uso de mercados futuros. Marques
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(2001), por exemplo, realizou uma pesquisa com provaveis usuarios desse
mercado no meio rural e chegou aos seguintes resultados: os produtores com
maior renda bruta possuem operacdes agricolas maiores e precisam garantir
um nivel de renda adequado para cobrir as despesas empresariais, 0 que 0s
leva a conhecer e entender instrumentos de gerenciamento de riscos que visam
a protecao de seu produto contra possiveis oscilagdes negativas de preco; quanto
a idade do produtor, os estudos mostram que fazendeiros acima de 60 anos
preferem os meios mais tradicionais de comercializacao; por fim, produtores
com maior nivel educacional apresentam maior abertura para o uso dos contratos
futuros.

Dentro dessa perspectiva, foi realizada uma pesquisa no Vale do Sao Francisco
com os possiveis usudrios de contratos futuros de frutas, no intuito de observar
a disposicdo desses agentes econdmicos de realizarem a comercializacdo de
frutas através de bolsas de mercadorias.

Mercado spot de manga e uva no Brasil

No agronegdcio brasileiro, o setor fruticola constitui-se em um dos mais
importantes segmentos. Além da rentabilidade e utilizacdo intensiva de mao
de obra, a fruticultura representa uma valiosa alternativa para a alavancagem
das exportacdes brasileiras de produtos agricolas, sendo um segmento estratégico
dentro da perspectiva de desenvolvimento econdmico e social do pais
(FIORAVANCO; PAIVA, 2002).

O Brasil apresenta-se como grande produtor das frutas tropicais tradicionais,
como abacaxi, banana, manga, meldo, mamao papaia, tendo condicdes de
aumentar sua participacdo na producdo mundial de outras frutas tropicais,
como uva, figo, laranja de mesa, limdo e melancia (SILVA, 1999).

A capacidade crescente de producao estende-se as areas capazes de produzir o
ano inteiro, 0 que assegura niveis de oferta quando o mercado esta desabastecido.
Ademais, as condicoes climaticas favoraveis e a tecnologia empregada permitem
a variedade de espécies com a qualidade requerida pelo mercado internacional.
Contudo, o volume exportado ainda estda muito aguém do total produzido, cerca
de menos de 2% (FIORAVANCO; PAIVA, 2002). Para os objetivos deste estudo,
no entanto, analisam-se apenas duas frutas tropicais, manga e uva, no intuito de
inferir qual se adéqua melhor a negociacao a futuro.

A escolha dessas frutas deu-se em razdo do potencial para a exportacdo. De
acordo com Camargo Filho, Alves e Mazzei (2004), o potencial de exportacao
é baixo para laranja; médio para tangerina, uva e melao; e alto para manga e
lima/liméo. Com relacdo a manga, o pais passou de 6° exportador para 2°,
perdendo apenas para o México. A uva, apesar de nao se destacar tanto nas
exportacdes brasileiras, apresenta boa aceitacdo no mercado internacional,
maior rentabilidade e taxas crescentes de producao e exportacao.
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Producao e exportacao de manga e uva no Brasil

A producdo de manga é dominada pela india, com cerca de 40% da fatia do
mercado, conforme as Ultimas estimativas da Food Agriculture Organization
(FAO). (Gréficos 1 e 2). Em seqUéncia, tem-se a China com 13%, seguido de
Paquistao e Tailandia com 6%, México com 5% e Brasil com 3% da producao
mundial. Em razdo da grande participacdo da india no mercado, quase 73%
da producao distribui-se entre os seis principais produtores.

Gréfico 1 Gréfico 2
Principais Paises Produtores de Principais Paises Exportadores de
Manga - em toneladas (2005) Manga - em 1000 toneladas (2004)
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Fonte: FAQ (2006). Fonte: FAQ (2006).

A despeito de uma producao pouco expressiva em ambito mundial, o Brasil é
o segundo exportador de manga do mundo, com 12% desse mercado,
antecedido apenas pelo México (23%).

Entre os maiores produtores de uva (Grafico 3) situam-se a Itélia (14%), Franca
e Estados Unidos (10%), Espanha (9%), Turquia (6%) e Brasil (2%), de forma
que os seis maiores produtores concentram cerca de 51% da producdo mundial
dessa fruta. O Chile lidera o volume exportado de uva, com 23% do mercado.
Em seguida, aparecem Italia (15%), EUA (13%) e Africa do Sul (8%). As
exportacoes brasileiras dessa fruta representam apenas 1%, mas os estudiosos
da fruticultura brasileira apontam para seu potencial de crescimento, em razao
da crescente demanda no mercado internacional. Contudo, o Brasil precisa
preocupar-se com a concorréncia de paises como a Africa do Sul, que produz
menos de 2% e, ainda assim, apresenta-se na quarta posicao no ranking das
exportacoes dessa fruta.
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Gréafico 3 Grafico 4
Principais Paises Produtores de Principais Paises Exportadores de
Uva - 1000 toneladas (2005) Uva - em 1000 toneladas (2004)
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Fonte: FAO (2006). Fonte: FAO (2006). (2006).

Né&o obstante a possibilidade de producao durante todo o ano, sao poucas as
frutas brasileiras que sao exportadas ao longo do ano. As exportacdes dependem
da competitividade da producdo nacional de determinada fruta em relacéo
aos seus concorrentes, restringindo-se a comercializacdo a determinadas “janelas
de mercado”, como é o caso da uva, que ainda apresenta uma timida
participacdo nas exportacdes de frutas, apesar da demanda crescente
(NACHREINER; SANTOS; BOTEON, 2006). Isso s6 evidencia a importancia dos
estudos sobre comercializacdo das frutas tropicais.

Entretanto, a despeito das vantagens comparativas da fruticultura tropical, tais
como, clima, solo, 4gua e proximidade do mercado internacional, o pais precisa
criar condigbes para obter vantagens competitivas. Para isso, precisa superar
alguns entraves, como as falhas na infraestrutura de pdés-colheita (logistica);
dificuldades relativas a padronizacao e classificacdo das frutas; deficiéncias de
informacao de mercado por parte dos produtores etc. (MARTINS; FERNANDES,
2006). Convém ressaltar, todavia, que esses problemas sdo minorados no Vale
do Sao Francisco, o que torna a fruta nordestina mais valorizada que a do Sudeste.

Dessa forma, a maior insercao internacional do pais no mercado mundial de
frutas exige a superacao dos pontos de estrangulamento mencionados. Nesse
aspecto, o uso de mercados futuros podera constituir-se em um instrumento
viavel para a solucdo de problemas relativos ao gerenciamento do risco de preco.

Para entender os processos basicos da cadeia de comercializacdo das frutas ha
gue se atentar para o seguinte processo: primeiro, tem-se a colheita (que inclui
o transporte até a packing house*); em seguida, a pds-colheita, que se inicia

4 -
Local onde as frutas sdo embaladas, rotuladas e armazenadas.
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com o recebimento da fruta para inspecao, tratamento fitossanitario,
embalagem/rotulagem; e, por fim, a cadeia do frio, que inclui a paletizacéo,
pré-resfriamento, armazenagem e transporte (SILVA, 1999). Dessa forma, segue-
se a andlise dos fatores que levam ao sucesso dos contratos futuros, mediante
a observacao dos dados da pesquisa.

Caracteristicas macro do modelo de contratos futuros de frutas

Nesta secdo sdo apresentadas as caracteristicas macro relacionadas a teoria
do sucesso e do fracasso dos contratos futuros, ou seja, caracteristicas das
commodities, tais como perecibilidade e capacidade de armazenagem,
homogeneidade e capacidade de mensuracdo, volatilidade dos precos,
competicdo, atividade e tamanho do mercado, explorando os fatores favoraveis
e desfavoraveis de cada uma das caracteristicas para o sucesso da negociacao
em mercados futuros.

Quanto a perecibilidade e capacidade de armazenagem, ressalta-se que 0s
produtos pereciveis ndo suportariam o translado necesséario para a
comercializacdo, dado que as distancias ndo sdo curtas e os imprevistos nao
tdo raros. Dai a importancia das técnicas de armazenagem, através da cadeia
do frio, que minimizam a intensidade da degeneracao das frutas, introduzindo
as condicbes ideais de temperatura para o transporte, o que possibilita uma
reducdo do metabolismo normal sem alterar a fisiologia do produto.

Frutas como uva e manga requerem disponibilidade de frio nas packing
houses. Em geral, a uva necessita de uma temperatura entre 1° e 5°
negativos, enquanto a manga necessita de aproximadamente 13° no
transporte até o ponto de comercializagdo. Respeitando essas
especificidades, a uva pode ser armazenada de 1 a 6 meses; j4 a manga,
apenas de 2 a 3 semanas. Vé-se, portanto, que a variavel perecibilidade é
determinante para o sucesso da comercializacdo e sob esse aspecto a
exportacao da uva é mais favorecida.

No quesito homogeneidade e capacidade de mensuracdo, observa-se que,
em geral, as frutas devem seguir as exigéncias da cadeia da comercializacao,
com alguma alteracao dependendo do destino final, se Unido Europeia, EUA
ou Asia. A uva, quando do fechamento da embalagem, passa por um processo
que inclui o ensacamento do cacho; colocacdo na caixa; observacao de
tamanho, qualidade e cor; resfriamento e transporte. Para a manga, apos ser
selecionada, classificada e pesada, a rotulagem deve incluir nome do produto/
cultivar, numero de frutas na embalagem e peso. Observa-se que, em geral,
as frutas ndo possuem grandes problemas com as caracteristicas de
homogeneidade e capacidade de mensuracdo, mas aquelas que nao se
encaixam nos padrdes exigidos pelo demandante sdo descartadas do processo
de comercializacao.
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O célculo da volatilidade de preco (desvio-padrado)® foi realizado com base nos
precos diarios de uva e manga, coletados no Centro de Abastecimento de
Pernambuco, tendo em vista ser um dos maiores produtores dessas frutas
para efeito de exportacéo.

A Tabela 1 apresenta os indicadores de volatilidade média anual dos precos
de manga e uva; a Tabela 2 expbe a volatilidade dos precos de outros produtos
no mercado spot, de forma que se pode fazer uma comparacao da volatilidade
da manga e da uva com a de outros produtos negociados na BM&F.

TaseLA 1 TABELA 2
VOLATILIDADE MEDIA ANUAL DOS VOLATILIDADE MEDIA ANUAL DOS
PRECOS DA MANGA E DA UVA NO PRECOS DOS PRODUTOS NO

MERCADO SPOT MERCADO SPOT

Produto Volatilidade % Produto Volatilidade %
Café arabica 33,56

Manga 6,62 Soja 17,39
Aclcar 10,25

Milho 9,95

Alcool 8,74

Uva 8,02 Boi gordo 6,55
Algodao 4,06

Fonte: Elaboracdo propria. Fonte: Aguiar (2002 apud SIQUEIRA, 2004).

Observa-se que os precos das frutas apresentam certa volatilidade, comparando-
se com as outras commodities negociadas na BM&F, ja que ndo ha um padrao
pré-definido para o valor da volatilidade. Todavia, entre manga e uva, esta
Ultima apresenta-se com maior inconstancia, justificando mais a necessidade
de um instrumento de administracdo de riscos de preco.

Em termos de tamanho do mercado, a manga ainda é superior a uva, como
ficou evidenciado anteriormente, através dos dados de producéo e exportacao
mundiais, ainda que a demanda por uva seja crescente.

® Para o célculo da volatilidade de precos, utilizou-se a cotacao diaria de precos da uva e da
manga, de 2004 a 2007, com base na seguinte férmula:

1=1 n-1

Onde (O = desvio-padréo ou volatilidade; Pt = preco do ativo no periodo corrente; Pt-1 =
preco do ativo no periodo anterior; t = periodo; A = média das mudancas percentuais no preco do
ativo; n = nimero de observacdes (PURCELL; KOONTZ, 1999 apud SIQUEIRA, 2004).
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Quanto a distribuicao regional, o Nordeste brasileiro constitui-se na maior area
de produgao e exportacao. Bahia e Pernambuco, juntos, sao responsaveis por
quase 54,81% da producdo nacional de manga, conforme dados do IBGE (2007).
Portanto, o Vale do Sao Francisco concentra a maior producdo. Com relacao a
producdo de uva, o Rio Grande do Sul representa 49,64 % da producéo nacional,
enquanto Bahia e Pernambuco sao responsaveis por quase 21,11%, de acordo
com a mesma fonte de dados. Nao obstante, ha que se ressaltar que dentro do
mercado internacional, o polo de producao de uva de mesa que merece
destaque é o Submédio Sao Francisco, dado que a producédo do Rio Grande do
Sul é voltada para a vitivinicultura (producao de vinhos).

A vantagem da producao do Vale esta no fato de que o clima favoravel aliado
airrigacao, que favorece a producédo da uva, torna possivel a producdo durante
qualguer época do ano, possibilitando a ocupacdo das janelas deixadas por
outras regides. A significancia da exportacdo de uva dessa regido é tao
expressiva que no exterior a uva brasileira é conhecida como uva do Séo
Francisco.

O polo do Submeédio Sao Francisco é responsavel por aproximadamente 80%
das exportacoes brasileiras de uva de mesa (ARAUJO, 2007). Os maiores
destinos internacionais das frutas selecionadas séo Reino Unido e Estados
Unidos, no caso da uva; além dos citados, Portugal para a manga (BRASIL,
2007).

Os dados do Grafico 5 demonstram que o volume negociado da uva brasileira
é crescente. Até outubro de 2007, foram exportados 32.174.305 (kg) de uvas,
especialmente para o Reino Unido (49%) e Estados Unidos (33%).

Grafico 5

Composicdo das Exportacdes Brasileiras de Uva por Destino Consumidor — 2007

Exportagdes de Uva (2007)
m Alemanha

m Argentina
Bélgica

Canada
0% 5% 1%p404 anaca
o

0%

m Espanha
EUA
m Guadalupe

49% |

~— A

4% 0% M Noruega
Reino Unido

Hong Kon
33% . ¢ &
m Italia

Suécia
m Uruguai

Fonte: Brasil (2007).
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A demanda por uva é tdo grande que mesmo com producdo crescente o pais
tem importado cada vez mais, especialmente da Argentina (52%) e do Chile
(47 %), indicados no Gréfico 6.

Grafico 6

Composicao das Importacoes Brasileiras de Uva por Origem Exportadora — 2007
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Fonte: Brasil (2007).

As exportacdes de manga, apesar de maior peso no mercado internacional de
exportacdo de frutas, ndo apresentaram grandes valores em 2007. Isso porque
tem uma janela de mercado definida (outubro, novembro e dezembro) e ainda
ndo estdo computados no sistema do Ministério do Desenvolvimento, Industria
e Comércio Exterior (MDIC). De qualquer forma, até o més de outubro, o Brasil
exportou manga especialmente para EUA (47 %), Portugal (14%) e Reino Unido
(13%), como indicado no Gréfico 7.

Grafico7

Composicao das Exportacdes Brasileiras de Manga por Destino Consumidor — 2007
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Em estudo sobre a fruticultura brasileira, Vilela, Castro e Avelar (2003) avaliaram
o risco futuro a que os produtores de frutas estariam submetidos, observando
dados de producdo, exportacdo e importacao. Os autores chegaram a trés
grupos de fruteiras classificados de acordo com o risco: no grupo de menor
risco estariam abacate e banana (em quaisquer cenarios macroeconémicos
apresentaram demanda maior que oferta); o segundo grupo tinha o risco
relacionado a uma situacdo de baixo crescimento econémico do pais e ai se
encaixavam goiaba, limao e uva (com baixo consumo per capita em razao do
alto valor agregado, haveria excesso de oferta em 2010 ou 2015); por fim, no
terceiro grupo, mesmo com elevadas taxas de crescimento da economia, o
excesso de oferta seria previsto para frutas como abacaxi, coco, maméao, manga,
maracuja, péssego e tangerina. Ha que se observar que essa é uma analise
limitada, j& que considera como constantes as taxas de crescimento das variaveis
selecionadas. Mesmo assim, corrobora a idéia de necessidade da utilizacdo
de ferramentas que contribuam para o escoamento dessa producao
internacionalmente.

Ressalte-se que se a producdo de manga continuar a crescer em torno de
2,69% e a producao de uva a taxa de 2,86% ao ano, a oferta futura desses
produtos afetara sobremaneira os precos, caso o pais nao consiga expandir os
negocios com o exterior ou amplie o consumo interno (VILELA; CASTRO; AVELAR,
2003). Ante o exposto, a manga apresenta-se com maior visibilidade dentro do
mercado spot, no que se refere aos quesitos atividade e tamanho de mercado.

Quanto a formacao de expectativa de precos, os fatores determinantes sao as
condi¢des climaticas, o nivel de producéo e as condicdes de oferta e demanda,
ou seja, esta atividade produtiva estd muito préxima de um mercado em
concorréncia perfeita, haja vista a facilidade de entrada e saida do mercado e
os maiores produtores nao serem suficientemente grandes para interferirem
nos precos, de acordo com a pesquisa realizada no Vale do Sao Francisco.

Relativamente a atividade do mercado, a fruticultura constitui-se em um dos
segmentos mais dinamicos e competitivos da agricultura brasileira, haja vista a
evolucdo das exportacoes de frutas como uva, manga, meldo e abacaxi.
Contudo, o Brasil ainda exporta pouco relativamente ao resto do mundo (FAO,
2006). Nesse aspecto, o contrato futuro de frutas poderia apresentar a vantagem
da nao-concorréncia com similares na BM&F e com outras bolsas do mundo.

Caracteristicas micro do modelo de contratos futuros de
frutas

Nesta secdo sao apresentadas as caracteristicas micro relacionadas a teoria do
sucesso e do fracasso dos contratos futuros, ou seja, as caracteristicas
relacionadas a producao e aos produtores e/ou exportadores das commaodities,
tais como tipo de financiamento que utilizam, busca de atualizacdo através da
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participacdo em seminarios e/ou congressos, leitura de revistas especializadas,
formacao de expectativas de precos, fatores limitantes a producao (fontes de
risco), conhecimento sobre mercados futuros e disposicdo de aderir a esses
tipos de contratos. Esses fatores foram observados na pesquisa realizada no
Vale do S&o Francisco com os potenciais usuarios dos contratos futuros para
frutas tropicais brasileiras como complemento a analise realizada com os
especialistas em mercados futuros.

A observacao sobre os produtores no Submédio Sdo Francisco demonstrou que
existem grandes diferencas entre os sistemas de producao adotados pelos
grandes e pelos pequenos. Estes Ultimos, por falta de capital e infraestrutura,
vendem sua producao para o intermediario ou passam a fazer parte de alguma
associacao, como a Associacao dos Produtores e Exportadores de Frutas do
Vale do Sao Francisco (VALEXPORT). Para participar dessa associacao, os
membros devem atingir as normas de padronizacao, que sofrem forte influéncia
do mercado consumidor (norte-americano, europeu ou asiatico).

O atacado concentra-se nos Centros de Abastecimentos (CEASAS) e, no caso
do Vale, destaca-se o Mercado do Produtor, localizado em Juazeiro da Bahia.
Esse nicho de mercado esta mais voltado para os pequenos produtores e para
a comercializacdo no mercado interno.

As frutas sdo classificadas em trés categorias: exportacdo, mercado interno
(diga-se Sudeste) e refugo — o0 que ndo vai para os supermercados ou para o
comércio com o Sudeste e é consumido aqui no Nordeste. Cabe destacar que
a maioria dos produtores tecnificados do complexo Petrolina-Juazeiro,
que comercializam com o exterior, preenchem todos os requisitos exigidos pelo
mercado externo (volume, qualidade e constancia no fornecimento), o que os
diferencia dos produtores do Sul-Sudeste.

A comercializacdo para o mercado interno é realizada com preco fixo, de
acordo com as tendéncias de oferta e demanda da fruta na semana, mas o
pagamento costuma ser realizado a vista ou com prazo de 30 dias. A negociacao
externa, por sua vez, ocorre via consignacao, nao havendo contratos pré-fixados,
de forma que apenas os produtos que atendam a todas as exigéncias dos
importadores sao comercializados (o que sobra volta para o mercado interno).

Observando as formas de comercializacdo, destaca-se que as variedades de
manga mais comercializadas no mercado internacional sdo a Tommy Atkins,
Haden, Keity e Kent. No Brasil, a Tommy representa cerca de 80% das
plantacdes e a quase totalidade das exportacdes. Ja as variedades de uva mais
negociada sao Italia, Festival, Red Globe e Thompson.

Em razdo do nivel tecnoldgico, organizacdo dos produtores, tamanho das
propriedades e periodos de safra, que acabam resultando em melhor padrao
de qualidade, a fruta nordestina acaba sendo mais valorizada que a fruta do
Sul-Sudeste.
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Quanto ao financiamento para custeio da atividade produtiva, cerca de 70%
dos entrevistados disseram receber algum tipo de financiamento de um dos
bancos de desenvolvimento, Banco do Nordeste do Brasil ou Banco do Brasil.

Dos entrevistados que exportam, quase 85% disseram obter informacoes sobre
a comercializacdo de frutas através de relatérios e revistas técnicas, além de
sites especializados sobre o mercado de frutas nacional e internacional.
Obviamente, os pequenos produtores rurais ndo fazem parte desse grupo seleto
(exportadores).

A expectativa de precos é formada com base no preco diario® do mercado
(condicbes de oferta e demanda) para 100% dos entrevistados. Esse preco,
por sua vez, depende em boa medida das condicdes climaticas do local de
producao da fruta, que influenciard a quantidade de produto disponivel no
mercado.

Praticamente todos os entrevistados (95%) colocaram como fatores limitantes
a producéo as condicbes climaticas (quando desfavoraveis) e os custos de
producdo. Alias, a principal fonte de risco elencada foi a perda de safras e,
como corolario, o preco recebido pela comercializacdo das frutas.

Os produtores e/ou exportadores sé utilizam contratos de producao na
comercializacdo das frutas nos contratos com o exterior ou para supermercados.
Isso porque se a fruta ndo apresentar o padrdo exigido pelo consumidor
(importador ou supermercado), o negécio ndo sera fechado. No caso de contratos
de preco, ndo existe uma pratica de utilizacdo de contratos, porque 0s precos
variam muito, em razao das especificidades do mercado.

Perguntados sobre o conhecimento da existéncia de mercados futuros, obteve-
se a resposta esperada. Apenas os exportadores ou atravessadores (70,37 %
dos entrevistados) tinham conhecimento desse instrumento de administracao
de riscos e todos ja ouviram falar da BM&F. J4 os pequenos produtores (29,63 %
dos entrevistados) ndo sabiam do que se tratava. Ademais, nem todos os
exportadores acreditam que esse tipo de mercado poderia dar certo para o
caso das frutas. Mesmo com certa descrenca, mostraram-se dispostos a aderir
a novos instrumentos de gerenciamento de riscos, tais como os contratos futuros.

® Para o mercado local, o preco diério é cotado nos Centros de Abastecimento (Ceasa) e
Mercado do Produtor em Juazeiro da Bahia; para o mercado interno (outros estados), além
das Ceasa e Mercado do Produtor, utilizam as fontes de informagdes de que dispdem
(jornais, sites especializados); para o comércio externo usam as informacdes disponiveis
sobre 0s precos internacionais. Ressalte-se que os pequenos produtores, quando organiza-
dos em associacbes exportadoras, contam com esse tipo de servico. Do contrério, restrin-
gem seu poder de comercializacdo.
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Metodologia e agentes do processo de decisao

A teoria da decisdo fundamenta-se no pressuposto de que os individuos sao
racionais em situacdes de decisdo simples. Em cenarios mais complexos
necessita-se de uma teoria que supra a limitagdo cognitiva do ser humano,
tendo em vista que, geralmente, quando os critérios de solugao sdo iguais ou
superiores a dois, geralmente conflitam entre si (GOMES, L.; GOMES, C;
ALMEIDA, 2002). Mas o que seriam cendrios complexos? Situacoes em que
existem mais de dois critérios de decisdo; os critérios e/ou alternativas nao
estejam claramente definidos ou estejam interligados; o grupo de decisores
seja muito heterogéneo; existéncia de critérios ndo-quantificaveis ou subjetivos.

Existe um conjunto de métodos multicritérios, originados na Pesquisa Operacional,
gue estruturam, analisam e oferecem suporte para auxiliar o processo de tomada
de decisao, amplamente utilizado em todo o mundo com vérias aplicaces,
tais como auxiliar andlises de custo-beneficio na alocacao de recursos, resolucao
de conflitos, localizacdo de aeroportos, planejamento de trafego (SAATY, 1991).
Esses métodos estao bastante difundidos nas areas de Engenharia, mas aplicacdes
econdmicas ainda sao restritas. Diversos autores tém realizados pesquisas
utilizando a analise multicritério, tais como: Gartner, Casarotto Filho e Kopittke
(2007), que avaliou a escolha de diversos projetos em bancos de desenvolvimento
e orientou decisdes em um cendrio de escassez de recursos de capital para
investimento; Alphonce (1997), que utilizou a andlise multicritério para tomar
decisbes e sugerir aplicacbes na agricultura dos paises em desenvolvimento;
Lisboa (2002), que desenvolveu um modelo de selecdo do melhor tracado de
uma futura rodovia, agregando diversos elementos, entre os quais a questao
ambiental; Talamo e Carvalho (2004), que analisaram a formacdo de uma
rede de cooperacao empresarial do setor eletroeletronico, considerando os
objetivos fundamentais listados pelos empresarios e utilizando a analise
multicritério como ferramenta de apoio a decisao; Siqueira (2004), que utilizou
a analise multicritério para a escolha do tipo de leite gue melhor se adequava
a introducdo de um contrato no mercado futuro; Zambon et al. (2005), que
propuseram avaliar as alternativas para a melhor localizacdo de usinas
termoelétricas; e Soares de Melo et al. (2005), que utilizou o método para
apresentar um procedimento para a definicdo da melhor localizacdo de terminais
rodovidrios de passageiros interurbanos, interestaduais e internacionais em
cidades de grande porte. A seguir sao feitas consideracdes para melhor
entendimento da metodologia abordada.

Na década de 1970, comecaram a surgir os primeiros Métodos de Apoio ou
Auxilio Multicritério a Decisdo (MAMD)’, com o intuito de enfrentar situacdes

" Também sao utilizadas as seguintes nomenclaturas, Multicriteria Decision Making (MCDM) e
Muilticriteria Decision Aid (MCDA).
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especificas. Casos em gue o tomador de decisdo deveria resolver um problema
atendendo a muitos critérios, muitas vezes conflitantes. Dentro dessa perspectiva,
esses métodos tém sido desenvolvidos para melhor conduzir os analistas na
escolha de alternativas com diversos critérios e em diferentes espacos.

Nesse contexto, os métodos multicritérios objetivam auxiliar analistas e decisores
em situacoes nas quais ha a necessidade de identificacdo de prioridades entre
0s varios critérios a serem considerados, de forma a apoia-los e conduzi-los na
avaliacao e escolha da melhor alternativa para a tomada de deciséo. O espaco
das varidveis de decisdo consiste no conjunto de decisdes factiveis e nao-
factiveis para um dado problema.

Modelo utilizado: Método de Analise Hierarquica (AHP)

Quando os fatores econémicos j& foram codificados em nimeros e todas as
probabilidades j& foram estimadas, a capacidade de modelar os problemas
torna-se mais complexa, pois depende fortemente dos fatores mensuraveis.
Contudo, os modelos devem incluir todos os fatores importantes para a tomada
de decisao, qualitativa e quantitativamente mensuraveis, tangiveis ou intangiveis.
E esse é o proposito do Método de Andlise Hierarquica (AHP). (SAATY, 1991).

O Método Analytic Hierarchy Process (AHP), também conhecido como Método
de Andlise Hierarquica, foi elaborado pelo Dr. Thomas Saaty na década de 1970,
quando trabalhava no Departamento de Defesa dos Estados Unidos. Na época,
consolidou-se como ferramenta aplicativa ao Estudo dos Transportes do Sudao,
mas tem sido utilizado nas mais diversas dreas, inclusive para o estudo de
viabilidade de implantacdo de mercados futuros do leite (SIQUEIRA, 2004).

O método fundamenta-se na comparacao paritaria das alternativas. Inicialmente
o problema ¢ dividido em fatores, que podem ser decompostos em novos
fatores até um nivel mais baixo, de forma a se organizar uma hierarquia de
niveis descendentes: o objetivo final no topo da hierarquia; os critérios
imediatamente abaixo; depois os subcritérios; e, por fim, os possiveis resultados
Ou cenarios.

Esse processo segue quatro etapas basicas: (a) estruturacdo hierarquica; (b)
aplicacdo da comparacao paritaria dos elementos em cada nivel do sistema;
(©) principio de priorizacdo e; (d) sintetizacao de prioridades.

A etapa de estruturacao hierarquica constitui-se da formulacdo do problema,
ou seja, a definicdo do objetivo global e decomposicao do sistema em varios
niveis de hierarquia, dependendo da complexidade do problema tratado. No
caso mais simples, a hierarquia é formada por trés niveis: (1) objetivo geral; (2)
critérios; (3) alternativas. Ap6s a divisao do problema em niveis hierarquicos,
determina-se uma medida global para cada uma das alternativas, ordenando-
as ao final. Depois de construir a hierarquia, cada decisor apresentara sua
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preferéncia entre os atributos considerados par a par, gerando uma matriz
quadrada de decisdo.

O tomador de decisao devera fazer n(n-1)/2 comparacbes, sendo “n” o nimero
de elementos do nivel analisado e “a,” (i=1,2,.,n;j=1,2,.,n)as
diversas alternativas consideradas. Uma vez preenchida a matriz de comparacao,
calcula-se o autovalor e seu correspondente autovetor, que da a ordem de
prioridade ou hierarquia das caracteristicas estudadas. Este resultado é
importante para a avaliacdo dos direcionadores, pois serd usado para atribuir
a importancia relativa de cada caracteristica e também para priorizar os
direcionadores. O autovalor é a medida que permitira avaliar a consisténcia
ou a qualidade da solucao obtida.

A comparacao par a par das alternativas é realizada com uma escala prépria,
gue varia de um a nove, desenvolvida por Thomas Saaty (Quadro 2).

Quadro 2

Escala Fundamental de Saaty

1 Igual importancia As duas atividades contribuem igualmente para o objetivo.

3 Importancia pequena de uma sobre a outra A experiéncia e o juizo favorecem levemente uma atividade
relativamente a outra.

5  Importanciagrande ou essencial A experiéncia e o juizo favorecem fortemente uma atividade
relativamente a outra.

7 Importancia muito grande ou demonstrada Uma atividade é muito fortemente favoravel em relacéo a outra.

9  Importancia absoluta A evidéncia favorece una atividade em relagéo & outra, com o mais
alto grau de seguranca.
2,4,  Valores intermediarios Quando se procura uma condicao de compromisso entre duas
6,8 definicoes.

Fonte: Saaty (1991).

O método pressupde que as preferéncias sdo deterministicas ao invés de
probabilisticas; existe uma correlacdo binaria (um elemento é preferivel ou
indiferente a outro) e uma escala de valores (onde cada atributo é associado a
um valor de prioridade sobre os outros em uma escala numérica); construcao
da arvore hierdrquica (elementos ordenados por ordem de preferéncia, mas
homogéneos em cada nivel hierarquico); por fim, a constituicdo de critérios e
alternativas para a elaboracdo do problema. Deve-se frisar que a escolha das
varidveis nao é aleatéria, pois considera o fendmeno estudado a partir das
instancias econémica, institucional, cultural e espacial.

Para a aplicacdo do Método AHP, foi desenvolvido um Software denominado
Expert Choice, que possibilita a analise de sensibilidade. A interface grafica
permite mudar os pesos dos elementos de um dado nivel da hierarquia, sendo
possivel observar as alteragdes nas pontuacoes das alternativas. Outros graficos
permitem examinar a quantidade em que pode ser alterado o peso de um
determinado elemento, sem alterar a alternativa. Existem outros softwares
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para a aplicacdo do método, mas sdo menos utilizados em razao da
complexidade, quando comparados ao Expert Choice.

Todos os métodos apresentam algum tipo de restricdo. Este tem como limitacdo
o fato de que a posicao relativa das alternativas pode ser alterada, dependendo
da introducdo ou remocao de uma alternativa antes nao considerada na anélise.
Nao obstante, essa possibilidade sé ocorre quando ha falhas na fase de
modelagem, em razdo da complexidade do problema em questao. Lisboa (2002)
afirma que esse método apresenta uma forte dependéncia da etapa de
estruturacdo do problema, o que reforca a tese de que a definicao e estruturacao
coerente dos critérios e alternativas sdo de fundamental importancia para o
éxito do processo de tomada de deciséo.

Tendo em vista que o Nordeste brasileiro apresenta-se como principal produtor
e exportador das frutas consideradas no estudo, entrevistaram-se os principais
produtores/exportadores na porcao do Submédio Sdo Francisco, localizada entre
os Estados de Pernambuco e Bahia, por considera-los uma amostra significativa
para esse mercado.®

Perspectivas para a forma¢ao dos mercados futuros de manga
e uva no Brasil

Apo6s a exposicao dos resultados da pesquisa com os produtores/exportadores
de frutas, para identificar as perspectivas dos potenciais usuarios do mercado
futuro de frutas tropicais como estratégias de gerenciamento de risco de preco,
apresentam-se os resultados obtidos através da aplicacdo do AHP (Método de
Andlise Hierarquica), com base nas informacdes coletadas junto aos especialistas
em mercados futuros. Os agentes de decisdo compdem o primeiro nivel da
estrutura hierarquica e protagonizam o processo decisorio da escolha da melhor
fruta para comercializacdo em mercados futuros. Sdo os especialistas em
mercados futuros que pesquisam sobre o tema na academia e/ou atuam no
mercado, incluindo os técnicos da BM&F. Os critérios constituem-se das

® As condicoes de transporte e comercializagcdo foram verificadas em visitas ao Mercado do
Produtor em Juazeiro da Bahia, de onde saem todas as frutas para o mercado interno.
Também foi feita uma visita ao setor de Cargas do Aeroporto de Petrolina, onde foi entre-
vistado o encarregado de transporte de cargas. Ao todo foram preenchidos 27 questiona-
rios. Quanto as respostas por meio eletronico, Soares (2006) enviou 26 questionarios e
obteve apenas 14 respondidos a contento; Siqueira (2004) trabalhou apenas com 6. Neste
trabalho, foram enviados 20 questionarios e apenas 5 retornaram com o preenchimento
coerente com as recomendacdes. Sendo assim, procedeu-se a média das opinides desses
especialistas, constituidos de quatro académicos e um economista da BM&F.
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caracteristicas do mercado de frutas, discutidas na secao anterior. Ressalta-se
gue a escolha foi seletiva, excluindo-se as que se mostraram com igual
importancia para as duas frutas.® Portanto, constam como critérios de analise
a perecibilidade, volatilidade de precos, competicao, atividade e tamanho do
mercado. As alternativas, uva e manga, foram construidas com base nos dados
da pesquisa, que forneceram um suporte qualitativo e quantitativo para a
comparacao entre as duas frutas.

Fluxograma 1

Estrutura da Arvore Hierdrquica

[Contrato Futuro de Frutas Tropicais]

do Mercado

o Mercad
I 1 I 1 I 1 I_I_I
‘ Uva ] [I\/Ianga] Uva ] [I\/Ianga] Uva ] [I\/Ianga] Uva ] [I\/Ianga] Uva ] [I\/Ianga]

A exemplo de Siqueira (2004), este trabalho introduz uma alteracdo no modelo
original, que se baseia na opinido consensual de um grupo ou de um Unico
individuo especialista no assunto. Contudo, no caso de mercados futuros, a
propria literatura ainda apresenta muitas contradicdes (ver BRORSEN; FOFANA,
2001) sobre o que levaria ao sucesso ou fracasso de um novo contrato futuro, de
forma que seria muito dificil obter um consenso dos especialistas, inclusive pela
distancia geografica em que se encontram. Deste modo, realizou-se uma média
das opinides individuais, de forma que foi obtida uma matriz sintese dos critérios.

I | |
[Perecibilidade} [Volatilidade} [Competigé% [dAtividadeoJ Tamanho

Apds a montagem da arvore hierdrquica, o Programa determina o formato das
matrizes a serem utilizadas, conforme a interacdo entre os varios niveis da
estrutura hierarquica.

Se os valores de razdo de consisténcia superarem 0,10 sdo considerados
insatisfatorios, entendendo-se que hé& necessidade de reajustes nos valores
atribuidos aos elementos da matriz em questdo. Convém ressaltar que esse
procedimento ndo induz a resultados pré-determinados.

Esse processo permite a obtencao da alternativa mais indicada para serimplementada,
em funcao dos critérios definidos e de seus respectivos pesos. Ressalta-se que o

9 g .. . . . .
Exceto o critério de competicdo dos mercados, por ser considerado pela literatura internacional
sobre contratos futuros como determinante para a composicdo do problema considerado.
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software Expert Choice realiza todos os calculos, mediante a alimentacdo do programa
com os pesos dos critérios e das alternativas. Em cada etapa é revelada a razao de
consisténcia parcial. Na comparacao final é revelada a razao global de consisténcia.

Decisao sobre o mercado futuro de manga e uva

No Grafico 8, visualizam-se as preferéncias dos especialistas por cada critério.
Como eles ndo tém uma visdo do conjunto, inconsisténcias podem ocorrer
com certa frequéncia, graves ou leves. A grave ocorre quando a transitividade
das preferéncias é violada (X Y ¢ Z e Z ® X). A inconsisténcia leve revela que
as intensidades comparativas nao estdo sendo respeitadas

X 3Y _ 4 X _ 2 .
y 1’7 17 11 Para resolver esses problemas a teoria sugere

gue uma razao de consisténcia (RC) inferior a 0,1 é toleravel, enquanto um
valor superior coloca em xeque os resultados, devendo os especialistas rever
seus julgamentos. Neste estudo, a razdo de consisténcia esta dentro do intervalo
considerado satisfatorio.

Gréafico 8

Gréfico das Prioridades para a Decisao de Implantacdo de Contratos Futuros das Frutas

Priorities with respect to:
Contrato Futuro de Frutas Tropicais no Brasil

Competicdo 469 I
Perecibilidade 231 I

Volatilidade ptzy |

Tamanho ,066 NN

Atividade ,051 I

Inconsistency = 0,04
with 0 missing judgments.

Com base nas matrizes de julgamento e nos pesos coletados, obteve-se como
resultado a selecdo da uva como a melhor opcdo para a comercializacdo de
frutas a futuro no Brasil, como se observa no Grafico 9. Convém ressaltar que
a razao de consisténcia esta dentro do esperado, demonstrando que o resultado
encontrado indica confiabilidade.

O valor encontrado pelo Expert Choice revela a intensidade da influéncia da
uva sobre o objetivo global de introducdo de um contrato futuro de frutas
tropicais no Brasil. Com isso, quer-se dizer que o impacto geral dos critérios de
perecibilidade e volatilidade dos precos supera os critérios de atividade e tamanho
do mercado. Tal resultado, portanto, esta de acordo com o esperado, dado
que as informacdes do mercado spot de frutas revelam gue a uva apresenta
mais volatilidade de precos e menos perecibilidade do que a manga.
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Grafico 9

Sintese das Preferéncias para a Decisao de Implantacao de Contratos Futuros das Frutas

Synthesis with respect to: Contrato Futuro de Frutas Tropicais no Brasil

Qverall Inconsistency = ,04

wa 589 |
Manga 411 |

O Grafico 10 auxilia o decisor na andlise da performance de cada alternativa
relativamente a cada critério, de forma que possa decidir se a apresentada
pelo Software como a melhor é realmente a que atende aos requisitos
necessarios para a negociacao a futuro. As barras verticais indicam os pesos
relativos dos critérios utilizados na andlise, com os valores apresentados no
eixo das ordenadas. As linhas continuas e tracejadas correspondem a variacao
dos pesos da manga e da uva, respectivamente, em relagdo aos critérios. O
ultimo quadrante da direita mostra o resultado com o ranking final. Além disso,
os tomadores de decisao podem verificar quais os critérios em que os mercados
futuros de frutas necessitam de agdes para completar os requisitos desejados
para esse tipo de negociagdo. Percebe-se que a alternativa uva destacou-se
relativamente a alternativa manga, sobretudo pela grande diferenca nos quesitos
perecibilidade e volatilidade (duas colunas da esquerda do Grafico 10),
relativamente aos outros critérios.

Gréafico 10

Gréfico de Performance para a Decisdo de Implantacdo de Contratos Futuros das Frutas

Obj% Altx
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No Grafico 11, as barras tracejadas representam os critérios em que a uva é
mais vantajosa para a implantacdo do mercado futuro de frutas, que sao
perecibilidade e volatilidade. As barras continuas, por outro lado, indicam os
critérios em gue a manga apresenta-se mais vantajosa para o éxito do novo
contrato, ou seja, atividade e tamanho do mercado. O critério competicao
apresenta-se com a mesma importancia para ambas as frutas, como mencionado
no paragrafo anterior. O comprimento das barras revela quanto um produto é
mais vantajoso que o outro. Desta forma, o resultado geral demonstra que a
uva é o produto mais indicado, dado o maior peso dos critérios para se alcancar
o objetivo de implantacdo de contratos futuros de frutas.

Grafico 11

Gréfico das Diferencas para a Decisdo de Implantacdo de Contratos Futuros das Frutas

Competicdo
[ Atividade
[ Taminho

Overall
L n L n L L L 4 ]

I ! T y T y T ! 1
17.87%2 13.41% 8,94% 4.47% 0% 4.47% 8.94%Z 13.41% 17.87%

A andlise de sensibilidade examina a robustez das respostas do modelo frente
a pequenas alteracoes aplicadas. Esta fase é importante para aumentar a
confiabilidade dos resultados obtidos.

Em principio, foram realizadas algumas simulacoes, variando os pesos para 0s
valores imediatamente inferior e imediatamente superior da escala de valores
de Saaty.’® Em quase todos os cenarios, o resultado de superioridade da uva
em relacdo a manga permaneceu. Todavia, duas simulacdes mereceram
destaque. Tendo em vista que o critério competicao é considerado pela literatura
sobre mercados futuros como importantissimo para o éxito de um contrato
futuro, inclusive corroborado no julgamento dos especialistas, e considerando

" A escala de Saaty estad contemplada no Quadro 2. Os pesos variam de 1 a 9. De forma que,
se o critério tinha peso trés, simulou-se considerando primeiramente o peso 1 e, em seguida,
fez-se a simulacdo com o peso 5. Assim, foram realizadas varias simulaces, mas apenas as
mudancas nos valores de julgamento do critério competicdo trouxeram alguma alteracdo nos
resultados.
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gue neste estudo ambas as alternativas apresentaram a mesma importancia,
nao sendo, pois, determinante para a obtencao do resultado encontrado, optou-
se por destacar o que aconteceria se esse critério ndo tivesse 0 mesmo peso
para ambas as frutas.

Para tal, considerou-se, na primeira simulacdo destacada, que o mercado da
manga apresentava-se mais préximo da competicao perfeita que o mercado
da uva (importancia moderada). Esse caso merece destaque, porque se essa
consideracao fosse verdadeira a uva deixaria de ser a fruta que melhor se
presta a negociacdes em mercados futuros, ainda que por uma vantagem
minima, como pode ser visualizado no Gréfico 12.

Gréafico 12

Andlise de sensibilidade (Grafico de Performance — Cenario 1)
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Perecibilida ompeticdo amanho

Na segunda simulacdo considerou-se o inverso; o mercado da uva apresentava-
se mais préximo da competicao perfeita que o mercado da manga (importancia
moderada). Se fosse assim, a uva continuaria sendo a fruta que melhor se
presta a negociacdes em mercados futuros, mas com uma vantagem muito
maior sobre a manga, como pode ser visualizado no Grafico 13.
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Grafico 13

Andlise de sensibilidade (Grafico de Performance — Cenério 2)
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Como nao ha razao para supor a maior proximidade do mercado de manga da
competicao perfeita relativamente ao mercado de uva, fica clara a superioridade
da uva relativamente a manga, dentro das condi¢des apresentadas, como
melhor alternativa para a negociacdo em mercados futuros.

Conclusées e sugestoes

Cada vez mais a gestao da empresa agricola exige atencdo com os riscos com
gue se defronta a atividade agricola, seja de producao (pelas condicbes
climaticas), seja de mercado (pelas mudancas econémicas a que o pais esta
exposto). O risco de preco nos mercados agropecuarios nao é um dilema
novo, mas se acentua com o processo de globalizacdo e se torna de especial
importancia em um pais com uma pauta de exportacdo com tantos produtos
primarios. Diante desse cenario, este trabalho procurou analisar, dentro
do foco da administracao do risco de preco, a possibilidade de implantacao de
mercado futuro de frutas tropicais no Brasil.

Nesse contexto, o uso das técnicas de analise multicritério de apoio a decisao
auxiliou na tomada de decisdo da possibilidade de implantacao de futuros de
manga e uva, tornando o processo mais racional e fundamentado. A distincao
entre o método multicritério e outros métodos que auxiliam no processo de
tomada de decisdo é o grau de incorporacao de valores subjetivos dos decisores
na elaboracdo do problema, permitindo que uma mesma alternativa seja
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analisada de maneira distinta de acordo com o julgamento de valor dos decisores
a respeito de cada critério.

Sigueira (2004) utilizou o AHP para determinar qual o melhor tipo de leite para
a negociacdo em mercados futuros e encontrou que o leite cru prestava-se
melhor a esse tipo de negociacdo do que o leite industrializado. Contudo,
convém considerar que todos os métodos apresentam algum tipo de limitacao
e os de analise multicritério ndo fogem a essa regra. O proprio fato de néo
considerar a incerteza, ja ¢ uma limitacdo (o modelo é deterministico). Por
isso, recomenda-se cautela na analise dos resultados.

Este estudo demonstrou que a negociacdo de frutas em mercados futuros pode
trazer beneficios para a comercializacao internacional, uma vez que se constitui
em um importante mecanismo que possibilita a reducdo dos riscos de preco
dos produtores das frutas brasileiras. Essa conclusao foi obtida mediante a
verificacdo dos seguintes pontos: (a) pela observacao dos dados de natureza
macro, percebeu-se que as caracteristicas de perecibilidade, volatilidade,
competicdo, atividade e tamanho do mercado eram mais relevantes para a
construcdo do problema de decisdo em questdo; (b) as caracteristicas de
volatilidade e tamanho do mercado foram consideradas positivas para o sucesso
do contrato futuro de frutas (com pesos diferentes para uva ou manga); (c)
observou-se que, embora as exportacdes sejam pequenas relativamente ao
total de exportacdes de frutas mundial, € um nicho de mercado importante e
com grande atividade no Brasil; (d) no nivel micro, os pequenos produtores,
potenciais usuarios desses mercados, desconhecem esse instrumento de
gerenciamento de risco de preco; j& os grandes produtores/exportadores,
mostraram-se favoraveis a utilizacdo de contratos futuros; (e) o conjunto de
preferéncias dos especialistas em mercados futuros e/ou agricolas permitiu
verificar-se que a fruta tropical que melhor se adéqua a negociacdes em
mercados futuros é a uva. Ressalta-se que apenas no cenario em que o mercado
da manga apresenta-se mais proximo da competicdo perfeita do que o mercado
da uva hd uma mudanca no resultado a favor da manga; de outra forma, a
superioridade da uva permanece relativamente a manga, denotando a
confiabilidade dos resultados encontrados.

No entanto, ha algumas dificuldades a serem superadas para a efetiva
implantacdo do mercado de futuros de frutas tropicais, tais como: falhas na
infraestrutura de poés-colheita; dificuldades relativas a padronizacdo, que levaram
ao fim dos contratos futuros de citricos em Valencia; deficiéncias de informacao
de mercado e falta de cultura do produtor/exportador rural para a utilizacdo de
ferramentas de administracao do risco de preco.

Além disso, por ocasido do vencimento, os precos futuros podem ficar distantes
dos precos a vista, contrariando o que diz a teoria, em funcao do risco de base
gue se formaria em virtude da producao realizar-se na Regido Nordeste e a
negociacdo em Sao Paulo (BM&F). Essa diferenca dificultaria a realizacao da
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liguidacao da posicao por realizacao de operacdo inversa, pois o produtor obteria
um preco no mercado fisico diferente do observado em bolsa. Contudo, esse
problema poderia ser contornado com a construcao de armazéns de propriedade
e operacionalizacdo da BM&F aqui no Nordeste, onde as frutas sdo produzidas
em maior parte, como foi realizado com éxito em Valencia. Do contrario, as
entregas do produto fisico seriam demasiadamente encarecidas com os custos
de transacéo.

A efetiva difusdo dos mercados futuros como mecanismo de protecdo e
administracao de riscos de precos junto aos produtores rurais seria um passo
interessante, como é realizado em outros paises. Para tal, os produtores rurais
deveriam ter ciéncia das vantagens de negociarem nesses mercados. Também
a melhoria na infraestrutura de transporte e armazenagem da producao seria
um fator determinante para o sucesso das negociacdes em bolsa.

Como sugestao para trabalhos futuros, indica-se uma investigacdo mais apurada
sobre 0s métodos de auxilio a tomada de decisdo, agora incorporando a
incerteza.
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4 APROVEITAMENTO DAS RELACOES
COMERCIAIS ENTRE BAHIA E UNIAO
EUROPEIA: UMA ANALISE
COMPARATIVA DAS EXPORTACOES
EFETIVAS VERSUS POTENCIAIS

Leonardo Ferraz Xavier”
Ecio de Farias Costa™

Resumo

A Unido Europeia configura-se como o principal destino das exportacdes do
estado da Bahia. Ndo obstante, as possibilidades para o aumento das relacdes
comerciais entre essas duas regides parecem ser maiores, o que motiva conhecer
0s setores que se caracterizam pelo baixo aproveitamento frente ao que
potencialmente deveria ocorrer. Este é o principal objetivo do presente estudo,
gue além de sugerir as “janelas” comerciais no bloco europeu, indica os
acréscimos possiveis de exportacdo para cada setor classificado segundo a
Nomenclatura Comum do Mercosul. A anélise foi feita com base no Indice de
Complementaridade e no indice de Efetividade Comercial, com dados referentes
aos anos de 2001, 2004 e 2007. O primeiro indicador aponta os setores com
maior potencial de exportacdo com destino a Unido Europeia, enquanto o
segundo possibilita verificar se os setores complementares sdo efetivamente
aproveitados. Os acréscimos possiveis de exportacdo, por sua vez, foram obtidos
conforme a chamada Hipdtese do Potencial Atingido (HPA). Analises subjacentes
foram realizadas, a exemplo da indicacdo das vantagens comparativas reveladas
dos setores, bem como da caracterizacao das exportacoes baianas com destino
ao bloco europeu. Os resultados apontam para a ocorréncia de diversos setores
subaproveitados e para elevados acréscimos potenciais, o que sugere a
necessidade de politicas de alavancagem setorial.
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Abstract

The European Union is the main destination of exports from the State of Bahia,
Brazil. Nevertheless, opportunities to increase trade relations between these
regions seem to be greater, which encourages further studies on sectors
characterized by underperformance. This is the main objective of this work,
besides suggesting commercial “windows"” for the European Union, it indicates
possible exportation items for each sector classified by Mercosul’s common
nomenclature. The analysis was based on Complementary and Commercial
Effectiveness Rates, with data from the years 2001, 2004 and 2007. The first
indicator shows sectors with greatest potential for exportation to the European
Union, and the second one indicates if the complementary sectors are effectively
being used. The possible exportation items were calculated according to the
concept of Proven Potential Hypothesis (HPA). Further analysis were carried
out, for example, one which indicates revealed comparative advantages of
sectors, as well as the characterization of exports from the State of Bahia,
Brazil to the European Union. Results show underperformance of many sectors
and many potential exportation items, which suggests a demand for
development policies.

Keywords: Exports. Underperformance. Bahia. European Union.
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Introducao

As teorias do comércio internacional consolidam a ideia de que existem ganhos
guando diferentes regides se relacionam: um setor exportador desenvolvido é
capaz de ter elevados impactos sobre a geracdo de empregos e renda, bem
como sobre a distribuicao de riquezas na populagao; pelo lado das importacoes,
é possivel gerar ganhos de bem-estar quando se disponibiliza maior variedade
de produtos a serem consumidos; no tocante as relacdes internacionais, no
sistema financeiro e no fluxo de mao-de-obra, facilita-se a entrada de recursos
produtivos valiosos para o pais.

Como explica Galvdo (2000), o comércio internacional deixou de se configurar
como uma simples possibilidade de exportar excedentes produtivos, passando
a ter, nos dias atuais, um importante papel para o crescimento e para a melhoria
do bem-estar econdmico. Sao varios os exemplos dessa contribuicdo: no ano
de 2007, de acordo com dados da OCDE (2009), o setor exportador correspondeu
a 46,97% do PIB da Alemanha, 25,95% na Franca, 20,29% no Reino Unido,
18,38% no México, 17,26% na China, 16,63% no Japao e 8,46% nos Estados
Unidos. Ainda segundo as estimativas da OCDE (2009) para o ano de 2007, as
exportacdes representaram, no caso do Brasil, 8,76% de seu PIB. Ao estudar o
periodo entre 2000 e 2005, Siqueira (2006) observou que a cada unidade
percentual de aumento das exportacdes brasileiras, o crescimento médio do
PIB foi de aproximadamente 0,25%.

Mesmo diante das contribuicdes trazidas pelo comércio exterior, entretanto, o
Brasil e o Nordeste mantiveram posicdes de relativo isolamento no mercado
mundial durante grande parte do século passado. Até os anos 1960, as exportacdes
brasileiras se mantiveram praticamente estagnadas; desde entao, a politica voltou-
se ao fortalecimento do setor manufatureiro-exportador concentrado nas regides
mais desenvolvidas do pais, o que acentuou as disparidades regionais em
detrimento do eixo Norte-Nordeste. Ao final da década de 1980, iniciou-se o
processo de abertura comercial, novamente prejudicando as regides menos
desenvolvidas: de acordo com Hidalgo e Vergolino (1997), ndo houve preparo a
quase instantanea exposicdo a competicdo externa, principalmente na regiao
nordestina. Estudo da Sudene (1999) observou que as importaces da
regido elevaram-se continuamente desde a abertura comercial, ao contréario
de suas exportacoes, enfatizando a fragil estrutura produtiva dos estados
nordestinos em ampliar as vendas e competir no mercado externo.

Galvao (2007) ainda explica um importante aspecto relacionado a necessidade
de aumento das exportacdes no Nordeste. Segundo o autor, a ampliacao de
receitas em moeda estrangeira tornou-se uma necessidade especialmente
importante, sendo as exportacdes a principal fonte desses recursos. De acordo
com o autor, quando um pais apresenta déficit em suas transacoes correntes e
ndo consegue financia-lo, entdo sua capacidade produtiva sera afetada pela
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reducdo de importacdes necessarias a seu crescimento econémico, como bens
de capital, tecnologia e insumos. Assim, se 0 pais apresenta recorrentes
necessidades de importacdo e, simultaneamente, é incapaz de expandir suas
exportacdes, cria-se um ciclo vicioso de baixo crescimento. Entretanto, quando
se trata o caso de uma regiao especifica desse pais, o problema pode ser ainda
mais grave, tendo em vista que o crescimento dessa regido iréd depender nao
s6 de suas exportacdes, mas também das transacdes com o restante do pais.

Historicamente, no caso especifico do Nordeste, a regiao apresenta déficit em
suas transagdes com o restante do Brasil. Como agravante, Galvao (2007)
verificou que o comércio com o exterior passou a ser também deficitario a
partir da segunda metade da década de 1990. Sequndo o autor, a atual situacéo
do Nordeste sinaliza que “[...] somente um forte e crescente influxo de capitais
externos (internacionais e do resto do pais), associado a uma vigorosa expansao
de suas exportacdes, seria capaz de possibilitar a obtencéo das elevadas taxas
de crescimento que se esperam para a regido” (GALVAO, 2007, p.10). Ganha
importancia, portanto, a identificacao de setores produtivos que possam ampliar
sua insercao internacional, tendo em vista a necessidade de melhor aproveitar
as oportunidades comerciais no mercado externo.

Dentre as Unidades Federativas componentes da regido nordestina, a Bahia
destaca-se como principal exportador, contribuindo com cerca de 55% da pauta
de comércio regional com o exterior, no ano de 2008 (BRASIL, 2009). Frente a
importancia desse estado para a dinamica exportadora do Nordeste, o objetivo
do presente artigo é caracterizar seus setores de producao segundo o
aproveitamento de comércio destes com o exterior. Especificamente, pretende-
se identificar as oportunidades de inser¢ao junto ao principal parceiro comercial
da Bahia, a Uniao Europeia.” Mesmo diante das dificuldades encontradas pelo
estado em ampliar suas exportacdes, haja vista sua estrutura produtiva ainda
incipiente, sua competicdo com produtores externos e do restante do pais,
além das barreiras comerciais encontradas no bloco europeu, é razoavel pensar
que as relacdes com a Unido Europeia ainda nao aproveitam as oportunidades
em sua plenitude. Nesse sentido, é possivel que setores da producdo baiana
possam, através de acdes conjuntas entre governos e empresarios, aproveitar
as “janelas” comerciais existentes no bloco. Segundo Hidalgo (2000), o esforco
de reverter o quadro de relativo isolamento dos estados nordestinos no comércio
internacional e aproveitar as oportunidades de mercado exige melhor
desempenho competitivo, necessitando-se ndo apenas de medidas como
estimulo ao investimento e a infraestrutura, mas também de politicas de
engajamento dos setores mais potenciais a dindmica de exporta¢des. Tendo
em vista a possibilidade de direcionamento das melhores estratégias de insercao,

' Considerando o total de exportacoes baianas no ano de 2008, 39,2% foram destinadas a
Unido Europeia, enquanto 18,4% tinham como destino os Estados Unidos, 13,8% foram para
a Asia (exceto Oriente Médio) e 13,1% para o Mercosul (Brasil, 2009).
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é de interesse, portanto, caracterizar “janelas” de oportunidade no mercado
europeu para bens produzidos no estado da Bahia.

Vale destacar, porém, que a capacidade do estado em aproveitar as oportunidades
de crescimento das exportacdes é amplamente afetada pelas decisdes de politica
comercial nas regides demandantes, que limitam, inclusive, o crescimento de
setores que apresentam vantagens comparativas. Especificamente quanto as
barreiras impostas pela Unido Europeia, é elevada a protecdo do bloco sobre
diversos produtos, principalmente sobre bens agroindustriais (FUNCEX, 2009).
Tarifas especificas também tém sido utilizadas, principalmente sobre frutas,
vegetais e horticulturas, bem como a aplicagao de tarifas sazonais. Quotas tarifarias
também recaem sobre produtos agricolas, impondo tarifas superiores de acordo
com o volume importado, principalmente sobre carnes de bovinos, suinos, frango
e peru, ovos, leite e laticinios, além de trigo e aveia. Medidas sanitarias e
fitossanitarias também funcionam como obstaculos as exportacdes, principalmente
sobre setores agroindustriais. Adicionalmente, os mecanismos da Politica Agricola
Comum (PAC) protegem principalmente cereais, carne suina, ovos, carne de
frango, frutas e legumes, vinho e produtos lacteos. Vale destacar ainda o Sistema
Geral de Preferéncias (SGP), que ndo beneficia amplamente o Brasil, visto que,
na pratica, o bloco europeu ndo contempla produtos em que o pais transparece
boa competitividade.

Nao obstante as dificuldades de entrada no mercado europeu, o bloco constitui
0 mais importante destino das exportacdes baianas (BRASIL, 2009). Estudo de
Jaguaribe (2003) ainda aponta para um bom cenario de longo prazo para o
Brasil — e, portanto, espera-se que também o seja para o estado da Bahia —
no ambito dos entendimentos entre Mercosul e Unido Europeia, tendo em
vista 0 comum interesse em conter o unilateralismo americano. Vale destacar
também o importante papel da Fundacdo Konrad Adenauer para a discussao
de questdes relacionadas a integracao entre Brasil e Unido Europeia.
Periodicamente, a Fundacdo promove o Férum Brasil-Europa e contribui para a
cooperagdo e a formacao de parcerias entre as duas regides. Conforme aponta
Galvao (2007), através de maior entendimento entre os parceiros comerciais e
maior interesse do Brasil em efetivar a politica regional de desenvolvimento,
espera-se que os estados nordestinos alcancem niveis mais elevados quanto a
seu desempenho exportador. Para tanto, as estratégias devem ser voltadas
principalmente aos setores com maior potencial de insercao.

Aspectos Metodologicos

Nesta secdo apresentam-se 0s seguintes topicos, com o intuito de embasar a
metodologia aplicada no artigo: revisdo de indicadores de desempenho
comercial; descricao dos dados, bem como suas respectivas fontes;
apontamentos sobre a analise de vantagens comparativas reveladas, importante
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meio de se indicar os setores mais competitivos no comércio internacional;
descricdo da andlise de comércio efetivo versus potencial; e exposicdo da
Hipdtese do Potencial Atingido (HPA), utilizada no artigo para a sugestao
de acréscimos de exportacao sobre setores subaproveitados.

Revisao de indicadores de desempenho comercial

Especificamente com respeito a andlise de potencialidades e oportunidades de
comeércio, vale destacar alguns estudos. Diversas metodologias podem ser
encontradas na literatura para estudar setores ou regides quanto a sua posi¢ao
no mercado internacional. Os procedimentos aplicados passam por estimacoes
economeétricas, como aplicado em Freire e Rosa (2001); avaliagcdes por Constant
Market Share, como encontrado em Puga et al. (2004); e modelos de equilibrio
geral, como utilizado por Oliveira e Ferreira Filho (2005). Entretanto, a aplicacdo
de indicadores comerciais tem sido amplamente utilizada. Como exemplos,
pode-se citar: ndice de Vantagem Comparativa Revelada (VCR), proposto por
Balassa (1965); Indices de Contribuicdo do Saldo Comercial (/ICSC), Posicao
Relativa (POS) e Desempenho (DES), encontrados em Lafay (1990 apud
HIDALGO, 1998); Indice de Orientacdo Regional (/OR), encontrado em Yeats
(2009); Coeficiente Gini-Hirchman, como utilizado em Silva e Montalvan (2008);
indice de Grubel e Lloyd (GL), encontrado em SUDENE (1999).

Procedimento amplamente aplicado em avaliacdes de potenciais de comércio?
diz respeito ao critério aplicado por Gutman e Miotti (1996 apud HIDALGO,
1998). Segundo esse método, a identificacdo dos “pontos fortes” de uma
economia no exterior poderia ser feita pelo célculo dos indices de Vantagem
Comparativa Revelada (VCR) e Taxa de Cobertura das Importacées (TC): para
dado produto, se, simultaneamente, fosse encontrado VCR > 1 e TC> 1, referido
bem seria tratado como “ponto forte”. Por outro lado, se os indices calculados
estivessem simultaneamente abaixo da unidade, entdo o bem seria considerado
como “ponto fraco”. De acordo com Hidalgo (2000), a comparacao dos “pontos
fortes” de um pais exportador com os “pontos fracos” de um parceiro importador
poderia sugerir os produtos com maior potencial de comércio, ou seja, aqueles
em que o primeiro pais teria melhores oportunidades de insercao no segundo.

A utilizacdo de indicadores de VCR também deve ser destacada. O principio
das vantagens comparativas esta presente em uma vasta literatura cientifica
sobre o comércio internacional. Segundo Gremaud, Vasconcelos e Toneto Junior
(2006), o modelo ricardiano inicia sua formulacao teérica, colocando que as
vantagens absolutas ndo seriam determinantes nos ganhos de comércio por
parte de um pais, mas sim que os beneficios seriam gerados pelas vantagens

* Dentre vérias publicacbes que utilizaram o método, estdo Hidalgo (2000), Hidalgo e Mata
(2004), Silva e Montalvan (2008), Sudene (1999), Xavier e Viana (2005) e Xavier e Silva (2007).
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comparativas, decorrentes de especificidades produtivas de cada regido. Destarte,
uma regido se especializaria no comércio daqueles bens que maiores ganhos
lhe retornassem dentre suas possibilidades de producao. De acordo com Kume
e Piani (2004, p. 3):

[...] uma avaliacdo apropriada de vantagem comparativa requer o confronto dos
precos relativos vigentes em dois paises no regime de autarquia, isto é, antes
que se verifique efetivamente o comércio entre ambos. Infelizmente, esses dados
ndo sao observaveis, de modo que a vantagem comparativa é, geralmente,
inferida de forma indireta, baseada nos préprios dados de comércio.

Dessa maneira, o indice de Vantagem Comparativa Revelada (VCR) proposto por
Balassa (1965) tem sido o principal meio de estudar referido padrao de comércio.
Kume e Piani (2004), por exemplo, classificaram produtos de acordo com combinacoes
de indices VCR calculados para duas regides: se houvesse vantagem comparativa no
exportador / e desvantagem no importador j, seria indicado um potencial de criagdo
de comércio de i para J. Ideia semelhante foi aplicada inicialmente por Vaillant e Ons
(2009) e Veiga e Castilho (2009), com sequéncia em diversos estudos posteriores,’
em que sao cruzadas as informagdes de vantagem comparativa do exportador e
desvantagem comparativa do importador, através do chamado Indice de
Complementaridade (/C). Nesse sentido, quando um setor apresentasse /IC > 1,
haveria complementaridade entre o exportador i e o importador j. Referido indice
foi utilizado por Xavier et al. (2009) e Xavier (2009) em conjunto com o Indice de
Efetividade Comercial (EC), com o intuito de confrontar o comércio potencial de
duas regides frente ao que foi efetivamente observado em dado periodo.

Dados

Com o intuito de estudar os setores da pauta exportadora baiana segundo seu
aproveitamento de comércio junto a Unido Europeia, duas bases de dados
foram utilizadas. A primeira é do MDIC, através da base Aliceweb (BRASIL,
2009), com informacdes da pauta exportadora de cada Estado nordestino para
todo o mundo e, especificamente, para a Unido Europeia. Quanto aos dados
de importacdes totais no mundo e importacdes da Unido Europeia, advindas
do resto do mundo, importante meio de acessa-los se deu através do Trademap,
base de informagdes da Organicdo Mundial do Comércio (OMC, 2009a).

Com o apoio dos dados da base Aliceweb (BRASIL, 2009), foi possivel
implementar andlise das caracteristicas gerais das exportacdes baianas com
destino a Uniado Europeia. Referida parte do estudo pretende verificar a pauta
de produtos comercializados e seu comportamento no periodo que compreende
0s anos de 2001, 2004 e 2007. Para o mesmo periodo, também foi possivel

® Verificar Castilho (2009), INTAL (2009), Melo e Carvalho (2006), Xavier (2009) e Xavier et al.
(2009).
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calcular o indice VCR para cada setor, com o intuito de dar as primeiras indicacdes
guanto as potencialidades do estado frente a seus competidores. Para tanto, os
dados referentes as exportacdes baianas, colhidas por meio da base Aliceweb
(BRASIL, 2009), foram utilizadas em conjunto com informacdes de comércio
mundial para cada setor e ano, disponibilizados na base Trademap (OMC, 2009a).
Essas duas fontes ainda permitiram a andlise comparativa entre as potencialidades
e 0 aproveitamento dos setores no bloco europeu. Referido estudo também foi
realizado para os anos de 2001, 2004 e 2007. Infelizmente, ndo foi possivel
tomar o ano de 2008 para a andlise, inclusive com o intuito de verificar os efeitos
da crise mundial deflagrada naquele ano; a base Trademap (OMC, 2009a) apenas
traz informacoes do comércio mundial entre 2001 e 2007.

Quanto a classificacdo dos setores estudados, utilizou-se a caracterizacdo no
nivel de dois digitos ou capitulos da Nomenclatura Comum do Mercosul, utilizada
na base de dados Aliceweb (BRASIL, 2009) e ¢ coincidente com a classificacao
feita pelo Sistema Harmonizado (SH), utilizado na base Trademap (OMC, 2009a).
A identificacdo dos setores no nivel de dois digitos, através da NCM/SH, é
realizada através de cédigos, que vdo do 01 ao 99. Os capitulos 77 e 98,
entretanto, ndo caracterizam produto algum, sendo reservados a futuras
classificacbes. J& o cddigo 99 diz respeito a “transacdes especiais”, incluindo-
se doagdes, combustivel de aeronaves, entre outras. Nesse sentido, optou-se
pela eliminacdo deste codigo no presente estudo.

A estrutura da NCM/SH compde, portanto, 96 capitulos que, por sua vez, podem
ser desagregados em 1.221 produtos, no nivel de quatro digitos — por exemplo,
o capitulo 01 pode ser desagregado em seis subsetores, que sao caracterizados
em codigos que vao do 0101 ao 0106. H4, ainda, a desagregacdo no nivel de
seis digitos, que somam 5.052 produtos — por exemplo, o subsetor 0101 pode
ser desagregado em trés produtos, que sao caracterizados sob os codigos 010111,
0101190u 010120 (OMC, 2009b). Devido a amplitude de produtos e a dificuldade
de se trabalhar nas bases de dados Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC,
2009a), que nao permitem a construcao de tabelas que possam reunir variaveis
como diversos estados de origem, destinos e produtos, o presente trabalho limita-
se ao estudo dos setores agregados no nivel de dois digitos.

Analise das vantagens comparativas reveladas

Com o intuito de apontar os setores em que a Bahia apresenta vantagem
comparativa frente a seus concorrentes, foi utilizado um indicador de
vantagens comparativas reveladas baseado no VICR original de Balassa (1965).
Nesse sentido, tem-se ainda o mesmo objetivo, ou seja, o de comparar a
participacdo de um determinado setor no portfélio total de exportacoes de
dada regiao, frente a participacdo, no contexto global, do mesmo setor no
total de exportacdes de todos os setores. Entretanto, a adaptacdo feita por
Vollrath (2009) em 1991 é mais indicada gracas a remocao de qualquer forma
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de dupla contagem do comércio dessas regides. O indice de Vollrath (VCR)
pode ser descrito como a seguir:

VCR,

Vs =

)

(zxe ) 2 2 o]

Em que: /, regido exportadora; s, setor considerado na andlise; X

exportacoes

si!

do setor s pela regido i; Z X, , total das exportacdes da regiéo Z X, ,

exportacoes do setor s em uma zona de referéncia; z 2 X, , exportagoes
) 1

totais em uma zona de referéncia.

Vale destacar que a zona de referéncia considerada foi a soma das contribuicoes
de todos os concorrentes da regido i. Também é importante lembrar que os
demais estados brasileiros sao incluidos como concorrentes dos produtos

nordestinos, ja que participam dos somatérios ZXsi e ZZ X . Caso

VCR, > 1, considera-se que a regiao /, ou seja, a Bahia, possui vantagem
comparativa para o setor s sobre a média global; e se VCR < 1, assume-se
que a regido i/ apresenta desvantagem comparativa para o setor s.

Analise comparativa do comércio efetivo e do potencial

O objetivo da metodologia apresentada a seguir configura-se no confronto do
comeércio potencial ao verificado efetivamente entre duas regides, consoante a
recomendacdo de Xavier et al. (2009) e Xavier (2009), em que se faz avaliacao
de dois indices: o de Complementaridade (/C) e o de Efetividade Comercial
(EC). Para a avaliacao do potencial de comércio, foi utilizado o indice de
Complementaridade (/C), o qual analisa a coincidéncia entre oferta e demanda
pelos produtos em estudo, levando em consideracdo, no contexto mundial, o
cruzamento de informagdes das vantagens comparativas do exportador e das
desvantagens comparativas do importador (VAILLANT, ONS, 2009). Referido
cruzamento é feito mediante uma multiplicacdo, como segue:
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Em que: i, regido exportadora; j, regiao importadora; W, todas as regides do

mundo; s, setor considerado na analise; X ;, , exportacoes, para cada setor s,

de / para o mundo; Z Xiw , exportacoes totais de i para o0 mundo; M;W,

N

importacdes, para cada setor s, de j advindas do mundo; Z MJ'W , importacoes

N

totais de j advindas do mundo; M, , importacées totais do mundo, para

s
cada setor s; ZMWW , total das importacées mundiais.
)

Note-se que a multiplicacdo da proporcao das exportacdes do setor no total
mundial pela proporcao das importacdes do setor no total mundial, dado que
sao grandezas equivalentes, pode ser representada por um desses termos elevado
ao quadrado. Nesse sentido, optou-se pela escolha dos dados de importacéo,
conforme utilizado pelos diversos estudos anteriormente citados. Quando /C >
1, considera-se que h& complementaridade entre i e j, abaixo desse valor,
entende-se que ndo ha potencial de comércio entre as regides estudadas.

Para se fazer uma comparacao desses resultados de complementaridade frente
ao comércio efetivo realizado entre dois parceiros, foi utilizado o indice de
Efetividade Comercial (EC) proposto por Xavier et al. (2009) e Xavier (2009). O
indicador foi construido mediante o cruzamento de duas informacdes. Assim
como realizado para o indice /C, que cruza as vantagens comparativas do
exportador j e as desvantagens do importador j, o indice EC faz o cruzamento
dos seguintes aspectos: i) para dado setor s, o quanto as exportacdes efetivas
de j paraj superam as expectativas médias de exportacdo; e ii) para o mesmo
setor, 0 quanto as importacdes efetivas de j advindas de i superam as expectativas
médias de importacdo. Deve-se, entretanto, escolher um critério para determinar
as expectativas médias. Nesse sentido, Xavier et al. (2009) e Xavier (2009)
utilizaram como referencial o comportamento das regides estudadas frente ao
mundo, o que, geralmente, também é aplicado em diversos outros indicadores
de comércio utilizados na literatura. Destarte:
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Em que: /, regido exportadora; j, regido importadora; W, todas as regides do

N

mundo; s, setor considerado na andlise; ij'

exportacdes, para cada setor s,
s

de / para j ZXU , exportacdes totais de j para j; M

s

s

i importacdes, para

A

cada setor s, de j advindas de /; ZM}‘i , importacdes totais de j advindas de

5
i, X .., exportacbes, para cada setor s, de i para 0 mundo; ZXiW ,
s

! iw !

exportacoes totais de / para o mundo; MjW importacdes, para cada setor s,

s

de jadvindas do mundo; Z MJW , importacdes totais de j advindas do mundo.

De acordo com Xavier (2009), as seguintes interpretacdes para o resultado do
indice EC podem ser listadas: i) para dado setor s, se o valor calculado de EC
for maior (menor) que a unidade, entdo o comércio efetivo de / para j estaria
além (aquém) das expectativas médias; e ii) para dado setor s, se o valor
calculado de EC for igual a unidade, entdo o comércio efetivo de / para j
estaria apenas refletindo as expectativas médias. Entretanto, o principal uso
desse indice esta no confronto com o resultado do indice de Complementaridade
(IC). Previamente, é esperado que, para dado setor s, o resultado de EC > 1
seja compativel com a existéncia de complementaridade entre as regides j e j
(IC>1). Por outro lado, espera-se também que, para dado setor s, o resultado
de EC < 1 seja compativel com a ndo existéncia de complementaridade entre
iej(IC<1). Entretanto, imagine-se que EC > 1 e IC < 1: nesse sentido, superar
as expectativas médias em um ambiente de ndo complementaridade entre / e
j indicaria que o setor s demonstrou superaproveitamento do comércio. Por
outro lado, imagine-se que EC < 1 e /IC > 1: assim, diante da existéncia de
complementaridade entre i e j, o setor s deveria demonstrar melhor desempenho
comercial, o que efetivamente ndo foi observado. Nesses casos, em que /C > 1
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e EC< 1, estariam, portanto, aqueles setores subaproveitados, ou seja, agueles
que nao aproveitam a complementaridade existente entre i e j, sendo a
identificacdo destes o principal objetivo do presente artigo.

Hipotese do Potencial Atingido (HPA)

Adicionalmente, seria interessante buscar uma indicacao do valor de acréscimo
das exportacoes suficiente para levar cada item a atingir seu potencial teérico,
ou seja, que leve cada setor subaproveitado a obter EC = 1. De acordo com
Xavier (2009), essa situacdo estaria sujeita a Hipdtese do Potencial Atingido
(HPA), em que os setores subaproveitados se encontrariam em condi¢oes de,
pelo menos, refletir as expectativas médias, que, por sua vez, sdo condizentes
com a ocorréncia de complementaridade entre as regides. Para tanto, a

metodologia utilizada é simples: considera-se uma variavel de acréscimo x,

em cada termo da expressdo matematica que descreve o indice EC e iguala-se
a expressao a unidade. Desenvolvendo a equacao para cada item
subaproveitado, encontra-se uma equacao do 3° grau com uma Unica raiz

positiva para x, capaz de elevar as exportacoes para que o setor venha a
obter EC = 1.

2
(Xi;'+x3)

>+, @;

S = 5 =1
EC} (g +5,) M3y +x,)

Z(XisW +xs) Z(M}VW +xs)

2
(Xij"i'xs) _ ( iSW"‘xs). ( ;W'HCS) (5),
Z(Xl-j-+xs) Z(Xl-SW+xs) Z(Mjsw +xs) '
a-(x, P +B-(x, 2 +6-x,+7=0 ©
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As equacdes para cada setor foram facilmente encontradas através do software
General Algebric Modeling System (GAMS); posteriormente, as raizes das
equacdes do 3° grau foram obtidas pelo Método de Tartaglia, conforme descrito
em Matematica Essencial (2009). A resolucdo das equacdes foi feita
isoladamente para cada setor, o que nao é suficiente para levar todos os setores
subaproveitados a equivaléncia EC = 1 de forma simultanea. Isso ocorre porque,
quando se leva em consideracdo a soma de todos os acréscimos, o novo valor
calculado para cada setor continuara a apresentar EC < 1. Nesse sentido,
algumas iteracdes precisaram ser realizadas para que todos os setores atingissem
seu potencial simultaneamente. O equilibrio encontrado, portanto, indicaria os
acréscimos de exportacdo sujeitos a chamada Hipdtese do Potencial Atingido
(HPA), ou seja, as elevacdes das exportacdes que levariam setores
subaproveitados a obter um resultado efetivo (EC) condizente com a existéncia
de complementaridade (/C) entre as duas regides — no caso em estudo, tendo
o estado da Bahia como regido exportadora e o bloco europeu como regiao
demandante.

Resultados

Nesta secao a exposicao dos resultados esta organizada da seguinte maneira:
analise das vantagens comparativas e caracteristicas gerais do comércio entre
Bahia e Unido Europeia, utilizando-se informacoes referentes aos anos de 2001,
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2004 e 2007; confronto do comércio efetivo versus potencial, realizado
isoladamente para cada ano estudado; e resolucao da Hipotese do Potencial
Atingido (HPA), em que sdo indicadas as possiveis elevacdes nas exportacoes
dos itens subaproveitados.

Vantagens comparativas reveladas e caracteristicas gerais das
exportacoes baianas com destino a Unido Europeia

Como explicitado em secao anterior, o Indice de Vantagem Comparativa
Revelada (VCR), proposto por Vollrath (2009), permite verificar em que setores
o estado da Bahia possui vantagens comparativas reveladas frente a seus
competidores no mercado externo. Essa seria, portanto, uma primeira indicacao
dos setores que apresentam maior potencial de exportacdo. Na Tabela 1, sdo
apresentados os setores em que a Bahia demonstrou vantagem comparativa
em pelo menos um dos anos analisados, ou seja, 2001, 2004 e 2007. Nesse
sentido, deve-se destacar os seguintes setores, que apresentaram elevados
indices calculados VCR em relacdo aos demais: em 2001, 18 “cacau e
preparacdes”, 23 "residuos das industrias alimentares; alimentos preparados
para animais”, 47 “pastas de madeira, outras matérias fibrosas celulésicas;
papel ou cartdo de reciclar (desperdicios)”, 53 “outras fibras téxteis vegetais;
fios de papel e tecido de fios de papel” e 56 “falsos tecidos, fios especiais,
cordas e artigos de cordoaria, etc.”; em 2004, 09 “café, cha, mate e
especiarias”, 18 “cacau e preparacdes”, 23 “residuos das industrias alimentares;
alimentos preparados para animais”, 47 “pastas de madeira, outras matérias
fibrosas celulésicas; papel ou cartdo de reciclar (desperdicios)” e 53 “outras
fibras téxteis vegetais; fios de papel e tecido de fios de papel”; em 2007, 09
“café, cha, mate e especiarias”, 18 “cacau e preparacdes”, 47 "pastas de
madeira, outras matérias fibrosas celulésicas; papel ou cartdo de reciclar
(desperdicios)”, 53 “outras fibras téxteis vegetais; fios de papel e tecido de fios
de papel” e 74 “cobre e suas obras”.

Na Tabela 1 sdo destacados em cinza aqueles casos em que nao se verificou
vantagem comparativa. Por exemplo, os setores 03 “peixes e outros aquaticos”,
14 “matérias para entrancar e outros produtos de origem vegetal, etc.”, 15
“gorduras e 6leos animais ou vegetais, etc.”, 27 “combustiveis e 6leos minerais,
suas destilacoes, etc.”, 28 “produtos quimicos inorganicos, etc.” e 72 “ferro e
aco”, que demonstraram vantagem comparativa em 2001 e 2004, deixaram
referido posto no ano de 2007. Vale ainda destacar o comportamento
ascendente dos sequintes setores: 40 “borracha e suas obras”, que apesar de
nao se apresentar como item de vantagem comparativa nos anos de 2001 e
2004, passou a assim ser classificado em 2007; bem como os itens 64 “calcados,
polainas e suas partes, etc.” e 87 “veiculos automotores, partes e acessorios,
etc.”, que apresentaram melhores resultados somente a partir de 2004.
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TaBELA 1
BAHIA: VANTAGENS COMPARATIVAS REVELADAS — 2001/2004/2007

NCM/SH 2001 2004 2007
03 1,43 1,08 0,19
08 3,86 3,32 3,66
09 8,43 9,66 8,58
12 2,03 8,10 8,30
14 1,15 1,06 0,94
15 2,58 1,25 0,47
18 22,87 22,80 15,31
23 15,28 15,76 8,04
24 2,01 1,39 1,29
25 3,36 2,50 2,13
26 1,98 0,04 0,19
27 2,84 1,13 0,91
28 1,17 1,26 0,36
29 7,10 6,70 6,55
32 1,10 0,51 0,26
34 3,32 1,78 1,55
37 2,19 0,47 1,45
38 1,17 0,78 0,55
39 1,63 1,52 1,42
40 0,14 0,34 3,32
41 4,49 6,60 6,94
47 25,35 18,17 41,03
48 1,37 1,09 1,30
52 2,36 3,02 6,07
53 16,53 23,36 25,47
56 8,81 5,30 4,29
57 1,61 0,57 0,40
59 0,63 1,04 0,89
64 0,49 1,75 1,76
71 1,12 0,84 1,11
72 1,28 1,27 0,52
74 7,61 8,70 13,23
76 1,15 0,23 0,04
87 0,00 1,88 1,23

Fonte: elaboracdo propria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC, 2009a).

Especificamente quanto as relagdes entre Bahia e Unido Europeia, destaque
deve ser dado ao consideravel crescimento do comércio entre os anos de 2001
e 2007. Nesse periodo, de acordo com a base de dados Aliceweb (BRASIL,
2009), o volume de exportacbes cresceu em cinco vezes, passando de US$ 0,5
bilhao para US$ 2,4 bilhdes. Vale destacar que esse crescimento foi superior ao
verificado para as exportacdes totais da Bahia, que cresceram em 3,5 vezes no
mesmo periodo. Nesse sentido, cresceu a importancia do bloco europeu como
principal destino das exportagdes baianas: em 2001, o bloco ja contribuia com
23,1% do total de exportacdes do estado, enquanto a participacdo em 2007
foi equivalente a 32,3%. Em 2008, mesmo com a crise econdmica deflagrada

Revista Desenbahia n® 11 / set. 2009 | 113



nesse ano — que, inclusive, incidiu fortemente sobre a Unido Europeia —, o
bloco manteve-se como principal destino das exportacdes do estado: de acordo
com Aliceweb (BRASIL, 2009), 39,2 % das exportacdes baianas em 2008 foram
destinadas a Unido Europeia; em seguida, destacam-se Estados Unidos, com
18,4%; Asia, com 14,8%; e Mercosul, com 13,1%.

Com respeito a pauta de exportacdes baianas com destino a Unido Europeia,
verifica-se ainda a caracteristica de concentracdo do comércio em poucos
setores: nos anos analisados, a participacdo das exportacdes dos dez setores
mais importantes foi equivalente a 74,3% em 2001, 80,6% em 2004 e 88,7 %,
em 2007 (Tabela 2).

TABELA 2
EXPORTACOES BAIANAS com DESTINO A UniAo Europeia: 2001/2004/2007

2001 2004 2007
NCM/SH  US$ Milhoes % NCM/SH  US$ Milhoes % NCM/SH  US$ Milhoes %

23 103,41 21,68 23 153,00 15,88 47 575,55 24,28
29 63,86 13,39 29 128,42 13,33 74 419,72 17,71
47 53,75 11,27 47 108,13 11,22 27 276,51 11,66
08 30,94 6,49 27 85,09 8,83 29 230,72 9,73
41 25,26 5,30 12 83,68 8,69 23 162,12 6,84
39 20,47 4,29 08 59,16 6,14 39 113,17 4,77
25 15,17 3,18 39 54,64 5,67 12 106,78 4,50
44 14,90 3,12 09 41,72 4,33 08 105,40 4,45
09 14,80 3,10 18 32,82 3,41 09 62,65 2,64
72 11,63 2,44 72 29,38 3,05 41 50,66 2,14

Outros 122,77 25,74 Outros 187,38 19,45  Outros 267,27 11,27

Total 476,97 100,00  Total 963,40 100,00  Total 2.370,57 100,00

Fonte: elaboracéo prépria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009).

Em 2001, destacaram-se os setores classificados pela NCM/SH sob os codigos 23
“residuos das industrias alimentares; alimentos preparados para animais”, com
21,7% das exportacdes baianas com destino ao bloco europeu; 29 “produtos
quimicos organicos”, com 13,4%; e 47 “pastas de madeira, outras matérias
fibrosas celulésicas; papel ou cartdo de reciclar (desperdicios)”, com 11,3%.
Somados, esses trés principais setores responderam por 46,3% do total de
exportacdes da Bahia para a Unido Europeia, o que demonstra a forte
concentracdo da pauta comercial naguele ano. Vale ressaltar que, ao se confrontar
o perfil das exportacdes baianas com destino a Unido Europeia frente as
exportacoes totais do estado, no ano de 2001, verificam-se algumas divergéncias:
destaca-se que o setor 27 “combustiveis e 6leos minerais, suas destilacdes, etc.”,
gue se configurou como principal item de exportacao do estado, com participacdo
de 25,1%, respondeu por apenas 2,4% da pauta baiana com destino ao bloco
europeu No Mmesmo ano; por outro lado, o setor 23 “residuos das industrias
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alimentares; alimentos preparados para animais”, principal item de exportacao
na pauta de comércio com destino a Unido Europeia, com participacdo de
21,7%, respondeu por apenas 5,3% das exportacdes totais do estado no
mesmo ano.

Em 2004, por sua vez, verificou-se uma forte expansao das exportacoes baianas
com destino ao bloco europeu, com crescimento de 102,0% frente ao ano de
2001. Contudo, com respeito a pauta de comércio, mantiveram-se os principais
itens exportados, ainda que os seguintes setores tenham ganhado importancia:
27 "combustiveis e 6leos minerais, suas destilacdes, etc.”, que passou a
responder por 8,8% da pauta de comércio com destino a Unido Europeia; e 12
“sementes e frutos oleaginosos, etc.”, que passou a contribuir com 8,7%. Ao
confrontar-se o perfil das exportagdes baianas para o bloco europeu frente as
exportacoes totais do estado, no ano de 2004, destaca-se que o item 87
“veiculos automotores, partes e acessorios, etc.” ganhou expressiva importancia
na pauta de comércio total do estado, com participagao de 15,9%; entretanto,
verificou-se que as vendas de referido setor com destino a Unido Europeia
foram infimas, o que pode ser explicado pela forte caracteristica de comércio
intraindustrial, ou seja, as exportacdes desse setor sao particularmente explicadas
pelas decisdes e estratégias de producdo das firmas — de fato, em referido
ano, a quase totalidade de exportacoes do estado nesse setor foi destinada aos
paises da Ameérica Latina.

Quanto ao ano de 2007, verificou-se forte crescimento das exportacdes baianas
com destino a Uniao Europeia, da ordem de 146,1% frente ao ano de 2004.
Quanto a estrutura de exportacdes, verificou-se a expressiva elevacao da
importancia dos itens 47 “pastas de madeira, outras matérias fibrosas celulésicas;
papel ou cartdo de reciclar (desperdicios)”, com participacdo de 24,3%; 74
“cobre e suas obras”, com 17,7%; e 27 “combustiveis e 6leos minerais, suas
destilacbes, etc.”, com 11,6%. Somados, esses trés principais setores
responderam por 53,6% das vendas baianas com destino ao bloco europeu
em 2007, o que demonstra a forte concentracdo da pauta comercial naguele
ano. Com respeito ao confronto do perfil das exportacdes baianas para o bloco
europeu frente as exportacdes totais do estado, no ano de 2007, vale destacar
gue a pauta de exportacdes totais da Bahia mostrou-se menos concentrada
frente a pauta de vendas do estado com destino ao bloco europeu: os dez
principais setores da pauta total somaram 79, 1% de participacao, enquanto os
dez principais itens da pauta de destino para a Unido Europeia somaram 88,8%.
Também deve ser destacada a importancia do setor 87 “veiculos automotores,
partes e acessorios, etc.” para a pauta de exportacdes totais do estado no ano
de 2007, enquanto sua contribuicao para as vendas ao bloco europeu mostrou-
se insignificante nesse mesmo ano, fato que pode mais uma vez ser explicado
pela forte caracteristica de comércio intraindustrial. Importante ainda ressaltar
a coincidéncia entre os setores em que a Bahia demonstrou vantagem
comparativa, e aqueles principais itens exportados pelo estado com destino a
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Uniao Europeia, ndo sé em 2007, mas também em 2001 e 2004. Isso poderia
sugerir, portanto, que o comércio entre esses parceiros seria parcialmente
baseado nas vantagens comparativas.

Comércio efetivo versus comércio potencial

De acordo com o exposto em secdo anterior, o confronto dos indices de
Complementaridade (/C) e Efetividade Comercial (EC) pode indicar setores
subaproveitados ou “janelas” nas relagdes de comércio da Bahia para a Unido
Europeia. A avaliacdo do potencial existente fica a cargo do indice de
Complementaridade (/C): se /IC > 1, as duas regides estudadas seriam
complementares para o comércio do setor s. Por sua vez, a efetividade de
comércio é indicada pelo indice de Efetividade Comercial (ECQ): primeiramente,
0s setores potenciais sdo selecionados, ou seja, aqueles com indice calculado
IC > 1; em seguida, dentre os setores potenciais, toma-se aqueles com EC< 1,
ou seja, aqueles que ndo aproveitariam efetivamente o potencial. A apresentacdo
dos setores segundo seu aproveitamento da complementaridade existente é
feita a seguir e especificamente para cada ano estudado.

Para o ano de 2001, dentre os 96 setores da NCM/SH analisados, 28
apresentaram indices calculados IC > 1, referentes aos cddigos listados na
Tabela 3. Esses setores, portanto, seriam indicados como potenciais exportadores
do estado para a Unido Europeia. Na mesma tabela, sdo indicados em cinza
agueles setores em que o potencial de exportacdo indicado pela
complementaridade seria subaproveitado. Assim, para os referidos itens, o fato
de apresentarem EC < 1 revelaria uma incompatibilidade com o resultado de
complementaridade verificado entre o estado e o bloco europeu. Nesse sentido,
0s seguintes setores poderiam alcancar melhor desempenho frente ao que foi
apresentado no ano de 2001: 12 “sementes e frutos oleaginosos, etc.”, 27
“combustiveis e 6leos minerais, suas destilacoes, etc.”, 28 “produtos quimicos
inorganicos, etc.”, 32 “tintas e vernizes, etc.”, 34 "sabdes, etc.”, 37 “produtos
para fotografia e cinematografia”, 48 “papel, cartdo e suas obras”, 74 “cobre
e suas obras” e 76 “aluminio e suas obras”.
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TABELA 3
ComERrcio DA BaHIA PARA A UNIAO EUROPEIA: POTENCIAL VERSUS EFETIVO, 2001

NCM/SH IC EC
03 1,33 6,32
08 5,23 27,09
09 9,13 22,35
12 1,94 0,92
15 2,42 8,78
18 32,42 3,74
23 19,64 175,71
24 2,32 18,14
25 3,32 26,49
26 1,76 12,14
27 1,97 0,03
28 1,08 0,15
29 6,79 3,39
32 1,26 0,00
34 4,10 0,01
37 2,28 0,16
38 1,26 2,14
39 1,79 1,06
41 4,71 45,17
47 25,65 39,54
48 1,69 0,77
52 1,75 1,08
53 18,99 20,34
56 10,22 1,15
57 2,13 12,49
72 1,44 1,05
74 7,33 0,00
76 1,36 0,19

Fonte: elaboracdo propria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC, 2009a).

Para o ano de 2004, 24 setores foram caracterizados pela complementaridade,
conforme apresentado na Tabela 4. Quanto aos itens subaproveitados, oito foram
identificados: 28 “produtos quimicos inorganicos, etc.”, 34 “sabdes, etc.”, 56
“falsos tecidos, fios especiais, cordas e artigos de cordoaria, etc.”, 59 “tecidos
impregnados, revestidos; artigos para usos técnicos de matérias téxteis”,
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64 “calcados, polainas e suas partes, etc.”, 72 “ferro e aco”, 74 “cobre e suas
obras” e 87 "veiculos automotores, partes e acessorios, etc.”. Nesse sentido, 0s
referidos setores poderiam alcancar melhor desempenho frente ao que foi
apresentado no ano de 2004. Vale destacar que alguns itens nao caracterizados
em 2001 pela complementaridade passaram a ser assim classificados em 2004,
caso dos setores 59 “tecidos impregnados, revestidos; artigos para usos técnicos
de matérias téxteis”, 64 “calcados, polainas e suas partes, etc.” e 87 “veiculos
automotores, partes e acessorios, etc.” . Por outro lado, outros setores caracterizados
pela complementaridade em 2001 deixaram de ser assim classificados em 2004:
26 "minérios, escorias e cinzas”, 27 * combustiveis e dleos minerais, suas destilacoes,
etc.”, 32 “tintas e vernizes, etc.”, 37 "produtos para fotografia e cinematografia”,
38 "produtos diversos das industrias quimicas”, 57 “tapetes e outros revestimentos
para pavimentos, de matérias téxteis” e 76 “aluminio e suas obras”.

TABELA 4
Comeraio pA BaHIA pARA A UNIAO EUROPEIA: POTENCIAL VERSUS EFETIVO, 2004

NCM/SH IC EC
03 1,07 7,18
08 4,75 27,60
09 10,47 56,37
12 6,60 80,30
15 1,11 1,11
18 31,76 7,30
23 19,70 105,29
24 1,75 6,33
25 2,46 18,14
28 1,17 0,01
29 6,21 3,66
34 2,27 0,03
39 1,66 1,84
41 6,00 14,37
47 17,66 74,40
48 1,41 1,50
52 1,89 1,46
53 26,63 13,53
56 6,36 0,59
59 1,12 0,20
64 1,98 0,88
72 1,34 0,83
74 7,83 0,01
87 2,14 0,00

Fonte: elaboracdo propria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC, 2009a).
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Para o ano de 2007, 22 setores foram caracterizados pela complementaridade,
conforme apresentado na Tabela 5. Quanto aos itens subaproveitados, dez foram
identificados: 18 “cacau e preparacdes”, 34 “sabdes, etc.”, 37 “produtos para
fotografia e cinematografia”, 40 “borracha e suas obras”, 48 “papel, cartdo e
suas obras”, 52 “algodao”, 56 “falsos tecidos, fios especiais, cordas e artigos de
cordoaria, etc.”, 59 “tecidos impregnados, revestidos; artigos para usos técnicos
de matérias téxteis”, 64 “calcados, polainas e suas partes, etc.” e 87 “veiculos
automotores, partes e acessorios, etc.”. Nesse sentido, referidos setores poderiam
alcancar melhor desempenho frente ao que foi apresentado no ano de 2007. Vale
destacar que os itens 37 " produtos para fotografia e cinematografia” e 40 “borracha
e suas obras”, ndo caracterizados pela complementaridade no ano de 2004,
passaram a ser assim classificados em 2007. Entretanto, outros setores caracterizados
pela complementaridade em 2004 deixaram de ser assim classificados em 2007:
03 “peixes e outros aquaticos”, 15 “gorduras e 6leos animais ou vegetais, etc.”,
28 "produtos quimicos inorganicos, etc.” e 72 “ferro e aco”.

TABELA 5
Comerao pA BaHiA paRA A UNIAO EUROPEIA: POTENCIAL VERSUS EFETIVO, 2007

NCM/SH /C £C
08 5,54 14,09
09 9,63 19,77
12 6,24 27,32
18 22,49 0,91
23 10,10 45,27
24 1,90 3,03
25 2,17 9,09
29 6,53 1,99
34 2,02 0,01
37 2,06 0,00
39 1,57 1,37
40 3,44 0,01
41 7,40 13,12
a7 36,94 183,36
48 1,81 0,75
52 4,34 0,17
53 37,58 7,80
56 5,47 0,22
59 1,01 0,03
64 2,21 0,50
74 7,22 36,20
87 1,47 0,00

Fonte: elaboracdo propria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC, 2009a).
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Hipotese do Potencial Atingido (HPA)

Identificados os setores que nao teriam aproveitado o potencial de exportacdo
para a Unido Europeia, passa a ser interessante buscar uma indicagdo do valor
de acréscimo das exportacoes suficiente para levar cada item a atingir seu
potencial tedrico. Referido apontamento é feito na hipdtese de existéncia de um
acréscimo tal que leve cada setor subaproveitado a obter EC= 1 — a metodologia
é exposta na secdo. Os resultados foram obtidos apds cinco iteracdes, quando se
alcancou o resultado exposto a sequir, especificamente para cada ano estudado.

Como visto anteriormente, na analise para o ano de 2001, nove setores apresentaram
potencial tedrico ndo atingido, ou seja, obtiveram IC> 1 e EC < 1. Os calculos para
a resolucao da HPA indicaram entdo que as exportacdes baianas com destino a
Unido Europeia poderiam ser acrescidas em 32,3% frente ao observado em 2001
(Tabela 6). O principal acréscimo se daria sobre o item 27 “combustiveis e 6leos
minerais, suas destilacoes, etc.”, com US$ 109,5 milhdes de elevacdo. Quanto as
maiores variacoes, estas se dariam sobre os setores 74 “cobre e suas obras” e 32
“tintas e vernizes, etc.”, que poderiam sair da pratica nulidade de exportacdes
observada em 2001, para exportar, respectivamente, cerca de US$ 15,1 milhdes e
US$ 5,2 milhGes. Vale ainda destacar que os setores aqui listados como subaproveitados
nao sofrem com significativas barreiras no bloco europeu.® Nesse sentido, os acréscimos
propostos sob a HPA poderiam de fato ser efetivados.

TABELA 6
ACRESCIMO DAS EXPORTACOES EM SETORES SUBAPROVEITADOS: BAHIA PARA
UniAo Euroreia, 2001

NCM/SH Efetivo (US$ Milhdes) HPA (US$ Milhoes) Crescim. (%)
12 2,35 0,99 42,23
27 11,25 109,48 973,04
28 1,44 4,44 308,29
32 0,04 5,24 13.640,64
34 0,27 4,74 1.777,66
37 0,79 2,37 299,76
48 9,06 5,26 57,99
74 0,00 15,09 Indefinido
76 2,55 6,51 255,69

Outros 449,23 0,00 0,00
Total 476,97 154,12 32,31

Fonte: elaboragdo propria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC, 2009a).

*A avaliacdo das barreiras na Unido Europeia para produtos brasileiros se deu através da base
Trademap (OMC, 2009a), que traz o equivalente ad valorem (EAV) para cada codigo NCM/SH.
O EAV, por sua vez, diz respeito a uma transformacao de tarifas especificas ou mistas em
tarifas ad valorem. Para o presente artigo, barreiras significativas no bloco europeu diriam
respeito a um EAV superior a 5,0%.
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Para 0 ano de 2004, a solucdo sob a HPA indicou que as exportacdes baianas
com destino a Unido Europeia poderia se elevar em 32,5% frente ao observado
nesse ano (Tabela 7). O principal acréscimo se daria sobre o item 87 “veiculos
automotores, partes e acessorios, etc.”, com elevacdo de US$ 109,5 milhdes.
Vale lembrar, porém, que a sugestao de acréscimo nesse setor nao teria muito
significado: os incrementos de exportacdo estariam sujeitos as estratégias de
producao das firmas, tendo em vista a forte caracteristica intraindustrial
de comércio nesse setor. Destaca-se ainda que os setores 59 “tecidos impregnados,
revestidos; artigos para usos técnicos de matérias téxteis” e 64 “calcados, polainas
e suas partes, etc.” defrontam-se com elevadas barreiras na Unidao Europeia,
com EAV em torno de 5,4% e 6,4%, respectivamente. Portanto, os acréscimos
propostos para esses setores sob a HPA estariam sujeitos a uma situacdo de
maior liberalizacdo comercial no bloco. Assim, ao desconsiderar-se 0s acréscimos
sugeridos sobre os setores 59 “tecidos impregnados, revestidos; artigos para usos
técnicos de matérias téxteis”, 64 “calcados, polainas e suas partes, etc.” e 87
“veiculos automotores, partes e acessorios, etc.”, as exportacdes baianas com
destino ao bloco europeu poderiam se elevar em apenas 7,5% frente ao verificado
efetivamente no ano de 2004. Ao se considerar, portanto, aqueles setores que
de fato poderiam acrescer suas exportacdes frente ao observado em 2004,
destacam-se os seguintes cédigos: 74 “cobre e suas obras”, 72 “ferro e aco” e
28 "produtos quimicos inorganicos, etc.”, que poderiam ter elevacdes de
US$ 36,8 milhdes, US$ 14,4 milhdes e US$ 12,3 milhdes, respectivamente.
Quanto as maiores variacdes, estas se dariam sobre os setores 28 “produtos
quimicos inorganicos, etc.”, 74 “cobre e suas obras” e 34 “sabdes, etc.”, que
poderiam ter acréscimos de 23,4 vezes, 17,1 vezes e 8,5 vezes, respectivamente,
frente ao desempenho verificado em 2004.

TABELA 7
ACRESCIMO DAS EXPORTACOES EM SETORES SUBAPROVEITADOS: BAHIA PARA
UniAo Euroreia, 2004

NCM/SH Efetivo (US$ Milhoes) HPA (US$ Milhbes) Crescim. (%)
28 0,52 12,27 2.343,31
34 0,80 6,76 846,18
56 2,54 2,47 96,98
59 1,73 0,69 39,92
64 4,11 9,21 224,32
72 29,38 14,42 49,10
74 2,15 36,82 1.714,60
87 0,01 230,91 4.475.054,32

Outros 922,17 0,00 0,00
Total 963,40 313,55 32,55

Fonte: elaboracdo propria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC, 2009a).
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Por fim, para o ano de 2007, verificou-se que o acréscimo total de exportacoes
sob a HPA poderia chegar a 40,3%. O principal acréscimo se daria mais uma
vez sobre o item 87 “veiculos automotores, partes e acessoérios, etc.”, que
teria elevacao de US$ 630,9 milhodes. Vale lembrar, porém, que o incremento
sugerido sobre esse setor deve ser desconsiderado, tendo em vista a caracteristica
de comércio intraindustrial relatada anteriormente. Quanto as barreiras no bloco
europeu, apenas os c6digos 59 “tecidos impregnados, revestidos; artigos para
usos técnicos de matérias téxteis” e 64 “calcados, polainas e suas partes, etc.”
se defrontam com EAV em torno de 5,4% e 6,4%, respectivamente — assim,
0s acréscimos sugeridos para esses itens estariam sujeitos a uma situacao de
liberalizacdo comercial no bloco europeu. Nesse sentido, desconsiderando-se
esses setores, a elevacao das exportacdes baianas com destino a Unido Europeia
seria de 12,38% frente ao observado em 2007. Ao se considerar, portanto,
aqueles setores que de fato poderiam acrescer suas exportacdes frente ao
observado em 2007, destacam-se os seguintes codigos: 40 “borracha e suas
obras”, 52 "algodao” e 18 “cacau e preparacdes”, que poderiam ter elevacoes
de US$ 128,2 milhdes, US$ 51,7 milhdes e US$ 37,5 milhdes, respectivamente.
Quanto as maiores variacoes, estas se dariam sobre os setores 37 “produtos
para fotografia e cinematografia”, 40 “borracha e suas obras” e 34 “sabdes,
etc.”, que poderiam ter acréscimos de 46,6 vezes, 28,8 vezes e 20,6 vezes,
respectivamente, frente ao desempenho verificado em 2004.

TABELA 8
ACRESCIMO DAS EXPORTACOES EM SETORES SUBAPROVEITADOS: BAHIA PARA
UniAo Euroreia, 2007

NCM/SH  Efetivo (US$ Milhdes) HPA (US$ Milhoes) Crescim. (%)

18 22,33 37,50 167,95
34 1,11 22,90 2.057,71
37 0,27 12,40 4.657,56
40 4,44 128,18 2.884,44
48 34,25 27,26 79,60
52 7,14 51,67 723,79
56 3,21 13,66 424,98
59 0,55 6,64 1.205,73
64 15,98 24,89 155,74
87 0,02 630,88 3.998.759,90
Outros 2.281,27 0,00 0,00
Total 2.370,57 955,98 40,33

Fonte: elaboracdo propria, com base em Aliceweb (BRASIL, 2009) e Trademap (OMC, 2009a).
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Conclusoes

O presente artigo procurou caracterizar as relacdes de comércio tendo o estado
da Bahia como regido exportadora e a Unido Europeia como bloco demandante.
Nesse sentido, verificou-se crescimento dessas exportacdes no periodo que
compreende os anos de 2001 e 2007, elevacdo equivalente a cinco vezes e
superior a apresentada pelas exportacoes totais do estado para o mundo,
considerando-se o mesmo periodo. No Ultimo ano da série, as exportacdes do
estado para o bloco europeu concentraram-se basicamente nos setores 47
“pastas de madeira, outras matérias fibrosas celulosicas; papel ou cartdo de
reciclar (desperdicios)”, com participacdo de 24,3%; 74 "cobre e suas obras”,
com 17,7%; e 27 “combustiveis e dleos minerais, suas destilacdes, etc.”, com
11,6%. Somados, esses itens corresponderam a 53,6% das exportacdes baianas
com destino a Unido Europeia em 2007, o que demonstra a forte concentracao
da pauta comercial do estado. A analise dos indicadores de Vantagem
Comparativa Revelada (V/CR), realizada para cada setor e ano estudado, indicou
gue as exportacdes estaduais para a Unido Europeia sdo coincidentes com as
vantagens comparativas, o que sugere que o comércio da Bahia com destino
ao bloco seria fortemente baseado nas vantagens comparativas do estado.

Dentre outros objetivos, o trabalho também buscou identificar possibilidades
de insercao de produtos do estado na Unido Europeia. Além de sugerir “janelas”
comerciais no bloco, buscou-se indicar acréscimos de exportacdo. De acordo
com os célculos do [ndice de Complementaridade (/C) e do indice de Efetividade
Comercial (EC), foram apontados os setores com subaproveitamento do potencial
tedrico de exportacao para Unido Europeia. Nesse sentido, os seguintes setores
foram caracterizados como subaproveitados no ano de 2001: 12 “sementes e
frutos oleaginosos, etc.”, 27 “combustiveis e 6leos minerais, suas destilagdes,
etc.”, 28 "produtos quimicos inorganicos, etc.”, 32 “tintas e vernizes, etc.”,
34 “sabdes, etc.”, 37 “produtos para fotografia e cinematografia”, 48 “papel,
cartdo e suas obras”, 74 “cobre e suas obras” e 76 "aluminio e suas obras”.
Em 2004, ano intermediario de estudo, foi verificada pouca alteracdo quanto
aos itens subaproveitados, destacando-se os seguintes: 18 “cacau e
preparacdes”, 34 “sabdes, etc.”, 37 “produtos para fotografia e cinematografia”,
40 “borracha e suas obras”, 48 “papel, cartdo e suas obras”, 52 “algodao”,
56 “falsos tecidos, fios especiais, cordas e artigos de cordoaria, etc.”, 59 “tecidos
impregnados, revestidos; artigos para usos técnicos de matérias téxteis”, 64
“calcados, polainas e suas partes, etc.” e 87 “veiculos automotores, partes e
acessorios, etc.”. Em 2007, ultimo ano da série analisada, foram encontrados
0s seguintes setores subaproveitados: 28 “produtos quimicos inorganicos, etc.”,
34 “sabdes, etc.”, 56 "falsos tecidos, fios especiais, cordas e artigos de cordoaria,
etc.”, 59 "tecidos impregnados, revestidos; artigos para usos técnicos de matérias
téxteis”, 64 “calcados, polainas e suas partes, etc.”, 72 “ferro e aco”, 74
“cobre e suas obras” e 87 “veiculos automotores, partes e acessorios, etc.”.
Nesse sentido, os itens subaproveitados estariam concentrados, principalmente,
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nas seguintes industrias: i) em 2001, agroindustria de oleaginosas, produtos
minerais, industria quimica, papel e metais comuns; ii) em 2004, industria
quimica, industria téxtil, calcados, metais comuns e materiais de transporte; e
iii) em 2007, agroindustria do cacau, indUstria quimica, borracha, papel, indUstria
téxtil, calcados e materiais de transporte.

Adicionalmente, o estudo procurou apontar acréscimos capazes de levar cada
setor subaproveitado a atingir seu potencial teérico. Referidos incrementos
estariam sujeitos, portanto, a Hipdtese do Potencial Atingido (HPA). Sob referida
hipotese, verificou-se que a Bahia poderia exportar mais US$ 154,1 milhoes
para o bloco europeu frente ao observado no ano de 2001; US$ 313,6
milhdes frente ao observado em 2004; e US$ 965,0 milhdes frente ao observado
em 2007. Nesse sentido, referidos incrementos se dariam através de acréscimos
nas exportacdes de seus setores subaproveitados em cada ano. Entretanto,
vale ressaltar que alguns dos acréscimos sugeridos sob a HPA devem ser
desconsiderados: para os setores 59 “tecidos impregnados, revestidos; artigos
para usos técnicos de matérias téxteis” e 64 “calcados, polainas e suas partes,
etc.”, caracterizados como subaproveitados em 2004 e 2007, barreiras tarifarias
na Unido Europeia restringiriam os incrementos sugeridos; para o setor 87
“veiculos automotores, partes e acessorios, etc.”, também caracterizado como
subaproveitado em 2004 e 2007, deve-se lembrar que 0s acréscimos propostos
sob a HPA sao restritos as decisoes e estratégias de producdo das firmas, tendo
em vista a conhecida caracteristica de comércio intraindustrial nesse item. Assim,
as elevagdes propostas sob a HPA permitiriam elevacoes de 32,3% em 2001,
7,5% em 2004 e 12,4% em 2007, sobre os valores efetivamente exportados
nos respectivos anos. Quanto aos principais incrementos sugeridos, estes se
dariam sobre os seguintes setores: i) em 2001, sobre o cédigo 27 “combustiveis
e 6leos minerais, suas destilacdes, etc.”; ii) em 2004, sobre os itens 74 “cobre
e suas obras”, 72 “ferro e aco” e 28 “produtos quimicos inorganicos, etc.”; e
iii) em 2007, sobre os setores 40 “borracha e suas obras”, 52 “algodao” e 18
“cacau e preparacdes”. Com respeito a HPA, deve-se também lembrar que a
mesma traz, simplesmente, uma indicacdo do que produtos subaproveitados
poderiam atingir para que passassem a obter EC = 1, ou seja, para que
alcancassem o potencial teérico condizente com a existéncia de
complementaridade entre os parceiros. Assim, ndo ha impedimentos para que
0s acréscimos sejam mais elevados para esses setores ou que outros setores
nao classificados como subaproveitados também ndo possam elevar suas
exportacoes.

As indicacoes relacionadas ao presente estudo poderdo contribuir para a
formulagao de politicas direcionadas ao aproveitamento do potencial existente
nos setores descritos. Incentivos devem recair principalmente sobre a atividade
desses setores e a atencao deve ser voltada aos seguintes aspectos: ampliacao
do crédito subsidiado para investimentos em implantacdo, ampliacdo e
modernizacdo das empresas;, melhoria das infraestruturas de transporte,
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comunicacdo, energia, dgua e outras pertinentes ao desenvolvimento de
negdcios; capacitacao do capital humano, ndo apenas da mao-de-obra, mas
também de gestores; e apoio a formacdo de polos produtivos, bem como a
reestruturacdo dos ja existentes, inclusive com a promocdo do associativismo.
Para a obtencdo de melhor desempenho das politicas, estas devem ser
articuladas entre o estado e o Governo Federal, que também deve se preocupar
em desenvolver acordos comerciais e subsidiar os setores de exportacdo, desde
gue respeitando os entendimentos na Organizacado Mundial de Comércio (OMC).
Seguramente, ndo é trivial articular e efetivar todas essas sugestdes, mas,
decerto, se realmente é desejado dar melhores condigdes a estrutura exportadora
da Bahia, é necessario cobrir os aspectos levantados.
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ANEXO 1

Quabro 1
DEescricAo pos copicos NCIMI/SH No NiVEL DE DOIS DIGITOS

NCM/SH DESCRICAO
01 Animais vivos
02 Carnes e miudezas, comestiveis
03 Peixes e crustaceos, moluscos e os outros invertebrados aquaticos
04 Leite/latic.; ovos; mel; produtos comest de or.animal, ndo incluidos em outros Cap.
05 Outros produtos de origem animal, ndo incluidos em outros Cap.
06 Plantas vivas e produtos de floricultura
07 Produtos horticolas, plantas, raizes e tubérculos, comestiveis
08 Frutas; cascas de citricos e de meldes
09 Café, cha, mate e especiarias
10 Cereais
11 Produtos da industria de moagem; malte; amidos e féculas; inulina; gltten de trigo
12 Sementes/frutos oleagin.; (...); plantas industriais/medicinais; palha e forragem
13 Gomas, resinas e outros sucos e extratos vegetais
14 Matérias para entrancar e outros prod. or.vegetal, nao incluidos em outros Cap.
15 Gorduras/éleos animais/veget.; (...); ceras de origem animal ou vegetal
16 Preparacoes de carne/peixes/crustaceos/moluscos/outros invertebrados aquéticos
17 Aculcares e produtos de confeitaria
18 Cacau e suas preparacoes
19 Preparacoes a base de cereais/farinhas/amidos/féculas/leite; produtos de pastelaria
20 Preparacoes de produtos horticolas, de frutas ou de outras partes de plantas
21 Preparacoes alimenticias diversas
22 Bebidas, liquidos alcodlicos e vinagres
23 Residuos e desperd. das industrias alimentares; alimentos preparados para animais
24 Fumo (tabaco) e seus sucedaneos, manufaturados
25 Sal; enxofre; terras e pedras; gesso, cal e cimento
26 Minérios, escérias e cinzas
27 Combust./6leos minerais e seus destilados; matérias betuminosas; ceras minerais
28 Produtos quimicos inorganicos; compostos de metais preciosos/elem.radioat./...)
29 Produtos quimicos organicos
30 Produtos farmacéuticos
31 Adubos ou fertilizantes
32 Extratos tanantes/tintoriais; (...); tintas e vernizes, mastiques; tintas de escrever
33 Oleos essenciais e resindides; produtos de perfumaria e preparacées cosméticas
34 Saboes/(...)/ceras/(...)/velas/(...)/composicoes para dentista a base de gesso
35 Matérias albuminoides; prod. a base de amidos/féculas modificados; colas; enzimas
36 Pélvoras/explos.; art.pirotecnia; fosforos; ligas piroféricas; matérias inflamaveis
37 Produtos para fotografia e cinematografia
38 Produtos diversos das industrias quimicas
39 Plasticos e suas obras
40 Borracha e suas obras
41 Peles, exceto a peleteria (peles com pélo), e couros
42 Obras de couro; (...); artigos de viagem, bolsas e artef.semelhantes; obras de tripa
43 Peleteria (peles com pélo) e suas obras; peleteria (peles com pélo) artificial
44 Madeira, carvao vegetal e obras de madeira
45 Cortica e suas obras
46 Obras de espartaria ou de cestaria
47 Pastas de madeira/outras mat.fibrosas celulés.; papel ou cartao de reciclar (desperd.)
48 Papel e cartdo; obras de pasta de celulose, de papel ou de cartao
49 Livros/jornais/grav./outros prod.ind.graf.; textos manuscr./datilogr., planos e plantas
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NCM/SH
50
51
52
53

87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97

DESCRICAO
Seda
La e pélos finos ou grosseiros; fios e tecidos de crina
Algodéo

Outras fibras téxteis vegetais; fios de papel e tecido de fios de papel

Filamentos sintéticos ou artificiais

Fibras sintéticas ou artificiais, descontinuas

Pastas (...), falsos tecidos; fios especiais; cordéis/cordas/cabos; artigos de cordoaria
Tapetes e outros revestimentos para pavimentos, de matérias téxteis

Tecidos especiais; tecidos tufados; rendas; tapecarias; passamanarias; bordados
Tecidos impregn.revest./recobertos/estratific.; artigos p/usos técnic. de mat./téxteis
Tecidos de malha

Vestudario e seus acessorios, de malha

Vestuério e seus acessorios, exceto de malha

Outros artef.téxteis confec.; (...); calcados/chapéus/artef.semelhante, usados; trapos
Calcados, polainas e artefatos semelhantes, e suas partes

Chapéus e artefatos de uso semelhante, e suas partes

Guarda-chuvas, sombrinhas, guarda-séis, bengalas, chicotes, e suas partes

Penas e penugem preparadas, e suas obras; flores arttificiais; obras de cabelo
Obras de pedra, gesso, cimento, amianto, mica ou de matérias semelhantes
Produtos ceramicos

Vidro e suas obras

Pérolas naturais/cultiv.; pedras preciosas; (...); metais preciosos; bijuterias; moedas
Ferro fundido, ferro e aco

Obras de ferro fundido, ferro ou aco

Cobre e suas obras

Niquel e suas obras

Aluminio e suas obras

(Reservado para uma eventual utilizacao futura no SH)

Chumbo e suas obras

Zinco e suas obras

Estanho e suas obras

Outros metais comuns; ceramais (" cermets"); obras dessas matérias
Ferramentas, artefatos de cutelaria e talheres, e suas partes, de metais comuns
Obras diversas de metais comuns

Reatores nucleares, caldeiras, maquinas, aparelhos e instrum.mecanicos, e partes
Magquinas, aparelhos e materiais elétricos, e suas partes; (...)

Veiculos e material p/vias férreas; aparelhos mecanicos de sinalizagéo (...)
Veiculos automoveis, tratores, ciclos e outros veic.terrestres, partes e acessorios
Aeronaves e aparelhos espaciais, e suas partes

Embarcacoes e estruturas flutuantes

Instrum./aparelhos de 6ptica, (...), médico-cirdrgicos; suas partes e acessorios
Aparelhos de relojoaria e suas partes

Instrumentos musicais, suas partes e acessérios

Armas e municoes; suas partes e acessorios

Mobveis, (...); colchdes, (...); luminosos; (...); construcoes pré-fabricadas
Brinquedos, jogos, artigos p/divertim. ou para esporte; suas partes e acessorios
Obras diversas

Objetos de arte, de colecao e antiglidades

Fonte: MDIC (2009).
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5 A RECENTE QUEDA DA
DESIGUALDADE DE RENDA NA BAHIA:
UMA DECOMPOSICAO DO
COEFICIENTE DE GINI PARA O PERIODO
2001-2006

Armando Affonso de Castro Neto*

Resumo

O objetivo deste artigo é identificar as contribuicoes de cada fonte de renda
para a reducdo da desigualdade na Bahia entre 2001 e 2006. Para tanto,
utiliza-se a decomposicdo do coeficiente de Gini, encontrando, dessa forma,
os efeitos renda e concentracdo de cada tipo de fonte de renda. Conclui-se
que a renda provinda do trabalho é a que mais contribuiu para a reducédo das
desigualdades, apesar da influéncia positiva das rendas originadas de programas
sociais e de aposentadorias e pensdes publicas.

Palavras-chave: Distribuicdo de renda. Coeficiente de Gini. Decomposicao
da distribuicdo de renda. Programas assistenciais.

Abstract

This article aims to identify the contributions that each source of income had
to reduce the inequality in Bahia between 2001 and 2006. Therefore, it is
used the decomposition of the Gini coefficient, finding the income effect and
concentration of each type of source of income. It follows that the income
coming from work is what helped to reduce inequalities. The income arising
from social programs and retirement and public pensions also contribute to
the reduction of total inequality.

Keywords: Income distribution. Income distribution decomposition. Gini
coefficient. Care programs.

Mestre em Economia pela Universidade Federal da Bahia (CME/UFBA).
armandoaff@hotmail.com

Revista Desenbahia n® 11 / set. 2009 | 131



Introducao

Desde 2001 a desigualdade pessoal de renda vem reduzindo-se de forma
acentuada e persistente no Brasil. Em 2001 o coeficiente de Gini foi 0,596,
caindo ano ap6s ano, e atingindo 0,569 em 2005." Uma clara reversao de
tendéncia, visto que as médias histéricas sdo 0,598 para a década de 1970,
0,603 para a década de 1980 e 0,605 para a década de 1990. Em 2006 o
valor de Gini era de 0,563, 0o menor de toda a série obtida da Pesquisa Nacional
por Amostra de Domicilios (PNAD) desde seu primeiro resultado em 1976. A
Bahia ndo fugiu a regra. Quando se considera o rendimento domiciliar de
todas as fontes de renda, o coeficiente de Gini para a Bahia cai de 0,575 em
2001 para 0,541 em 2006.

A continua queda da desigualdade nos anos recentes estimulou a retomada
do debate a respeito da distribuicao de renda entre os economistas brasileiros.
A maioria dos trabalhos publicados busca quantificar e explicar a tendéncia
de queda. Quanto as explicacoes, estao cunhadas em questdes de curto prazo,
como politicas de transferéncia de renda, ou focadas em questao do capital
humano, como escolaridade ou segmentacéo e discriminacdo no mercado de
trabalho. A quantificacdo da queda da desigualdade envolve a compreensao
de quais setores da sociedade foram mais ou menos responsaveis pela nova
dinamica distributiva.

Para a queda recente da desigualdade na Bahia néo se verifica, na literatura
especializada, trabalhos relevantes que tratem de sua mensuracdo ou
explicacdo. Neste sentido, a proposta do trabalho é compreender o peso das
mudancas, relativas a rendimento e participacdo, das diferentes fontes de
renda sobre a variacdo no coeficiente de Gini na Bahia entre 2001 e 2006.
Para tanto, utilizar-se-a4 o modelo de decomposicdo de Gini em efeito-renda e
efeito-concentracéo, das diferentes fontes de renda abordadas, quais sejam:
renda do trabalho, renda proveniente de pensdes e aposentadorias, rendas de
aluguéis e doacoes, e renda de programas de transferéncia publica. Para a
realizacado deste estudo sao utilizados microdados da PNAD do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

A secdo seguinte sintetiza a discussao acerca da questao distributiva no Brasil,
revisando os debates das décadas de 1970 e 1990, e abordando os trabalhos
a respeito do movimento distributivo recente. A segunda se¢do busca
dimensionar as caracteristicas da distribuicao pessoal da renda na Bahia. Na
terceira secao o modelo de decomposicao do coeficiente de Gini é apresentado
e os resultados para a Bahia sdo discutidos. Por fim, sdo apresentados os
comentarios finais.

' Os valores do coeficiente de Gini de 2002 a 2004 foram, respectivamente, 0,589, 0,583 e
0,572.
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A questao distributiva no Brasil

Os primeiros dados sobre distribuicdo pessoal da renda no pais surgiram com o
censo demografico de 1960. A partir de 1976, com a Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilio do IBGE, foi possivel manter uma base anual de
informacdes referentes a distribuicdo pessoal da renda. Porém, com a divulgacao
do resultado do Censo de 1970, quando se verificou extrema acentuagao nas
desigualdades em relacdo a 1960, surgiram os primeiros trabalhos que buscaram
explicar o fendbmeno. Langoni (1973) se destacou com uma explicacao baseada
em Kuznets (1955) e na Teoria do Capital Humano.

Langoni (1973) baseia sua explicacao das causas do aumento de concentracdo
entre 1960 e 1970 nas mudancas ocorridas na populacdo economicamente
ativa (PEA). Para tanto, o autor avalia como mudancas na participacao relativa,
desigualdade interna e rendimento médio de cada grupo componente da PEA
atuam de forma a concentrar renda. O autor conclui que a oferta de
trabalhadores mais qualificados ndo acompanhou o ritmo de crescimento da
demanda pelos mesmos, elevando relativamente os ganhos daqueles com maior
grau de escolaridade:

Como, efetivamente, durante o periodo a taxa de crescimento da oferta para o
colegial e o superior foi bem maior do que para os outros niveis, parece haver
poucas duvidas de que o fator principal para explicar este comportamento foi
a expansao diferenciada da demanda que beneficiou sensivelmente mais o
grupo com educacéo superior. E 16gico que, nessas circunstancias, uma taxa
de expansao da oferta de educacdo superior a um ritmo menor poderia ter
resultado em acréscimo ainda maior da renda real deste grupo, contribuindo,
coeteris paribus, para um aumento ainda mais acentuado da desigualdade
global. (LANGONI, 1973, p. 97).

Além das alteracdes na qualificacdo da mao-de-obra, também mudancas
regionais e setoriais seriam responsaveis pela elevacdo da desigualdade. O
crescimento da participacao relativa do setor industrial, em detrimento do setor
agricola, assim como a ampliacao relativa do trabalho na regido sudeste, estaria
ampliando grupos que possuem maiores rendas e desigualdades internas,
elevando, portanto, a desigualdade total.

O debate na década de 1970 se acirra com publicagdes de outros autores que
buscam explicagcdes para o aumento da desigualdade diferente das dadas por
Langoni (1973). Cacciamali (2002) enumera algumas explicacdes distintas
para a ampliacdo do grau de desigualdade entre as décadas de 1960 e 1970:
1) Fishlow (1972) atribui 0 aumento da desigualdade a politica de intervencao
no mercado de trabalho praticada pelo governo, sendo esta a origem da
abertura do “leque salarial”. Segundo ele, tais politicas beneficiaram
os trabalhadores no topo da hierarquia ocupacional e salarial. Hoffman e
Duarte (1972) compartilham a ideia de que a politica econdmica sobre
o mercado de trabalho foi a principal causa da abertura do “leque salarial”.
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A politica salarial implementada a partir de 1965 promoveu reajustes salariais,
para as diferentes categorias, abaixo da inflacdo, com a intencao de conté-la.
O fim da lei da estabilidade no emprego promoveu maior rotatividade da
mao-de-obra, especialmente entre os menos qualificados. Houve também forte
repressao aos sindicatos, impedindo melhoras salariais; 2) Tavares (1969) e
Bacha e Taylor (1975) entendem a abertura do leque salarial por meio do
comportamento da alta hierarquia das empresas, que apresentariam maiores
condicoes de determinacao do proprio salario. Os executivos e profissionais de
nivel superior tm maiores condi¢des de ganhos salariais, visto que suas rendas
derivam dos lucros das empresas, que apresentaram aumentos consideraveis
no periodo; 3) Morley (1977) entende que o fortalecimento de mercados
internos de trabalho no setor moderno da economia permitiu que salarios
maiores fossem fixados para os trabalhadores desses mercados.

As explicacdes a respeito das causas da desigualdade dadas nos anos 1970
formataram a chamada “controvérsia de 70”. De um lado, Langoni (1973)
colocava a desigualdade como consequéncia do crescimento econdémico
acelerado, que por dois efeitos eleva as desigualdades: o efeito Kuznets, dada
as caracteristicas deste crescimento nos anos 1960; e a disparidade entre o
sistema educacional e os avancos tecnolégicos. Por outro lado, autores como
Fishlow (1978) e Hoffman e Duarte (1972) atribuiam as desigualdades a fatores
politicos, e ndo estruturais, como a compressao salarial e queda real de salario
minimo. Nos anos 1980 a discussdo acerca das causas distributivas sai de
pauta do debate econdmico. Nos anos 1990 o tema é retomado com uma
série de trabalhos que entre si possuem mais afinidades do que discordancias.

Gandra (2004) denomina essa tendéncia de estudos de “unilateralismo de
90". Estes estudos caracterizam-se por apoiarem-se na teoria do capital
humano e creditarem principalmente a questao educacional as causas da ma
distribuicdo de renda verificada nos anos 1980 e 1990. Se neste ponto os
autores desta linha aproximam-se de Langoni, por outro se afastam, visto que
rejeitam o efeito Kuznets. Estes estudos incorporam também varidveis de
segmentacao e discriminacdo no mercado de trabalho para explicar a
desigualdade de renda. Este é o caso de Barros, Henrigues e Mendonca (2000),
que gquantificam o peso de cada atributo na diferenciacdo salarial. Com
utilizacdo de procedimentos econométricos, os autores identificam 59% das
fontes da desigualdade pessoal da renda. Destas, 11% sdo geradas pelo
mercado de trabalho, sendo 4% oriundas de discriminacdo de raca e
principalmente de género e 7% oriundas de segmentacao no mercado de
trabalho (1% provinda de segmentagao formal versus informal, 1% por
segmentacao regional e 5% por segmentacao setorial). J& as 48% restantes
sdo reveladas no mercado de trabalho, sendo 2% decorrentes de experiéncia
na ocupacao, 7% correspondem a heterogeneidade ocupacional e 39% a
heterogeneidade educacional.
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Os trabalhos de Barros, Henriques e Mendonca (2000) prevalecem nos anos
1990 como explicacdo para as causas da desigualdade, sempre enfatizando
gue o sistema educacional brasileiro ndo é eficiente para ofertar mao-de-obra
qualificada ao ritmo de crescimento da demanda e buscando incorporar
explicacbes que levem em conta a segmentacao e discriminagdo no mercado
de trabalho. Gandra (2004) evidencia trabalhos nesse mesmo periodo que
colocam a desigualdade de renda como oriunda das desigualdades de
oportunidade, porém sem perder o foco na questdo educacional:

Estes modelos de determinacdo de desigualdade de oportunidades atentam
principalmente para a méa focalizagcdo dos gastos publicos educacionais que, de
maneira geral, estao viesados em favor das classes mais abastadas. Eles mostram
gue os grupos econdémicos mais fortes se apoderam do processo politico de
determinagdo dos gastos sociais. Como estes grupos tém condicdo de bancar a
educacao privada de boa qualidade para seus filhos, eles ndo se preocupam
com a qualidade do sistema educacional publico. Esta negligéncia gera uma
situacao de path dependence, que realimentard a desigualdade de renda da
préxima geracdo. Ou seja, eles incorporam elementos politicos e luta de classes
(muito embora a separacdo entre capitalistas e trabalhadores seja suprimida).
Por outro lado, com base na Economia da Informagdo, o modelo mostra que,
dada imperfeicdo no mercado de crédito (por conta de assimetria e falta de
informacao, moral hazard, etc.), os mais pobres ndo conseguem financiar
educacao privada de boa qualidade. (GANDRA, 2004, p. 9, grifos do autor).

A desigualdade na distribuicdo pessoal da renda, como foi mostrada na
introducdo, vem caindo ano apdés ano desde 2001. A medicdo e as causas
desta continua queda passaram a ser investigadas sistematicamente. Em 2006,
o IPEA convidou um grupo de especialistas e elaborou uma nota técnica que
discutia a queda da desigualdade da renda familiar entre 2001 e 2004.2 O
relatério do IPEA buscou analisar os determinantes imediatos da reducdo nas

: Apds discussoes iniciais, que contaram com a colaboracédo de Ana Flavia Machado (Cedeplar/
UFMG), André Urani (le), Angela Jorge (IBGE), Carlos Roberto Azzoni (FEA/USP), Francisco Ferreira
(Banco Mundial), Jodo Sabdia (UFRJ), José Méarcio Camargo (PUC/RJ), Marcelo Néri (FGV/RJ),
Maria Carolina Leme (FGV/SP), Naércio Menezes Filho (lbm), Samir Cury (FGV/SP), Samuel
Pessoa (EPGE-FGV), Sonia Rocha (le), Tatiane de Menezes (UFPe), além de diversos técnicos do
Ipea, Marcelo Medeiros, Mirella de Carvalho, Sergei Soares e Ricardo Paes de Barros elabora-
ram o texto preliminar e submeteram ao Comité Internacional de Alto Nivel, coordenado por
Manuela Carneiro da Cunha, professora de Antropologia na Universidade de Chicago, e que
contou com a participacao efetiva das seguintes personalidades: Alvaro Comin, presidente do
Cebrap, Francois Bourguignon, vice-presidente e economista-chefe do Banco Mundial, Glauco
Arbix, Sociélogo, professor da Universidade Sao Paulo (USP), James Heckman, professor da
Universidade de Chicago e Prémio Nobel de Economia, José Alexandre Scheinkman, professor
de Economia da Universidade de Princeton, José Luis Machinea, secretario-executivo da Cepal,
Luiz Henrique Proenca Soares, presidente do Ipea, Nanak Kakwani, economista-chefe do Cen-
tro Internacional de Estudos da Pobreza do Pnud, Nora Lustig, diretora do Grupo de Pobreza do
Pnud/Nova lorque, e Rodolfo Hoffmann, professor de Economia na Universidade de Campinas.
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disparidades de renda, concentrando-se em quatro fatores: a) fatores
demograficos; b) transferéncia de renda; ¢) rendimento de ativos; e d) mercado
de trabalho.

Os fatores mais importantes na reducdo da desigualdade de renda familiar
seriam a reducado das disparidades da renda do trabalho e as transferéncias
governamentais como aposentadorias, pensdes publicas e o programa Bolsa
Familia. Conjuntamente, as transferéncias governamentais teriam contribuido
com 30% da reducédo do indice de Gini para a renda per capita familiar. No
ambito do mercado de trabalho, a segmentacao geogréfica, a segmentacao
entre trabalho formal e informal e a escolaridade do trabalhador exerceram
importante influéncia na reducdo do indice de Gini no periodo de 2001 a
2004. No que se refere a desigualdade educacional, neste periodo, a forca de
trabalho tornou-se ligeiramente mais homogénea, além do que, reduziram-se
as disparidades nas rendas por nivel de escolaridade. Estes dois efeitos
educacionais proporcionaram uma queda de quase 15% no indice de Gini
para as familias entre 2001 e 2004 (IPEA, 2006).

Quanto a questao demogréfica discutida no relatério, uma observacao pode
ser feita: o IPEA (2006) considera o aumento na proporcao de adultos numa
familia como fator que reduz as disparidades de renda familiar. De fato, o
indice de Gini para rendimento familiar foi impactado de forma a reduzir seu
valor entre 2001 e 2004 por efeito da varidvel demografica mencionada. No
entanto este fendmeno ja estava presente em periodos de estagnagao ou
aumento da desigualdade de renda, visto que a proporcao de adultos por
familia vem aumentando linearmente desde 1981, conforme gréafico do préprio
IPEA (2006), e que, portanto, ndo pode ser uma explicacdo para a reversao
da tendéncia histérica de ampliacdo da desigualdade de renda.

Salm (2006) analisa criticamente o relatério do IPEA, evidenciando fragilidades
metodoldgicas. Sobre a nota técnica, ainda no inicio de seu texto, Salm (2006,
p. 280) aponta:

Misturam-se ali fatores que podem ter influéncia sobre a desigualdade, mas
gue sao detectados normalmente em periodos bem mais longos — como os
demogréficos, os comportamentais (discriminacdes) ou os educacionais —,
com outros cujos impactos tendem a alterar a desigualdade em prazos mais
curtos, como os programas oficiais de transferéncia de renda. Enquanto isso,
outros fatores do mesmo género — caros aos desenvolvimentistas —, ou
foram omitidos ou mereceram um tratamento bastante negligente.

Assumindo uma postura desenvolvimentista, Salm (2006) procura demonstrar
o carater ortodoxo da andlise do IPEA (2006), que buscou enfatizar mudancas
na estrutura da oferta de mao-de-obra (cor da pele, escolaridade, sexo etc.),
ao invés, como sugere a agenda desenvolvimentista, de enfatizar mudancas
na estrutura da demanda. Segundo o autor, seria crucial entender como
mudancas nos precos relativos, influenciados por juros e cambio, impactam
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ricos e pobres; como as variagdes no salario minimo atuaram sobre a distribuicao
de renda; qual o papel do crescimento econdémico na reducao das
desigualdades.

Para Salm (2006), o papel do crescimento econémico sobre a distribuicdo de
renda é minimizado pelo relatério do IPEA, quando este conclui que “[...]
a desigualdade de renda familiar no Brasil tem declinado desde 2001 de forma
acentuada e continua. Como consequéncia reduziram-se a pobreza e a extrema
pobreza” (IPEA, 2006, p. 58). O autor percebe o equivoco nesta conclusao
e inverte a relacao: a reducao da pobreza e extrema pobreza, fruto da qualidade
do crescimento econdmico, proporcionaram reducao da desigualdade.

Queremos sublinhar, por ora, que a forma invertida de colocar a questdao — a
reducao da pobreza leva a desconcentracdo —, que consideramos a mais
correta, sugere que a prioridade deve ser o desenvolvimento, incluida a elevacao
da produtividade nas atividades que produzem bens-salario, o que permite
reduzir a pobreza e, em consequéncia, a desigualdade. (SALM, 2006, p. 283).

Também estudando a reducdo na desigualdade de renda no Brasil entre 2001
e 2004, Cacciamali e Camillo (2007) decompdem o indice de Gini, encontrando
os efeitos renda e concentracdo para as diferentes fontes de renda. Para tanto,
os autores utilizam a seguinte férmula de decomposicao:

k
AG =) (C*AY+Y*AC)
1

Onde G corresponde ao indice de Gini, C é o coeficiente que mede o grau de
desigualdade de cada tipo de renda selecionado e Y mede a participacao
relativa de cada renda selecionada na renda total. O sobrescrito * indica que o
coeficiente estd sendo medido pela média aritmética dos dois anos da anélise

(2001 e 2004). A identidade (2) nos diz que a variacéo total de Gini (AG)
corresponde ao somatorio, para k tipos de renda selecionados, de dois efeitos:
o efeito-renda (C *-AY) e o efeito-concentracao (Y * .AC).

Trés tipos de renda foram analisados por Cacciamali e Camillo (2007): renda
do trabalho; renda proveniente de aposentadorias e pensdes; e transferéncias
publicas (Bolsa Familia, LOAS e outros). A renda do trabalho, com 75% de
participacdo na renda total em 2001 e 74% em 2004, como era de se esperar,
contribuiu com o maior efeito sobre a variacdo da desigualdade entre 2001 e
2004, sendo responsavel por 64% da reducdo do indice de Gini. Destes, 63,8%
correspondem a efeito-concentracdo e 0,2 % a efeito-renda. Ja as transferéncias
governamentais, com apenas 1% de participacdo na renda total em 2001 e
2% em 2004, contribuiram com 25,7% da reducao do indice de Gini entre os
dois anos, mostrando seu forte poder sobre a distribuicdo de renda.
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O efeito-renda deste tipo de rendimento foi responsavel por 4,3% da queda
total do indice de Gini, e o efeito-concentracdo pela queda de 21,4% da renda
total. A participacao relativa na renda total da renda proveniente de pensoes e
aposentadorias é de 20% em 2001 e 21% em 2004. O efeito total deste tipo
de renda sobre a reducdo da desigualdade entre os anos da analise foi de
8,6%. Este resultado ratifica a renda do trabalho como principal fonte de renda
associada a queda da desigualdade (CACCIAMALI; CAMILLO, 2007).

Utilizando a PNAD do IBGE e adotando a mesma metodologia na analise do
movimento distributivo entre 1976 e 2004, com énfase no periodo 2001-2004,
Soares (2006) avalia o impacto de cinco diferentes tipos de renda sobre a
distribuicdo. Entre 1995 e 2004 a renda do trabalho teria contribuido com
73% da variacdo de Gini e entre 2001 e 2004 com 68%. Aposentadorias e
pensdes indexadas ao salario minimo contribuem com 28% no primeiro periodo
e 10% no segundo. Outras aposentadorias e pensdes possuem o efeito de
concentrar renda, ao contrario dos outros quatro tipos de renda. Mais uma
vez o programa Bolsa Familia contribui significativamente com a reducédo da
desigualdade, dessa vez agrupado no mesmo tipo de renda com juros e
dividendos. Aluguéis, doacdes e outras rendas contribuem com 5% da queda
do indice de Gini entre 1995 e 2004 e 1% quando a analise abrange 2001
a 2004. O efeito-renda total foi de 24% para o primeiro periodo e 21% para
o segundo e o efeito-concentracao foi de 75% para o periodo 1995-2004 e
79% para o periodo 2001-2004 (SOARES, 2006).

Uma das limitacdes do trabalho é justamente encontrar a dindmica que faz
com que os rendimentos do trabalho tenham se tornado menos desiguais.
Outra limitacdo, devidamente reconhecida pelo autor, diz respeito a
subestimacdo dos rendimentos de capital devido a limitacdo da pesquisa
domiciliar:

No pais dos juros reais de 12% e carga tributaria acima de 30% do PIB, nao é
possivel fazer uma boa anélise da distribuicao de renda ignorando a distribuicdo
funcional. Desde a obra seminal de Simon Kuznets (1955 e 1963), sabe-se que
a distribuicdo interpessoal e a distribuicdo funcional tém fortes relacdes, embora
estas sejam de longo prazo. (SOARES, 2006, p. 26).

A maioria dos trabalhos que se empenham em entender a queda da
desigualdade no principio do século XXI enfoca explicacbes de cunho da Teoria
do Capital Humano, em especial, enfatizam questées como a escolaridade do
trabalhador e também questdes de segmentacao e discriminacdo no mercado
de trabalho. Estes modelos de andlise vém prevalecendo nas discussdes sobre
distribuicdo de rendimento, deixando o foco centrado na oferta de
mao-de-obra. Castro Neto (2008a) rompe com este tipo de metodologia,
analisando o comportamento da distribuicdo de renda durante o préprio processo
de desenvolvimento econdmico brasileiro. O autor retoma o método de Langoni,
para mostrar, numa andlise estrutural, a dependéncia da dinamica distributiva
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para com as transformacdes trazidas pelo crescimento econdmico. Neste
contexto, a queda recente da desigualdade seria decorrente de um fenémeno
mais amplo: o esfriamento do processo de industrializacdo e urbanizacao no
Brasil.

Identificar as causas da queda da desigualdade, em particular na Bahia, numa
andlise de curto prazo e focada somente em questoes de oferta de
mao-de-obra é, portanto, tarefa um tanto questionavel. Entretanto, identificar
os pesos das mudancas ocorridas recentemente quanto as fontes de
recebimento de renda, mudancas essas referente a participacdo de cada uma
delas na renda total e distribuicdo interna de cada uma das fontes, é
consideravelmente importante se o intuito é selecionar possiveis origens de
impactos sobre a desigualdade total no estado. Neste sentido, o0 modelo de
decomposicao do coeficiente de Gini revela-se um instrumento Util na
investigacao proposta. Porém, antes da realizacdo deste procedimento
estatistico, é necessario caracterizar a distribuicdo de renda na Bahia. Este é
objetivo central da proxima secao.

Caracteristicas da distribuicao de renda na Bahia

A distribuicdo de renda na Bahia, mesmo sendo mais equanime do que a do
Brasil, revela uma elevadissima desigualdade. O indice de Gini de 0,54,
calculado para as pessoas que possuem algum rendimento considerando todas
as fontes, aponta uma desigualdade superior a de paises como Tanzania,
Nicaragua e Honduras, que possuem coeficientes de Gini de 0,35, 0,40 e 0,52,
respectivamente, e fica bem distante de paises desenvolvidos como Austria,
Bélgica e Suécia, que apresentam indices de Gini de 0,28, 0,26 e 0,25,
respectivamente. Em relagdo aos paises da América do Sul, o indice de
desigualdade baiano sé se revela menos desigual que o do Paraguai, com
indice de 0,55, e Bolivia, com Gini de 0,58.

Mensurando a desigualdade de renda pela divisdo do rendimento médio dos
10% mais ricos pelo rendimento médio dos 40% mais pobres, a Bahia é o 10°
estado em desigualdade no Brasil e 7° no Nordeste. Nesta regiao, os 10% mais
ricos recebem uma renda mensal 17,8 vezes maior do que 0s 40% mais pobres.
Na Bahia, por sua vez, essa relacao é de 14,7 vezes. Um nimero inferior ao do
total do Brasil, cujos 10% mais ricos recebem 15,8 vezes mais do que 0s 40%
mais pobres. A Tabela 1 exibe essa constatacao:
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TaBELA 1

CARACTERISTICAS DA DISTRIBUICAO PESSOAL DA RENDA NO BRASIL
E NAS UNIDADES DA FEDERACAO (2005)

Grandes Regides,
Unidades da Federacao e
Regides Metropolitanas

Brasil

Norte
Rondonia

Acre
Amazonas
Roraima

Para

Amapa
Tocantins
Nordeste
Maranhao
Piaui

Ceard

Rio Grande do Norte
Paraiba
Pernambuco
Alagoas
Sergipe

Bahia

Sudeste

Minas Gerais
Espirito Santo
Rio de Janeiro
Sao Paulo

Sul

Parana

Santa Catarina
Rio Grande do Sul
Centro-Oeste
Mato Grosso do Sul
Mato Grosso
Goias

Distrito Federal

40% mais pobresda
populagdo de 10 anos ou
mais de idade ocupada
(milhoes)
Rendimentos
médiosmensais

de todos os
Total trabalhos
7S] ‘
R$ Sa,nla)rlos
minimos
Total

30,43 226,32 0,75
2,19 226,14 0,75
0,24 252,66 0,84
009 207,11 0,69
0,48 276,69 0,92
0,05 22326 0,74
1,04 208,01 0,69
0,09 278,90 0,93
0,21 18974 0,63
7,38 129,11 0,43
0,86 94,12 0,31
0,45 69,87 0,23
1,20 108,50 0,36
0,43 160,16 0,53
0,51 143,84 0,48
1,17 154,75 0,52
0,37 157,11 0,52
0,30 165,44 0,55
2,08 14927 0,50
13,69 285,01 0,95
3,35 220,07 0,73
0,60 239,69 0,80
2,50 303,02 1,01
7,24 333,77 1,11
4,87 289,72 0,97
1,83 272,71 0,91
1,09 347,79 1,16
1,95 278,71 0,93
2,29 268,74 0,90
0,40 249,79 0,83
0,48 282,53 0,94
0,99 248,85 0,83
0,42 339,00 1,13

10% mais ricos da

populagéo de 10 anos ou
mais de idade ocupada

Total

(B)

7.61
0,55
0,06
0,02
0,12
0,01
0,26
0,02
0,05
1,85
0,21
0,11
0,30
0,11
0,13
0,29
0,09
0,08
0,52
3,42
0,84
0,15
0,63
1,81
1,22
0,46
0,27
0,49
0,57
0,10
0,12
0,25
0,10

(milhoes)
Rendimentos
médios
mensais de todos

os trabalhos
R$ Sa}lquos
minimos

3579,82 11,93
26248 875
3862,83 12,88
3029,01 10,10
238348 7,94
2559,89 8,53
234429 7,81
3102,78 10,34
2601,67 8,67
229995 7,67
174476 5,82
2136,66 7,12
226824 7,56
3014,52 10,05
2569,15 8,56
258923 863
206843 6,89
239435 7,98
2200,60 7,34
4060,88 13,54
3040,65 10,14
3132,40 10,44
401532 13,38
4550,68 15,17
3734,72 12,45
3873,37 12,91
366515 12,22
3628,82 12,10
4302,02 14,34
335583 11,19
3222,16 10,74
3733,18 12,44
660511 22,02

Relacao
entre os
rendimen-
tos
médios
(B/A)

15,8
11,6
15,3
14,6

8,6
11,5
11,3
11,1
13,7
17,8
18,5
30,6
20,9
18,8
17,9
16,7
13,2
14,5
14,7
14,3
13,8
13,1
13,3
13,6
12,9
14,2
10,5
13,0
16,0
13,4
11,4
15,0
19,5

Obs.: Considera-se populacdo de 10 anos ou mais ocupada na semana de referéncia e com rendimento do trabalho. Rendimento
médio mensal e salério minimo em Reais de 2005.

Fonte: IBGE (2006).
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J& o rendimento médio mensal, em termos de salario minimo do periodo, é
muito inferior na Bahia, quando comparado com o Brasil: 0s 40% mais pobres
na Bahia recebem em média 0,5 salarios minimos por més, ao passo que o
mesmo grupo recebe 0,75 saldrios minimos mensais no Brasil; os 10% mais
ricos recebem 7,3 saldrios minimos mensais na Bahia e 11,9 no Brasil. As trés
unidades da federagdo cujos 10% mais ricos recebem melhor, em termos de
salario minimo, sdo Distrito Federal, Sdo Paulo e Rio de Janeiro, onde
0s ocupados da classe mencionada recebem, em média, 22,0, 15,2 e 13,4
salarios minimos, respectivamente. Enquanto os trés estados onde os 40%
mais pobres da populacdo ocupada recebem menos sao: Piaui, com média de
0,23 salarios minimos; Maranhao, onde recebem 0,31 salarios minimos;
e Ceard, com rendimento médio de 0,36 salarios minimos por més.

A relacdo entre rendimento mensal dos 10% mais ricos e 40% mais pobres
para a Regiao Metropolitana de Salvador é de 16,8. Como essa mesma relacao
para toda Bahia é de 14,7, constata-se que a distribuicdo de renda no resto do
estado é menos desigual. Evidentemente, a maior desigualdade de rendimento
na zona metropolitana esta relacionada com a maior heterogeneidade da mao-
de-obra nesta regido.

Observando as modificacdes no rendimento médio das diferentes faixas salariais,
reproduzidos na Tabela 2, constata-se que apesar de praticamente manter-se
constante o rendimento médio dos ocupados na Bahia entre 2001 e 2006,
houve ganho em todas as camadas de rendimento. Este fato, aparentemente
esdruxulo, explica-se pela consideravel elevacao do salario minimo, que amplia,
portanto, as médias de rendimento de cada faixa, visto que as mesmas sao
intervalos entre valores de salario minimo — e nao cotas fixas da populacdo —,
ou seja, as faixas de rendimento possuem diferentes intervalos em reais e
diferentes pesos entre os dois periodos abordados.
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TABELA 2
RENDIMENTO MEDIO POR FAIXA SALARIAL. BaHIA, 2001/2006

Valor do rendimento
médio mensal de todos os
Classes de rendimento mensal  trabalhos das pessoas de

de todos os trabalhos 10 anos ou mais (R$ de
2008)

2001 2006
ot 531 528
até ¥2 salario minimo 100 110
mais de 1/2 a 1 salarios minimos 270 332
mais de 1 a 2 salarios minimos 473 555
mais de 2 a 3 saldrios minimos 805 989
mais de3 a 5 salarios minimos 1247 1515
mais de 5 a 10 salarios minimos 2251 2701
mais de 10 a 20 salarios minimos 4435 5376
mais de 20 salarios minimos 11225 12,622

Obs.: (1) Exclusive pessoas sem declaragao de rendimento. (2) Valores deflacionados pelo IGP-DI da FGV.
Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados da PNAD (IBGE, 2001, 2006).

E importante ressaltar que os pesos das classes de rendimento mais elevado
sdo significativamente inferiores aos das classes menos abastadas. Em 2006,
por exemplo, a faixa de quem recebia até meio salario minimo abrangia
aproximadamente 1,2 milhdes de pessoas; o grupo entre meio e um salario
minimo contemplava 2 milhdes de pessoas; ao passo que 0 grupo que recebia
mais de 20 salarios minimos abrangia somente 26 mil pessoas. Das 5,4 milhdes
de pessoas que estavam ocupadas e possuiam rendimento na Bahia em 2006,
aproximadamente 5 milhdes recebiam até 3 salarios minimos.

Decomposicao do coeficiente de Gini por fonte de renda

Shorrocks (1982) demonstra que o coeficiente de Gini pode ser decomposto
em duas partes, como explica Soares (2006, p. 18): “[...] o coeficiente de
concentracdo de cada componente da renda com relacdo a renda total e o
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k
peso de cada renda na renda total.” A partir da identidade G= ZY'C,
1

onde G corresponde ao coeficiente de Gini; Y a participacao relativa de cada
tipo de renda na renda total; e C ao grau de concentracdo de cada tipo de
renda, e considerando A (G a variacdo do coeficiente de Gini entre dois perfodos,
pode-se mensurar a contribuicdo de cada tipo de renda para a variacdo de
Gini de acordo com:

k
AG=Y (C,-AY +Y,_-AC) (1)
1
Ou, alternativamente, por:

k
AG=Y(C,. -AY +Y,-AC) 2)
1

Como os resultados sdo marginalmente diferentes, para evitar problemas de
escolha arbitraria, Hoffman (2006) afirma que é razodvel utilizar a média
aritmética das duas. Portanto:

k f— [—
AG=Y(C-AY +7-AC) 3)
1

Segundo Cacciamali e Camillo (2007), as médias aritméticas dos coeficientes
de concentracao () e de renda (y) atuam como critério de ponderacéo,
evitando, dessa forma, resultados mais extremos obtidos pela escolha das
identidades (1) ou (2). Através de manipulacao algébrica de (3) chega-se a:

AGEZk:[(f—@)AY+)7-AC] n
1

O primeiro termo representa quanto o coeficiente de Gini varia quando varia o
peso de determinado tipo de renda (efeito-renda). J4 o segundo termo representa
guanto muda no coeficiente de Gini total quando muda a concentracao de
determinado tipo de renda (efeito-concentracéo).

Utilizar-se-a a identidade (4) para decompor o coeficiente de Gini, para
distribuicdo pessoal da renda, e identificar o efeito-renda e o efeito-concentracao
provindos das variacbes nos pesos de cada fonte de renda, e das variacoes na
concentracdo por fonte de renda. A decomposicao é realizada para mudancas
em Gini no estado da Bahia entre 2001 e 2006. Utilizando os microdados da
PNAD é possivel selecionar as seguintes fontes de renda: 1) renda de todos os
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trabalhos; 2) aposentadoria publica; 3) pensao publica; 4) aposentadoria privada;
5) pensao privada; 6) doacdes; 7) aluquéis; 8) beneficio por prestacdo continuada
(BPC)3; 9) programas assistenciais e; 10) juros e outros rendimentos.

O questionario aplicado pelo IBGE contempla oito fontes de renda. Nao existe
a captacao primaria especifica das fontes BPC e programas assistenciais. Esses
rendimentos entram junto com juros e outros rendimentos. Para desagrega-
los, primeiramente buscou-se identificar os rendimentos dos programas sociais
utilizando a metodologia dos “valores coincidentes”. Em 2001, os programas
assistenciais correspondiam a: Bolsa Escola, Programa de Erradicacdo do
Trabalho Infantil, Auxilio Gas, Bolsa Alimentacao, Bolsa Renda e Agente Jovem.*
Os valores possiveis para estes rendimentos, e os valores de suas combinagdes
possiveis, foram identificados como programas assistenciais. Em seguida, foram
agrupados como fonte BPC todos os rendimentos correspondentes a um saldrio
minimo, originalmente classificados como juros e outros rendimentos pela
PNAD, até o nimero que corresponda aos beneficios concedidos oficialmente
pelo estado da Bahia. Os rendimentos correspondentes a um salario minimo,
classificados na conta da PNAD como juros e outros rendimentos, que
excederam a quantidade de BPC cedidos pelo estado, permaneceram como
fonte de juros e outros rendimentos, assim como todos os demais valores que
ndo entraram em programas assistenciais. Em 2006, o programa assistencial
considerado foi o Bolsa Familia, e pela mesma metodologia foi possivel
determinar as fontes BPC, programas assistenciais — onde esta incluso os
rendimentos do Bolsa Familia — e juros e outros rendimentos.®

Para a andlise proposta, os Ys da identidade (4) correspondem aos pesos das
rendas das dez fontes de renda obtidas das PNADs 2001 e 2006, e os Cs aos
coeficientes de Gini para as distribuicdes pessoais de renda por fonte de
recebimento. A Tabela 3 exibe as mudancas nas variaveis mencionadas entre
2001 e 2006.

* 0 BPC & um direito, previsto pela Lei Organica da Assisténcia Social, para os idosos a partir dos

65 anos e para os deficientes fisicos que possuam renda familiar per capita inferior a % do

saldrio minimo. Seu valor corresponde a um saldrio minimo.

4 . . N . . .
Para detalhes sobre a funcionalidade, abrangéncia e valores de tais programas, ver Lavinas

(2004).

° A analise de robustez de Medeiros et al. (2006) comprova que o método dos “valores

coincidentes” ¢ eficaz para desagregar outros rendimentos da PNAD.
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TABELA 3
CoEFICIENTE DE GINI E PESO DE CADA FONTE NA RENDA TOTAL. BAHIA,
2001/2006

Renda como porcentagem da
renda total (Y)

Variacao entre

Coeficiente de Gini (C)

Fonte de renda —
Variacao entre

20012006 500762006 2007 2006 5001 e 2006

Trabalho 77,0% 74,1% -3,8% 0,57 0,54 -5,3%
Aposentadoria Publica 13,7% 15,1% 9,9% 0,35 0,32 -8,6%
Pensao Publica 37% 4,2% 10,9% 0,41 0,32 -22,0%
Aposentadoria Privada 0,3% 0,2% -39,6% 0,62 0,59 -4,8%
Penséo Privada 1,1% 0,8% -28,8% 0,57 0,50 -12,3%
Doacoes 0,9% 0,7% -14,7% 0,55 0,54 -1,8%
Aluguéis 1,4% 1,0% -30,6% 0,59 0,51 -13,6%
Juros e outros

rendimentos 0,4% 0,7% 86,1% 0,84 0,64 -23,8%
BPC 0,9% 1,5% 60,2% 0,00 0,00 0,0%
Programas assistenciais 0,5% 1,8% 278,3% 0,36 0,23 -36,1%

Fonte: IBGE (2001, 2006). Elaboragao propria com base nos microdados.

A fonte de renda de maior peso ¢ a renda provinda do trabalho. Em 2001 ela
representava 77 % do total da renda na Bahia, diminuindo para 74% em 2006.
Excetuando os programas assistenciais, as maiores elevacoes na participacdo
da renda total foram nos beneficios de prestacdo continuada e juros e outros
rendimentos, gue aumentaram 60% e 86%, respectivamente. J& a maior queda
deu-se nas aposentadorias privadas, que representavam 0,3% da renda total
em 2001, e passaram a representar 0,2% em 2006. Quanto a distribuicdo de
renda por fonte, percebe-se que juros possuem o maior grau de concentragao,
e apesar da reducao de 24% ainda apresenta o Gini mais elevado. O Gini para
guem recebe remuneracao do trabalho passou de 0,57 para 0,54, uma reducéo
de 5,3% entre 2001 e 2006. Todas as fontes de renda reduziram o grau de
desigualdade, com destaque para programas assistenciais, que além de se
tornarem mais equanimes, representam a categoria que mais elevou sua
participacdo na renda total. O BPC apresenta perfeita igualdade distributiva,
pois sua renda é exatamente um salario minimo.

Pode-se encontrar o coeficiente de Gini para distribuicao pessoal de renda na

k
Bahia utilizando a identidade G = 2 Y - C _Os valores encontrados sao: 0,529
1

para 2001 e 0,484 para 2006." Uma reducao de 8,4% entre 2001 e 2006.
Utilizando (4) é possivel realizar a decomposicdo de Gini. A Tabela 4 sintetiza
os resultados.
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TABELA 4
DEecomPosICAO DE GINI POR FONTE DE RENDA

Efeitos absolutos Efeitos relativos

Tipo de Renda Efeito Efeito  Efeito Efeito Efeito  Efeito

concentracdo renda Total  concentracdo renda  Total
Trabalho -2,267 -0,144  -2,410 50,8% 32% 54,0%
Aposentadoria Publica -0,432 -0,233  -0,665 9,7% 52% 14,9%
Pensao Publica -0,356 -0,058 -0,413 8,0% 1.3% 9,3%
Aposentadoria Privada -0,007 -0,011  -0,018 0,2% 0,3% 0,4%
Pensao Privada -0,067 -0,009 -0,077 1,5% 0,2% 1,7%
Doacoes -0,008 -0,005 -0,013 0,2% 01% 0,3%
Aluguéis -0,098 -0,019 -0,117 2,2% 04% 2,6%
Juros e outros rendimentos  -0,102 0,071 -0,030 2,3% -1,6%  0,7%
BPC 0,000 -0,282 -0,282 0,0% 6,3% 6,3%
Programas assistenciais -0,150 -0,284 -0,434 3,4% 6,4% 9,7%
Total -3,487 -0,975 -4,461 78,2% 21,8% 100,0%

Fonte: Elaboragdo propria.

Depreende-se da identidade (4) que a soma dos efeitos renda e concentracdo
indicam a variacao total do coeficiente de Gini de cada tipo de renda. O exercicio
de decomposicao confirma a reducao de 0,0446, em termos absolutos, no
coeficiente de Gini entre 2001 e 2006 (passou de 0,529 para 0,484). Isso pode
ser verificado pelo total na coluna de efeito total em termos absolutos (os
valores estao multiplicados por 100). Desta variacdo 54% deu-se por conta das
mudancas na fonte de renda provinda do trabalho. As aposentadorias publicas
foram responsaveis por 15% das mudancas em Gini. Os programas assistenciais
contribufram com aproximadamente 10% da reducdo da desigualdade pessoal
de renda na Bahia. Mudancas ocorridas em doacdes e aposentadorias privadas
foram as que menos contribuiram para a reducdo do coeficiente de Gini na
Bahia entre 2001 e 2006.

As reducdes na concentracdo interna de renda em cada tipo de renda exerceram
maior influéncia do que as mudancas em seus pesos relativos. Isso se comprova
pela maior importancia do efeito-concentracao, que totalizou 78,2 %, enquanto
o efeito-renda total foi de 21,8%. Para a fonte de renda trabalho, por exemplo,
dos 54% de influéncia sobre a reducao do Gini total, 50,8 pontos percentuais
foram de efeito-concentracao e 3,2 pontos percentuais foram de efeito-renda.
O efeito renda foi mais intensivo nos programas assistenciais, indicando que a
elevacdo do peso desse tipo de renda, em particular pelo grande alcance do
programa bolsa familia, exerceu uma influéncia consideravel sobre a reducao
da desigualdade no estado. O efeito-renda para programas assistenciais foi de
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6,4%, ao passo que o efeito-concentracdo foi de 3,4%. Os beneficios de
prestacdo continuada nao exerceram influéncia de concentracdo (tanto em
2001 quanto em 2006 sua distribuicao foi de perfeita igualdade), no entanto, a
ampliacdo de sua participacao na renda total gerou um efeito-renda de 6,3%,
ou seja, a influéncia dos beneficios pagos a idosos e deficientes fisicos teve
guase a mesma influéncia dos programas assistenciais sobre a reducdo na
desigualdade na Bahia entre 2001 e 2006.

Com excecdo de juros, todas as fontes de renda apresentaram efeito renda
positivo. Evidentemente, a elevacdo no peso da fonte de renda juros, dada a
grande desigualdade em sua distribuicdo, exerceu uma tendéncia para elevagao
da concentracdo de renda, porém sua baixa participacdo absoluta contribuiu
para que o efeito-renda fosse de tdo somente -1,6%, ndo pesando no resultado
final.

Consideracgoes finais

Apos trés décadas de ampliacao significativa das desigualdades no Brasil, o
processo de concentracao de renda esfriou-se na década de 1990. A partir dos
anos 2000, as desigualdades passaram a diminuir de forma continua e
acentuada. Este processo caracteriza também a economia baiana. As
explicacdes focadas nos programas sociais e nas caracteristicas da oferta de
méao-de-obra estdo se revelando insuficientes para a explicacdo deste fenémeno,
como revela Castro Neto (2008a, p. 77):

A desigualdade na distribuicdo de renda, verificada no Brasil entre 1960 e
2000, é crescente no periodo, porém seu ritmo de ampliacdo decresce junto
com a diminuicao do ritmo de crescimento econémico. A reducao do ritmo de
desenvolvimento econémico é, segundo Kuznets (1955), um fator que freia a
ampliacdo das disparidades de renda. Quando o processo de desenvolvimento
atinge um estagio avancado, a distribuicdo de renda tende a se tornar mais
equilibrada. O que se afirma a esta altura é que a reducdo da desigualdade
entre 2001 e 2006 tem influéncia direta com o esfriamento do processo de
desenvolvimento econémico. Essa hipdtese é reforcada quando se observa a
participacdo do trabalho urbano e rural no total da PEA: o setor rural decresce
35% na década de 1970, 27% na década de 1980, 22% na década de 1990
e 8% entre 2001 e 2006; uma clara perda de ritmo que pode ser constatada
também no crescimento da participagao do setor urbano, cujo crescimento foi
de 23% na década de 1970, depois esfria para 9,6% na década de 1980,
decai 5,3% na década de 1990 e apenas 1,3% no Ultimo periodo.

Castro Neto (2008b) comprova esta hipdtese através de um modelo econométrico
ad hoc, considerando o grau de urbanizagdo como uma variavel explicativa
para a desigualdade.

Certamente, a queda na desigualdade de renda na Bahia nos anos 2000 deve
ser encarada como parte de um fenémeno mais amplo, qual seja, o processo
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de desenvolvimento econdmico. Portanto, ao observar as transformacoes
distributivas ocorridas na Bahia entre 2001 e 2006, o objetivo da investigacao
limita-se a compreensdo dos pesos das mudancas nas diferentes fontes de
renda sobre a reducao da desigualdade na distribuicdo pessoal da renda do
estado.

Constatou-se que rendas do trabalho representam por volta de 3 do total das
fontes de renda na Bahia. As reducbes na desigualdade entre 2001 e 2006
nesta fonte de renda, conjuntamente com a redugdo em sua participacdo no
total da renda, representaram 54% da reducao total do coeficiente de Ginina
Bahia, conforme evidencia a soma dos efeitos renda e concentracdo. A
importancia das aposentadorias e pensdes publicas fica muito evidente com a
decomposicdo do coeficiente de Gini: conjuntamente sao responsaveis por
22,3% da reducao do coeficiente de Gini da Bahia no periodo estudado. Ja os
programas assistenciais, que representavam somente 0,9% do total de renda
em 2001 e 1,5% em 2006, contribuiram com 9,7 % da reducao da desigualdade.

Em resumo, pode-se argumentar que: 1) a elevacdo, em termos de renda e
abrangéncia, dos programas assistenciais, em particular, com o Bolsa Familia a
partir de 2003, aumentou o peso desta fonte de renda em relacdo a renda
total, contribuindo sensivelmente para a reducao da desigualdade no estado,
porém, sé explica aproximadamente 10% da variacdo do coeficiente de Gini;
2) se se considera pensdes e aposentadorias publicas como transferéncias de
renda, conjuntamente com programas assistenciais e beneficios por prestacao
continuada, as transferéncias governamentais seriam responsaveis por
aproximadamente 40% da reducdo de desigualdade na Bahia, entre 2001 e
2006; 3) o maior peso na reducao das desigualdades concentra-se no mercado
de trabalho. Sao transformacoes neste que causam os maiores impactos sobre
a dinamica distributiva.
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6 NOTAS SOBRE A EVOLUCAO DO
EMPREGO FORMAL EM FEIRA DE
SANTANA - BAHIA'

Jarbas de Almeida Barbosa*

Resumo

As politicas macroeconémicas neoliberais e a reestruturacdo produtiva sao
caracteristicas marcantes no Brasil dos anos 1990, sendo responsaveis por
alteracées substanciais no mundo do trabalho. Neste artigo, busca-se investigar
o comportamento do emprego formal feirense no periodo de 1992 a 2007,
para apontar indicadores de precarizacdo do trabalho. Para tanto, foi
desenvolvida pesquisa bibliogréfica e utilizaram-se os dados da Relacdo Anual
de Informacoes Sociais do Ministério do Trabalho e Emprego (RAIS/MTE). As
analises desenvolvidas mostraram que a “metamorfose do capital” engendrou
um processo de transformacdes tao amplo, que forcou mudancas significativas
no mundo do trabalho a partir da década de 1970. Essas transformacoes, que
atingiram igualmente o mercado de trabalho feirense, tiveram como
consequéncias, entre outras, o aumento da importancia do terciario, a
estagnacdo dos salarios reais, o aumento de trabalho subcontratado e o
enfraquecimento das organizacoes coletivas dos trabalhadores. No periodo
estudado, trés fendmenos se destacaram, indicando um processo
de precarizacdo do trabalho em Feira de Santana: a microempresarizacao,
o rebaixamento da remuneracdo média dos trabalhadores e a instabilidade e
inseguranca no trabalho.

Palavras-chave: Feira de Santana. Mercado de trabalho. Reestruturacao
produtiva. Precarizacdo do trabalho.

Abstract

Neoliberal macroeconomic politics and productive restructuring were strong
characteristics of Brazil during the 1990°s. These were responsible for substantial
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changes in the labor market. In this study, the main objective is to investigate
the behavior of formal jobs in the city of Feira de Santana, State of Bahia,
Brazil, between 1992 and 2007, in order to point out indicators of precarious
jobs. It was carried out a literature review search and data from the Annual List
of Social Informations from the Ministry of Labor and Employment — RAIS/MTE
was used. The analyses showed that “capital metamorphosis” enabled a
transformation process that promoted significant changes in the labor market
since the 1970’s. These transformations, which also had effect over the labor
market of Feira de Santana, has as consequence the increasing importance
of the services segment, the stagnation of real salaries, the increase of
subcontracted labor and weakness of collective workers organizations. During
the studied period, three phenomenon were noticed, indicating a process of
precarious work relations in Feira de Santana: the increasing number of micro
firms, lowering of workers average income and workplace unsafeness.

Keywords: Feira de Santana. Labor market. Productive restructuring.
Precariousness of work.
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Introducao

Com a tentativa de superar a crise da década de 1970, vivenciada inicialmente
nos paises centrais, o capital movimentou-se em busca de novas estratégias
tanto na esfera produtiva, com a reestruturacao produtiva desempenhando a
funcao de flexibilizacdo, como no &mbito da regulagdo, com o neoliberalismo
reorientando a a¢do do Estado. Este “movimento metamorfico do capital 2
teve forte repercussao sobre o mundo do trabalho, traduzindo-se em precariza¢ao
para o conjunto da classe trabalhadora.

No Brasil, tal movimento teve maior reprecussao a partir de 1990, com a abertura
econdmica e comercial e a adocdo das medidas impostas pelo Consenso de
Washington ao longo da década. Assim, as transformagdes na estrutura produtiva
do pais, aliadas as politicas macroeconémicas de cunho neoliberal, foram
responsaveis pela desestruturacdo do mercado de trabalho, sugerindo o
esgotamento de um modelo desenvolvimentista baseado na industrializacao
substitutiva de importacdes e a presenca do Estado na defesa desta.

Em seu lugar, presenciou-se a ampliacdo do desemprego, a crescente
participacdo do terciario na oferta de ocupacdes paralelamente a reducao do
setor industrial, a ampliacdo da proporcao de ocupados em micro e pequenas
empresas (MPEs), o crescimento da participacao dos trabalhadores sem carteira
assinada, o aumento do trabalho por conta propria, o refluxo do movimento
sindical, entre outros. Em outras palavras, precarizacdo do trabalho como
elemento de homogeneizacdo sui generis entre a ampliacdo do desemprego e
informalizacdo do mercado de trabalho, como acertadamente sinaliza Barreto
(2005).

A reestruturacdo produtiva no Brasil refere-se a consolidacdo de um novo
modelo econémico, identificado pelas alteracdes da conduta empresarial, “[...]
revelando novidades adicionais para 0 emprego e para as relagdes de trabalho”
(POCHMANN; BORGES, 2002, p. 23). Essa reestruturacdo é percebida em sua
forma concreta como um conjunto de transformagdes tecnoldgicas e
organizacionais que modificam as relacdes de trabalho nos aspectos macro
e microecondmicos. De acordo com Freitas (2005, p. 182), em Feira de Santana
tal processo foi visivel no Centro Industrial Subaé (CIS) “[...] através da
introdugdo de inovagdes tanto tecnoldgicas como organizacionais e de gestao,
buscando integrar e flexibilizar condicoes e relagdes de trabalho [...]". Assim,
é de se supor que as mudancas ocorridas no mundo do trabalho do CIS tenham
atingido também o mercado de trabalho feirense, uma vez que este Centro
tem uma sensivel importancia na regulacdo do trabalho da economia local,
dado que detém a maioria dos empregos do setor industrial.

? Termo utilizado por Freitas (2005) para indicar as transformacdes estratégicas adotadas pelo
capital para enfrentar a crise dos anos 1970.
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Mesmo com a politica de industrializacdo no inicio dos anos 1970, o mercado
de trabalho de Feira de Santana é marcado fortemente pela concentracao nas
atividades de comércio e servico. Relevante indicar também que quase um
terco da ocupacao formal encontrava-se nas microempresas no inicio da década
de 1990. Além disso, a informalidade era realidade para quase dois tercos da
populacdo economicamente ativa em meados daquela década. Tais
caracteristicas ganham contornos de maior precarizacdo com as mudangas
estruturais presenciadas no pais, como por exemplo as politicas de incentivo ao
empreendedorismo.

Adverte-se ao leitor que a caréncia de estudos no Municipio de Feira de Santana
(MFS) sobre a tematica aqui desenvolvida faz deste trabalho pioneiro, limitando
assim seu alcance analitico. O presente trabalho, portanto, busca descrever a
evolucdo do emprego formal em Feira de Santana, tendo como objetivo apontar
a precarizacdo nas condicdes de trabalho. A preocupacdo em descrever
genericamente tal cendrio representa a intencdo de aprofundar em outros
estudos a anélise sobre o fendmeno da microempresarizacdo. Para a presente
pesquisa, fez-se uso dos dados secundarios coletados na Relacdo Anual de
Informacdes Sociais (RAIS), do Ministério do Trabalho e Emprego. Esses dados
sao divulgados anualmente e a Ultima base disponivel refere-se ao ano de
2007. A andlise aqui apresentada trabalha com informagdes do periodo
de 1992 a 2007.

Além dessas consideracdes iniciais, o presente trabalho consta de mais trés
se¢des. Na préxima busca-se resgatar na literatura da economia e sociologia, a
repercussao no mundo do trabalho das transformacdes ocorridas a partir da
crise de 1970. A segunda secao discute o mercado de trabalho no Brasil dos
anos 1990, dando atencédo ao processo de precarizacdo do trabalho. Na terceira
secdo, depois de uma breve contextualizacdo do municipio, sdo apresentados
os resultados da pesquisa para, em seguida, serem tragadas breves consideracoes
finais.

O “movimento metamoérfico do capital” e suas implicacoes no
mundo do trabalho

As transformacdes em curso no processo de acumulacdo capitalista ndo podem
ser entendidas apenas como um movimento de reorganizacado dos meios de
producao com a adogao de novas estratégias organizacionais e tecnoldgicas.
Deve-se entendé-las também como parte de uma reestruturacdo que engloba
toda a sociedade e aponta para um “movimento metamaérfico do capital” com
desdobramentos marcantes sobre 0 mundo do trabalho. A reestruturacao
produtiva e o neoliberalismo sdo, entdo, respostas a crise de acumulacdo do
capital com o esgotamento do paradigma taylorista-fordista e o Estado de
bem-estar (FREITAS, 2005; GONCALVES; THOMAZ JUNIOR, 2009).
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Até a década de 1970, permaneceu hegeménica a combinacdo fordismo-
keynesianismo, que sé veio a ser rompida com a crise no regime de acumulagao
do capital. A queda de produtividade no trabalho e, consequentemente, a
perda de competitividade americana no mercado internacional foram os
primeiros sinais de crise do referido modelo. Soma-se a isto o fato de a Europa
e 0 Japao, reconstruidos e recuperados economicamente da Il Guerra, atingirem
a saturacao de seus mercados internos, gerando uma gueda na demanda efetiva
internacional. Outro sinal da crise diz respeito ao modelo de substituicdo de
importacdes adotado por paises periféricos (notadamente paises da América
Latina), que fomentaram uma industrializacdo fordista competitiva, por terem
uma legislacdo trabalhista fraca ou inexistente, alterando a configuracdo da
divisdo internacional do trabalho (DRUCK, 1999; HARVEY, 1998).

A palavra central para compreender a crise dos anos 70, para Harvey (1998),
era “rigidez”. E ela estava presente desde os investimentos de capital fixo em
larga escala e longo prazo, passando pelos mercados, alocacao e contratos de
trabalho, “[...] o Unico instrumento de resposta flexivel estava na politica
monetdria, na capacidade de imprimir moeda em qualquer montante que
parecesse necessario para manter a economia estavel” (HARVEY, 1998,
p. 136). Isso desencadeou um processo de inflacdo e colocou em xeque o
compromisso com o modelo keynesiano. Nos anos 1970 e 1980, os paises
centrais viram-se obrigados a executar um processo de reestruturacao do capital
e reajustamento social e politico. Tal reestruturacdo levou a novas formas de
organizar todo o processo de producao e circulagdo, além de modificar a
geografia econdmica mundial com os novos nichos de mercado caracterizados
por trabalhos precarios.

A reestruturacdo produtiva refere-se, entdo, a uma das estratégias do capital
para superar o “paradigma” da rigidez fordista. Freitas (2005, p. 67, grifo
nosso) busca caracterizar as mudancas recentes do capitalismo com base nas
inovacgdes técnico-organizacionais, no ambito da producao:

a) a mudanca tecnoldgica (substituicao da automacao rigida pela tecnologia
digital de base microeletrénica ou automacao integrada flexivel); b) o volume
da producao (substituicdo da producao em massa estandardizada pela
producdo em pequenos lotes bem diversificados); ¢) a estruturacao das empresas
(substituicao da verticalizacdo pela externalizacao parcial das atividades, através
da terceirizacdo, criando redes de empresas para a obtencdo de um produto
final); d) a relacdo com o consumidor (aumento da articulacdo entre producao
e circulacdo, estimulando o comércio e respondendo as expectativas
individualizadas, primando pela diversificacdo e qualidade do produto); e) o
processo de trabalho (substituicdo do trabalho individualizado no posto pelo
trabalho em equipe, exigindo uma multifuncionalidade do trabalhador, e
substituicdo do trabalho vivo pelos sistemas informatizados, gerando
desemprego e promovendo novas modalidades de relacées de trabalho).
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Ja na interpretacdo de Harvey (1998, p. 140), a acumulacdo flexivel "[...] se
apoia na flexibilidade dos processos de trabalho, dos mercados de trabalho,
dos produtos e padrdes de consumo”. Assim, o processo de reestruturacao
produtiva emerge para enfrentar o esgotamento da acumulacdo do capital sob
a rigidez fordista-keynesiana. A acumulacéo flexivel, dessa forma, substitui o
modelo anterior, mediante novas estratégias difundidas pelo ideério japonés,
como a intensificacdo do sistema just in time, o processo de qualidade total, as
formas de subcontratacéo e a terceirizacao da forca de trabalho (DRUCK, 1999;
HARVEY, 1998). Se é inegavel que a crise dos anos 1970 suscitou mudancas
nas estratégias do processo de acumulagao capitalista, tornando-o mais flexivel,
também é inquestionavel que elas engendraram mutacdes profundas no mundo
do trabalho em vérios niveis, desde o aumento da precarizacdo nas condicdes
de trabalho, passando pelo enfraquecimento dos sindicatos, até a ampliacéo
do desemprego e o aumento das taxas de informalidade.

O mercado de trabalho passou por uma radical reestruturacao, afirma Harvey
(1998), ilustrando a estrutura do mercado de trabalho em condicdes de acumulacdo
flexivel: i) no Centro, encontram-se os empregados em tempo integral, que gozam
de maior seguranca no emprego, tém um bom plano de carreira, garantias e
direitos trabalhistas — este grupo vem diminuindo cada vez mais; ii) na periferia,
distinguem-se dois subgrupos — o primeiro consiste nos empregados em tempo
integral, mas que nao tém tanta condicdo de plano de carreira ou reciclagem e
que, por isso, sao extremamente vulneraveis a volatilidade do mercado; o segundo
grupo periférico inclui os empregados em tempo parcial, empregados casuais,
empregados com tempo de contrato determinado, tempordarios, subcontratados
etc., cujo crescimento era apontado por todas as evidéncias.

Deste modo, a precarizacdo do trabalho “[...] assim como o pauperismo do século
XIX [que] estava inserido no coragdo da dinamica da primeira industrializacdo”
(CASTEL, 1998 apud BARRETO, 2005, p. 93), assumem centralidade para a
compreensao do mundo do trabalho atual. Marcelino (2008, p. 93) busca refletir
sobre as distincoes entre os termos flexibilizacdo e precarizacdo, dando predilecéo
ao ultimo que “[...] indica um movimento cujo parametro de comparacdo sdo as
conquistas operarias do periodo do Estado de bem-estar social nos paises
de capitalismo desenvolvido, ou ainda do desenvolvimentismo de alguns paises de
capitalismo dependente, caso do Brasil”. Por conseguinte, o uso desse termo ndo
afirma, necessariamente, que o trabalho passa por um processo de maior ou menor
deterioracdo, mas tenta demonstrar as transformacdes estruturais por que vem
passando o capitalismo. Barreto (2005, p. 96) argumenta:

O termo precarizacdo, enquanto conceito cientifico se constréi a partir da
pesquisa tedrica e empirica a respeito das transformacées ocorridas no mundo
do trabalho levando em consideracdo o ideario valorativo daqueles que
sentiram na pele — os trabalhadores — a transformacao da sociedade salarial,
ou do sonho de construcao desta sociedade, no modo de acumulacao flexivel.
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O processo diverso de precarizacdo do mundo do trabalho nos paises centrais,
gue vem sacudindo a relacao salarial fordista, possui algumas caracteristicas
comuns, como: o crescimento nas taxas de desemprego aberto; a longa duracédo
do desemprego; o aumento da importancia dos empregos em empresas de
pequeno porte; o aumento da importancia do setor terciario (com menor
produtividade) na geracdo de emprego; baixos ganhos reais de salario; o
enfraquecimento das organizagdes coletivas dos trabalhadores; ampliacao do
trabalho em tempo parcial e temporario involuntarios; o aumento de
trabalhadores sem vinculo com a seguridade social; o crescimento de trabalho
subcontratado (PAMPLONA, 2001). Isso permite afirmar, como o faz Bourdieu
(1998 apud BARRETO, 2005), que a precarizacdo aparece enquanto uma
condicdo histérica e como estratégia econémica e politica. O autor diz ainda:

A precariedade se inscreve num modo de dominacdo de tipo novo, fundada
na instituicdo de uma situacdo generalizada e permanente de inseguranca,
visando obrigar os trabalhadores a submissao, a aceitacdo da exploracao.
Apesar de seus efeitos se assemelharem muito pouco ao capitalismo selvagem
das origens, esse modo de dominagdo é absolutamente sem precedentes,
motivando alguém a propor aqui o conceito ao mesmo tempo muito pertinente
e muito expressivo de ‘flexploracdo’. Essa palavra evoca bem esta gestdo
irracional da inseguranca, que, instaurando, sobretudo através da manipulacao
orquestrada do espaco da producdo, a concorréncia entre trabalhadores dos
paises com conquistas sociais mais importantes, com resisténcias sindicais
mais bem organizadas — caracteristicas ligadas a um territério e a uma histéria
nacionais — e os trabalhadores dos paises menos avancados socialmente,
acaba por quebrar as resisténcias e obtém a obediéncia e a submissdo, por
mecanismos aparentemente naturais, que sao por si mesmos sua prépria
justificacdo (BOURDIEU, 1998 apud BARRETO, 2005, p. 97).

|u

A “metamorfose do capital”, portanto, engendrou, nas Ultimas décadas, um
processo de transformacoes tdo amplo, que forcou mudancas significativas no
mundo do trabalho. Assim, o capital, parafraseando lema atribuido a Guevara,
impde um novo ideal ao mundo do trabalho, qual seja: tem que flexibilizar
sem perder a dureza! Sob a méascara ideolégica do “empresario de si mesmo”
e do “empreendedorismo”, o “trabalhador flexivel” vivencia a precarizacao
em suas condicoes de trabalho (intensificacdo e sobrecarga no trabalho),
chegando, inclusive, a fendmenos extremos como o karoshi.?

’ Morte subita por sobrecarga de trabalho, fendmeno identificado no setor produtivo japonés
e também presente nas lavouras de cana-de-aclicar no Brasil em pleno século XXI.
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Reestruturacao produtiva, precarizacdao e informalizacao do
mercado de trabalho no Brasil

Janos anos 1980, diante da crise da divida externa, a economia brasileira dava
indicios de esgotamento em suas taxas de investimento, colocando em xeque
o modelo desenvolvimentista e pronunciando “[...] uma ruptura na tendéncia
geral de funcionamento do mercado de trabalho” (POCHMANN, 2002, p. 65).
Por conseguinte, destaca-se neste periodo a qualidade nas condigbes de trabalho
geradas. Pamplona (2001) atribui a perda de qualidade no mercado
de trabalho a trés fendbmenos: “inchaco do terciario”; queda real dos rendimentos
do trabalho em paralelo a sua concentracdo; e ampliacdo da informalidade.
Essas mudancas ocupacionais, iniciadas nos anos 1980, evoluiram para o
rompimento do projeto desenvolvimentista de industrializacdo nacional, nos
anos 1990, desconstruindo, assim, o alicerce de estruturacdo do mercado de
trabalho brasileiro. Ademais, a adesao do Brasil ao Consenso de Washington*
impos uma desestruturacdo do mercado de trabalho com marcada precarizacdo
e acentuada desestruturacdo dos direitos trabalhistas.

Se os anos 1980 apontavam para um esgotamento do modelo
desenvolvimentista de industrializacdo e estruturacdo do mercado de trabalho
brasileiro, os anos 1990 consolidaram a quebra desse modelo. Logo de inicio,
indica Pamplona (2001), dois movimentos simultaneos surgiram do seio do
Governo Collor. Os planos de estabilizacdo da moeda (Plano Collor I e ll) e a
mudanca na politica industrial e do comércio exterior (abertura comercial e
falta de incentivos a industria). O primeiro movimento diz respeito a forte retracdo
das atividades econémicas do pais no periodo de 1990 a 1992, como
consequéncia dos Planos de estabilizacdo adotados pelo Governo Collor.
Como resultado das medidas adotadas no Plano Collor |, a taxa de inflacao
que atingia 70% ao més caiu para menos de 10% ao més, acompanhada de
uma queda do PIB de 4,5%. Contudo, em 1991, o quadro inflacionario voltou
a se estabelecer e foi decretado o Plano Collor Il. O Governo apelou para o
congelamento de precos e salarios, sem sucesso.

O outro movimento corresponde a mudanca no papel que o Estado
desempenhava sobre a protecdo a industria. A partir de 1990, o pais passou a
adotar uma politica de crescente abertura externa e menor acdo do Estado nas
atividades econdmicas. Nao bastasse isso, 0 Governo implementou um conjunto

N Washington consensus, expressao criada pelo economista John Williamson, do Institute for
International Economics (llE), tornou-se mundialmente conhecida para expressar a proposicao
da comunidade financeira internacional — em especial o FMI e o BIRD — e para ajustar as
economias dos paises centrais ao processo de reestruturacdo produtiva e de reordenamento
dos mercados no plano internacional, imposto aos paises latinoamericanos como modelo a ser
perseguido (DRUCK, 1999).
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de medidas que, na pratica, buscava desmantelar o Estado (privatizacdo de
empresas estatais, reducdo de incentivos fiscais, fechamento de organismos
estatais), alterando a capacidade de o setor publico interferir na geragao de
empregos. Some-se a isso a abertura comercial, que exp0s o setor produtivo
brasileiro a concorréncia internacional, provocando fechamento e
desnacionalizacao de empresas. Com isso, o setor produtivo deixou
de desempenhar o papel de promotor de emprego, ampliando o nivel de
importacdes (PAMPLONA, 2001).

Nos anos seguintes ocorreu uma ligeira recuperacdo no crescimento do PIB
brasileiro, associado em boa medida ao “éxito” do Plano Real, que foi
implantado em meio a uma inflacdo crescente. Deste modo, as medidas
adotadas nao poderiam ser decepcionantes, pois a populacdo brasileira ja
havia presenciado varias tentativas de estabilizagdo econdmica sem sucesso.”
Assim, o conjunto de medidas adotado pela equipe econémica consistiu
basicamente em: fixacdo da taxa de cambio, como ancora nominal dos precos;
ampla abertura financeira para facilitar o ingresso de capitais; elevacdo da
taxa domeéstica de juros, como atrativo de novos capitais e como elemento de
contencdo da demanda e dos precos internos. Segundo Filgueiras (1999), a
manutencao de elevadas taxas de juros impactou negativamente a evolucdo
do PIB (a taxa média de crescimento do PIB, entre 1994 e 1998, ficou em
3,1%) e, consequentemente, do emprego.

Como consequéncia das amplas transformacdes estruturais ocorridas na
economia brasileira no final dos anos 1980 e inicio dos anos 1990, as empresas
viram-se obrigadas a redefinir suas estratégias. Tais estratégias buscavam
responder ao ambiente de concorréncia externa provocado pela abertura
comercial e sobrevalorizacado cambial, ao contexto macroeconémico adverso
com a ameaca de um novo processo inflacionario e taxas de juros elevadas. A
reacao das empresas veio através de corte nos empregos, desverticalizagao,
inovacOes organizacionais, flexibilizacdo das relacoes trabalhistas, redefinicao
de produtos e processos, enfim, um conjunto de medidas que buscavam colocar
a empresa num patamar de concorréncia internacional. A reestruturacdo
produtiva, portanto, foi implantada com a crise do capitalismo brasileiro e,
simultaneamente, através das corporacoes transnacionais que transferiram para
suas subsidiarias as estratégias ja experimentadas nos paises centrais (FREITAS,
2005).

° Plano Cruzado em 1986, Plano Bresser em 1987, Plano Verdo em 1989 e Plano Collor em
1990 sdo alguns exemplos de tentativas de estabilizacdo econémica que nao lograram éxito.
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A terceirizacdo,® enquanto estratégia para as empresas, é o fenébmeno da
reestruturacdo produtiva mais comum no Brasil. Pamplona (2001) assinala
dois grandes tipos de terceirizacdo no pais, quais sejam: i) terceirizagao
“modernizante”, a qual se baseia na integracgao intensiva e cooperagao entre
as partes da cadeia produtiva, envolvendo e articulando competitiva e
tecnologicamente as grandes e pequenas empresas envolvidas e; ii)
terceirizacdo “defensiva” (a mais comum no Brasil), a qual consiste na
subcontratacao simples e direta, sem envolvimento informacional da cadeia
produtiva, buscando apenas transferir encargos e responsabilidades.

Enfim, embora se admita que o processo de reestruturacao produtiva no Brasil
tenha acontecido em grande medida como resposta as intempéries da recessao
econdbmica vivenciada no pais a partir dos anos 1980, ha de se reconhecer
também que as mudancas passaram a fazer parte do cotidiano de parcela
significativa da classe trabalhadora e interferem em outros espagos econdmicos.
Assim sendo, o processo de reestruturacao produtiva no Brasil deve ser encarado
como um elemento estrutural e crescente, tendo como mote central
hegemonico os aspectos organizacionais, nos quais se alteram as relacbes de
trabalho, tornando-as mais flexiveis (FREITAS, 2005).

Essas transformacoes estruturais presentes na economia brasileira, aliadas as
pifias taxas de crescimento econdmico, marcaram profundamente o mercado
de trabalho nos anos 1990, destacando-o do periodo anterior em que,
mesmo com baixo crescimento econémico, nao se percebeu tamanha
deterioracdo da forca de trabalho. De acordo com Pamplona (2001), a taxa
de subutilizagdo da forca de trabalho passou de 33,3% em 1990 para 41,3%
em 1997. Pochmann (2002) pontua que a cada dez ocupacdes ofertadas no
periodo de 1989 a 1995, oito eram nado-assalariadas enquanto apenas duas
eram através de assalariamento, sendo aproximadamente cinco de
trabalhadores por conta propria e trés de ocupagdes sem remuneracao.

Assim, o que se evidenciou no Brasil a partir da década de 90 do século
passado foi uma desregulamentacao do mercado de trabalho, que entrou em
colapso com a reestruturacdo produtiva, o esgotamento do modelo
desenvolvimentista baseado na industrializagdo substitutiva de importacoes e

*A “terceirizacdo”, que muitas vezes pode ser chamada de “subcontratacdo” e “externalizagcdo”,
constitui-se na transferéncia a terceiros (funcionarios de outras empresas) de atividades nao
essenciais ou nao estratégicas da empresa. Podem ser atividades de producéo (fim) ou ativida-
des de suporte (meio). Com a terceirizacdo, as empresas maiores se desverticalizam e passam a
formar a sua volta “redes de empresas de natureza horizontal”, ou seja, rede de fornecedores
e prestadores de servicos. A terceirizacdo é uma importante forma de flexibilizacdo quantitativa
da forca de trabalho. Tal pratica esta proporcionando novas oportunidades para autoempregados
que formam pequenas empresas ou passam a trabalhar como autébnomos para grandes e
médias empresas (PAMPLONA, 2001).
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a adocdo do neoliberalismo. Como resposta a esse cenario, o mundo do trabalho
brasileiro percebeu o crescimento do desemprego, o aumento da importancia
do terciario, a estagnacao dos salarios reais, o aumento de trabalho
subcontratado e o enfraquecimento das organizagdes coletivas dos
trabalhadores, que evidenciaram as fortes transformacoes estruturais do mercado
de trabalho.

Acompanhando as mudancas do pais, 0 MFS adentrou os anos 1990 com as
crescentes taxas de desemprego, que foram suficientes para abarrotar as ruas
da cidade de trabalhadores em busca de sobrevivéncia, geralmente em
estabelecimentos instalados precariamente. Os “bicos”, a “camelotagem”, as
atividades dos feirantes, as atividades clandestinas ou “ilegais”, tornaram-se
cada vez mais comuns. As “muambas” contrabandeadas do Paraguai, por
exemplo, passaram a ter maior evidéncia com a abertura comercial e econdmica
do pais no inicio da década, ocupando posicdo de destaque nas atividades
desenvolvidas por contingente crescente da populacéo desempregada. A secéo
seguinte busca desenhar o cenério do Mercado de Trabalho formal feirense,
apontando a precarizacdo do trabalho.

Evolucao do mercado de trabalho formal de Feira de Santana

Com a segunda populagao do estado, cerca 570 mil habitantes, e distando
108 quildbmetros da capital, o municipio de Feira de Santana encontra-se em
privilegiado espaco entrecruzado por rodovias federais e estaduais que interligam
as regides Norte e Nordeste as regides Sul e Sudeste, além da capital baiana a
quase totalidade de seu interior. Com essa composicdo vantajosa, Feira de
Santana tornou-se um importante centro nodal de transporte da regido, cujos
principais fluxos de mercadoria entre a capital e o interior baiano circulam pela
cidade, o que marcou profundamente sua caracteristica como ponto de
intermediacdo. Consequentemente, essa localizagao estratégica propiciou-lhe
os beneficios de entreposto comercial, atraindo capitais e uma populacao
crescentes. Alids, a cidade possui uma intima relacdo com o comércio, dado
que sua historia remete econdmica e culturalmente as “feiras” livres. Para se
ter uma ideia, até o inicio do século XX, segundo Cruz (1999, p. 200), “[...]
comercializavam-se na feira quase todas as mercadorias de origem agricola e
pastoril produzidas na regido com destino ao Reconcavo, principalmente para
Salvador, que era o grande centro consumidor”.

Entre os anos 1950 e 1970, Feira de Santana passou por uma mudanca setorial,
incentivada, em grande medida, pelas politicas desenvolvimentistas adotadas
pelo Estado brasileiro com o fim de reduzir as desigualdades regionais,
destacando-se a criacdo da Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste
(SUDENE) e os estimulos ao crescimento do setor secundario. Ressalte-se que
nesse mesmo periodo a populacdo cresceu 480%, passando de 27 mil habitantes

Revista Desenbahia n® 11 / set. 2009 | 161



em 1950 para 130 mil em 1970. A insercdo na economia nacional, nos anos
1970, possibilitou a entrada da economia feirense no “circuito produtivo”
brasileiro. Com isso, também foi possivel uma rapida expansao do emprego
urbano, motivado pela implantacdo do Centro Industrial do Subaé (CIS), em
1970, ao tempo em que reduziu o nivel de ocupacdo na agropecudria, “[...]
atraindo contingentes crescentes de populacdo rural, em busca de melhores
oportunidades na cidade” (CRUZ, 1999, p. 286).

Entre as décadas de 70 e 80 do século passado, o crescimento econdémico do
MFS esteve ligado, sobretudo, as atividades comerciais que se expandiram.
Além disso, destacaram-se movimentos de valorizacdo de terras no meio rural,
em grande medida favorecidos pela expansao/interiorizacdo do capital industrial
metropolitano (NASCIMENTO, 1996). Na década de 1980, o comércio
permaneceu impulsionando a economia feirense. Ja a indUstria, tendo sofrido
diretamente com a crise dos anos 1980 e com o fim do prazo dos incentivos
fiscais, foi responsavel pelo fechamento de postos de trabalho. O processo de
integracdo produtiva da economia feirense a economia brasileira, com uma
producdo fortemente desvinculada da economia local e voltada para atender
as demandas da Regido Metropolitana de Salvador (RMS), e dos mercados do
Sul e Sudeste, fez com que a economia local passasse por dificuldades em
decorréncia da crise geral, suscitando novas estratégias empresariais e um
novo papel do Estado. Essa “modernizacao conservadora” deu sinais de
esgotamento no inicio dos anos 1990, quando a demanda metropolitana por
bens industriais e intermediarios atingiu seu limite (CRUZ, 1999).

Feira de Santana adentrou os anos 1990 com sinais de esgotamento em sua
esfera produtiva devido a ajustes da economia estadual e nacional. Os empregos
gerados pela industrializacao feirense nunca foram suficientes para atender a
demanda crescente da populacdo. Para Cruz (1999, p. 292), “[...] nos anos 90
tem prevalecido a transferéncia de parte consideravel do emprego formal para
o setor informal, precarizando o mercado de trabalho e as condicbes de
trabalho”, visiveis na ampliacdo do comércio de rua. A analise de dados do
Ministério do Trabalho leva Cruz (1999, p. 292) a afirmar: “[...] a economia
feirense criou um saldo de apenas 6,4 mil novos empregos formais no periodo
1992-1997."” Ao comparar estimativas dos censos de 1991 e 1996, o autor
conclui que “[...] a populacdo na faixa etaria dos 15 aos 64 anos aumentava
anualmente em 7,1 mil pessoas, resultando num coeficiente de 67 trabalhadores
disputando uma vaga no mercado formal. A resultante é 6bvia: a busca de
oportunidades no mercado informal” (CRUZ, 1999, p. 293). Para se ter uma
dimensao da gravidade dessa situacao, em 1995, o percentual de informalidade
no Municipio de Feira de Santana era de 64% (NASCIMENTO, 1996).

Com as politicas neoliberais praticadas a partir dos anos 1990, o pais vivenciou
um periodo de reducdo de sua acdo no planejamento econémico, repassando
aos estados a responsabilidade de conduzir o desenvolvimento regional. Uma
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das consequéncias desse processo foi a iniciativa, de maneira isolada e predatoria,
de atracdo de investimento por parte dos estados — com destaque para a “guerra
fiscal”. As politicas adotadas pelo governo do estado da Bahia, com forte orientacdo
neoliberal, buscavam a desconcentracdo industrial da RMS em direcdo ao interior.
Com efeito, em 1990, a microrregido de Feira de Santana, que participava com
7,8% da oferta de emprego na industria de transformacao e extrativa mineral do
estado, em 2000 passou a participar com 10,4%, segunda posicao estadual,
perdendo apenas para a microrregido de Salvador, que participava com 58,3%
em 1990 e reduziu para 43,3% em 2000 (BALANCO; NASCIMENTO, 2005).
Essa informacéo é importante para explicar o crescimento do setor secundario
no municipio de Feira de Santana em meados dos anos 1990.

A evolucdo do emprego formal em Feira de Santana nos Ultimos anos ocorreu
de forma crescente, sobressaindo-se o comércio e a industria de transformacéo.
O Gréfico 1 apresenta o comportamento dos empregos no municipio, que cresceu
a uma taxa média anual de 6%, saltando de 33.720 vinculos ativos em 1992
para 74.373 em 2007. Ressalte-se que entre 1992 e 1997 teve um crescimento
médio anual de 4,2% contra 7% no periodo de 1998 a 2006, estacionando em
2007, com um crescimento infimo de 0,6% em relacdo ao ano anterior. Esse
crescimento acompanhou a dinamica do estado, que cresceu a uma taxa média
de 5,4% ao ano no mesmo periodo.

Gréafico 1

Feira de Santana e Bahia: Evolucdo dos empregos (1992-2007)

80.000 — 2.000.000
70.000 _ =% 1 1.800.000

4 1.600.000
60.000 //V/

. + 1.400.000
50.000 =g 1 1.200.000
40.000 s 1.000.000

30000 La=—2—F 1 800.000
1 600.000
20000
1 400.000
10.000 < 200.000
0 t t t t t t t t t t t t t t t 0

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

‘ —a— Feira de Santana —e—Bahia ‘

Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).

A literatura sobre as transformaces estruturais em curso no pais aponta para um
crescimento dos empregos no setor terciario, fenémeno conhecido por terciarizacdo
(Cf. KON, 2004). A esse fenémeno ¢ atribuida a ampliacdo de ocupacdes precarias,
pois estdo ligadas a atividades caracterizadas pela baixa produtividade e, por
consequéncia, baixa qualidade dos postos de trabalho ofertados. Contudo, a
hipotese de terciarizagao das atividades econémicas formais em Feira de Santana
é descartada com base na analise dos dados da RAIS.
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Quanto a participacdo na oferta de empregos, durante os quinze anos
observados, os setores de atividades econdmicas sofreram oscilacdes estruturais
em poucos pontos percentuais. A indUstria participava com 19,9% dos ocupados
em 1992, subindo para 23,5% em 2000 e 24,6% em 2007. Ja o setor terciario
(comércio e servico), participava em 1992 com 79%, caindo para 74,3% em
2000 e 73,7% em 2007. J& o primdrio, a despeito de ter obtido a maior taxa de
crescimento médio anual (9,2 % em termos absolutos), manteve sua participacao
em média de 1,9% ao ano, atingindo 2,5% em 2003 e recuando para 1,6%
em 2007. E importante sublinhar que, embora tenha havido uma reducéo da
participacdo do terciario na oferta de empregos, em termos absolutos, o setor
presenciou um crescimento de 24.515 vinculos ativos em 1992 para 54.848
em 2007 (um crescimento médio de 5,5% ao ano). Enquanto isso, a indUstria
teve uma ampliacdo de 12.139 empregos entre 1992 e 2007, ou uma taxa
média anual de 7,5%, respondendo a politica de desconcentracdo industrial
da RMS, adotada pelo governo estadual principalmente a partir de 1997.

Grafico 2

Feira de Santana: Evolucao dos ocupados segundo Setores de Atividades
Econdmicas* (1992-2007)
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Fonte: Elaboracédo prépria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).

* Para esta analise, os dados dos setores utilizados pelo IBGE, contidos na RAIS, foram reagrupados da seguinte forma: Setor
Primario (agropecudria e extrativa mineral); Setor Secundario (indUstria de transformacao e construgéo civil); Setor Terciario
(comércio, servicos, administracao publica e servicos industriais de utilidade publica).

Em que pese evidenciar-se a inexisténcia do processo de terciarizagao, em
face da tradicional importancia deste em Feira de Santana, nao se pode indicar
mecanicamente que o processo de precarizacao foi menos intenso que em
outros municipios nos quais se evidenciou tal fendGmeno. No mesmo periodo,
por exemplo, é possivel enxergar um outro fendmeno aqui denominado de
microempresarizagdo, em que ha uma migracdo dos empregos das empresas
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de maior tamanho para as micro e pequenas empresas (MPEs).” Em realidade,
o comportamento da ocupacao formal de Feira de Santana entre 1992 e 2007
estabeleceu-se da seguinte forma: enquanto o agregado de estabelecimentos
de médio e grande porte (acima de 100 empregados) passou de 40,7% dos
ocupados nas atividades formais em 1992 para 33,5% em 2007 (uma queda
de 7,2 pontos percentuais da participacdo geral), as microempresas saltaram
de 29,5% em 1992 para 38,3% em 2007 (um aumento na participacao geral
dos ocupados em quase 9 pontos percentuais). Em termos absolutos, os
estabelecimentos com até 4 vinculos ativos cresceram a uma taxa média de
8% ao ano contra 4,7 % para os estabelecimentos com mais de 1.000 vinculos
ativos para o mesmo periodo (evidenciando as microempresas de menor porte
enquanto absorvedoras de grande parte da forca de trabalho formal feirense).
As pequenas empresas (entre 20 e 99 empregados) mantiveram-se no mesmo
patamar, com oscilacdo média em torno de 4 pontos percentuais, passando de
29,7% em 1992 para 28,2% em 2007 na participacdo geral de oferta
de empregos.

Gréafico 3

Feira de Santana: Evolucao da ocupacao formal segundo tamanho do
estabelecimento (1992-2007)
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).

” Considera-se aqui como micro e pequenas empresas os estabelecimentos com até 99 empre-
gados, sendo microempresas aquelas com até 19 empregados e pequenas as de 20 a 99
empregados. As médias (100 a 499 empregados) e grandes empresas (acima de 500 empre-
gados) foram consideradas de forma agregada para facilitar a visualizacdo das mudancas da
participacdo das empresas de menor porte na oferta de postos de trabalho.
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O fendbmeno da microempresarizacdo, aqui detectado, deve ser enxergado
como uma transformacao na estrutura do emprego formal em Feira de Santana.
Suas possiveis causas podem estar ligadas tanto a estratégias de empresas
maiores, terceirizando parte de suas atividades e assim transferindo empregos
para empresas menores,® como podem ter ligacdo com o fechamento de médias
empresas (ja que os estabelecimentos com mais de 1.000 empregados tiveram
sua participacdo na oferta de ocupacoes relativamente estaveis, de 12,9% em
1992 para 11,7% em 2007), por conta do fim dos incentivos fiscais do CIS ou
da combinacao de ambos.

E licito dizer, portanto, que a microemprezarizacdo ¢ um indicador parcial de
precarizacdo do trabalho, na medida em que a participacdao das menores
empresas na oferta de emprego traduz-se em empregos mais instaveis e com
menos perspectivas para seus trabalhadores. Segundo andlise sobre a qualidade
do emprego das MPEs, realizada por Cacciamali e Pires (1997 apud PAMPLONA,
2001, p. 204-205), essas empresas tém maior capacidade de criar empregos,
mas também de destrui-los, ou seja, “[...] o posto de trabalho nas MPE's é
mais volatil [...]”, em especial as MPEs com até 4 empregados, como é o caso
para 11,7% em Feira de Santana. Malaguti (2000), baseado em enquetes
realizadas pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), reforca
essa tese, ao apontar para o carater ideoldgico com que algumas entidades,
como o Servico de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE),
propagandeiam o empreendedorismo como solugdo. Diz ele: “[...] o ‘sonho’
de tornar-se um trabalhador ‘independente’, ‘por conta prépria’ ou pequeno
empresario ndo exprime um desejo real dos trabalhadores, mas representa,
isto sim, o que parece ser a Unica possibilidade de escapar do desemprego ou
dos saldrios degradados [...]” (MALAGUTI, 2000, p. 90-91).

Alids, autores que defendem que a informalizacdo nao é sinébnimo de
precarizacdo, o fazem mediante a comparacao entre indicadores de rendimento
dos trabalhadores formais e informais, tendo os Ultimos, para estes, uma taxa
de crescimento dos rendimentos maior que os formais. Porém, o que se percebe
numa andlise sobre os trabalhadores formais é que estes vivenciam, isto sim,
um periodo de deterioragdo em seus rendimentos. Ao contrario do que tentam
demonstrar os idedlogos da flexibilizacdo, o que ha, em verdade, é um
rebaixamento nas taxas de rendimento entre os empregados formalmente
constituidos.

Ao longo de quinze anos, a evolucdo dos rendimentos dos trabalhadores formais
em Feira de Santana sofreu uma deterioracdo gritante. Enquanto os
trabalhadores que recebiam acima de 3 saldrios minimos cairam de uma
participacdo de 35,7% em 1992 para 13,2% em 2007 (uma queda de 22,5

® Fenémeno gue Pamplona (2001) chama de terceirizacdo “defensiva”.
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pontos percentuais da participacao total), os que recebiam entre 1 e 2 salarios
minimos saltaram de 38% em 1992 para 68,2% em 2007, passando a ser
hegemonicos no mercado de trabalho formal feirense — em termos absolutos,
um crescimento de 9,6% ao ano. Ha também uma reducao quase pela metade
na participacdo dos ocupados que auferem entre 2 e 3 salarios minimos, de
20,2% em 1992 para 10,7% em 2007. E importante destacar também os
ocupados que recebem menos de 1 salario minimo. O Gréfico 4 permite verificar-
se pequenas oscilacdes em sua participacdo, em média 1,6% ao ano. Essa
proporcao, no entanto, traduz-se em flexibilizacdo dos direitos trabalhistas para
quase 10% dos empregados feirenses, pois, ao considerar-se que estao
formalmente estabelecidos, estes ndo deveriam receber menos que 1 saldrio
minimo, como previsto na Consolidacdo das Leis Trabalhistas.

Grafico4

Feira de Santana: Evolugao dos ocupados segundo faixa salarial nominal
(1992-2007)
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Fonte: Elaboracéo prpria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).

O crescimento dos ocupados que auferem faixa salarial nominal entre 1 e 2
salarios minimos parece coincidir com o fendbmeno da microempresarizacao,
detectado anteriormente, reforcando a tese de precarizacdo no mercado de
trabalho feirense. De fato, ao terem uma insercdo no mercado de trabalho
com baixo rendimento, a chance de procurarem uma segunda ocupacao, seja
ela formal ou informal, é grande. Some-se a isso 0 processo de simbiose entre
formal e informal, tendo o segundo seu rendimento determinado pelo rendimento
do primeiro, pois é este o consumidor em potencial das mercadorias produzidas/
comercializadas pelos trabalhadores informais. O rebaixamento dos rendimentos
de um provoca retracao e piores condi¢des para o outro.
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Outra mudanca importante a ser destacada no mercado formal de trabalho
feirense refere-se ao tempo de ocupacdo numa mesma empresa. No periodo
de quinze anos, observou-se um sensivel crescimento na participacao dos
empregados com até trés anos na ocupacao, passando de 14.413 trabalhadores
em 1992 para 41.604 em 2007, um crescimento de 188,6% no periodo. Em
termos percentuais isso significa que, em 1992, a mao-de-obra com até trés
anos de servico participava com 42,7 % do total e em 2007 cresceu para 54,5%.
Por outro lado, embora tenha ocorrido um crescimento em termos absolutos,
observou-se uma reducdo em termos percentuais dos empregados com mais
de cinco anos em atividade (agregado de 5 a 10 anos e acima de 10 anos de
servicos na mesma empresa). Durante o periodo observado, verificou-se um
decréscimo de 31,6% em 1992 para 23% em 2007 na participacdo geral. Para
os empregados com 3 a 5 anos na ocupagao, o crescimento médio anual foi de
4,7% em termos absolutos, ndo obstante tenha ocorrido uma reducéo de 0,86%
na participacdo geral.

O significado de todo esse processo é maior instabilidade no emprego, ou seja,
a rotatividade do emprego formal é cada vez maior, fazendo com que a criacéo
e a destruicdo de empregos sejam cada vez mais velozes. Este movimento
estd intimamente ligado ao anterior (crescimento dos postos de trabalho com
remuneracao entre 1 e 2 salarios minimos), haja vista que a baixa remuneracao
estimula a rotatividade dos empregos que, por sua vez, pressiona para baixo os
salarios dos empregados. Esse ciclo vicioso aponta para uma precarizacdo nas
condi¢des de trabalho, na medida em que tende a atingir uma proporcao cada
vez maior da forca de trabalho municipal.

Grafico 5

Feira de Santana: Evolugao dos ocupados segundo faixa salarial nominal
(1992-2007)
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).
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A andlise feita até o presente momento buscou visualizar mudancas estruturais
do mercado de trabalho feirense, tendo como foco a evolucdo das condicoes
de trabalho dos empregados de maneira geral. Cabe agora analisa-lo levando
em consideracao os atributos pessoais dos trabalhadores formalmente inseridos
no municipio. Com efeito, a tematica género ganha evidéncia nas
transformacdes do mundo do trabalho, tanto nos paises centrais como em
paises periféricos, dado que a crescente insercdo feminina no mercado de
trabalho ocorreu de forma desigual e diferenciada em comparacdo ao
trabalhador masculino. No municipio em analise, a deterioracdo dos
rendimentos, comentada anteriormente, deu-se de forma distinta para ambos
0s sexos. Enquanto a reducdo na remuneracao média® para os homens foi de
51,6%, para as mulheres a queda foi de 35,7% no periodo observado. Em
1992 os assalariados masculinos auferiam uma remuneracao média de 4,22
salarios minimos, em 2007 essa média reduziu para 2,04 salarios minimos. Ja
a deterioracdo salarial feminina foi de 3,18 salarios minimos em 1992 para
idénticos [ao masculino] 2,04 salarios minimos em 2007. Vale salientar que
essa relativa igualdade salarial decorreu de uma deterioracdo dos rendimentos
do conjunto de trabalhadores e trabalhadoras, com maior intensidade para os
primeiros. Além disso, a variavel nao indica que homens e mulheres auferem a
mesma remuneracao para a mesma ocupacao, aponta apenas que em média
ambos os sexos tém rendimentos nominais semelhantes.

Grafico 6

Feira de Santana: Evolucdo da remuneracdo média nominal segundo
género (1992-2007)
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).
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Em que pese haver uma reducao na disparidade de remuneragao entre homens
e mulheres, a estrutura de participacdo de ambos os sexos na dinamica do
mercado de trabalho feirense sofreu pouca alteracdo. Os empregos formalmente
constituidos permaneceram, ao longo do periodo observado, em torno de 4
mulheres para 6 homens, o que denota fortes barreiras para a insercao feminina.
Em 1992 a participacao masculina era de 61,4% contra 38,6% das mulheres,
ja em 2007 essa proporcao era de 60,8% contra 39,2 %, respectivamente. Isso
ganha novos contornos quando se analisa a divisdo sexual do trabalho tomando
como foco o prisma setorial. A Tabela 1 mostra que, enquanto a participacao
feminina caiu de 33,5% para 32,4% no setor terciario, se ampliou de 4,9%
para 6,3% no setor secundario. J& no primario, a insercdo das mulheres
permaneceu na média de 0,17%. Enquanto isso, a participacdo masculina
caiu de 45,3% em 1992, para 41,1% em 2007, no terciario. No secundario
ocorreu uma ampliacdo de 15,3% para 16,2% e no setor primario um aumento
de 0,87% para 1,34%, no periodo em analise. Observando apenas a ocupagao
feminina com relacdo aos setores, evidencia-se que ocorreu uma migracao
desse género do setor terciario para as atividades do secundario. Se em 1992
a participacao das mulheres por setor era de 12,7% no secundario e 86,8% no
terciario, em 2007 essa participacao alterou-se para 16,6% e 82,7%,
respectivamente. Esse quadro aponta para uma migracao setorial das mulheres,
indicando que elas estdo, aos poucos, pelo menos em tese, ocupando postos
de trabalho mais dinamicos e com maior tecnologia.

TABELA 1
SETORES DE ATIVIDADE E GENERO EM FEIRA DE SANTANA (1992, 1997,
2002 £ 2007)

Setores de 1992 1997 2002 2007
Atividade Homem  Mulher Homem Mulher Homem Mulher Homem  Mulher
L 283 58 541 66 283 58 541 66
Setor Primario
0,87% 0,18% 1,34% 0,16% 0,87% 0,18% 1,34%  0,16%
Setor 4.946 1.592 6.562 2.537 8.941 4.835 14.024 4.957
Secundario 15286  4,92% 16,23%  6,28% 1528% 4,92% 16,23%  6,28%

14.654 10.849 16.983 13.751 23636 18.942 31331 24.751
45,26%  33,5% 42% 34% 41,02% 32,87% 41,07% 32,43%
19.883 12.499 24.086 16.354 33.642 23981 46383 29.913
61,4% 38,6% 59,56% 40,44% 58,38% 41,62% 60,79% 39,21%

Setor Terciario
Total

Fonte: Elaboragao prépria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).

Dois movimentos merecem destaque, quando se trata da evolucdo da
escolaridade entre os empregados formais de Feira de Santana. O primeiro diz
respeito a incrivel reducdo da participacdo dos trabalhadores analfabetos, de
8,4% em 1992 para 0,26% em 2007. O segundo movimento refere-se a
ampliacdo dos assalariados com ensino médio completo, de 30,4% em 1992
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para 46,8% em 2007 (um sensivel crescimento de 16,4 pontos percentuais).
Merecem atencado também a ampliacdo constante da participacao de
trabalhadores com educacéo superior completa (de 11,7% em 1992 para 16,9%
em 2007) e a diminuicdo do agregado dos que possuem até o ensino médio
incompleto (caindo de 42,3% em 1992 para 27% em 2007). Nao obstante,
antes de indicar uma gestao deliberada de qualificacdo da forca de trabalho
por parte dos empregadores, esse movimento reflete, em grande medida, o
aumento do nivel de escolaridade de toda a populacao. E importante sublinhar
gue a demanda por melhores niveis de educacao formal funciona mais como
um critério de exclusdo do que como uma necessidade para a execucdo do
trabalho. Uma vez que o mercado de trabalho ndo comporta todos, exige-se
cada vez mais uma maior formacao para desempenhar o mesmo trabalho.
Alids, a alta rotatividade do emprego funciona como catalisador desse processo,
substituindo a mao-de-obra menos “qualificada” por uma com maior
“formacao”.

Grafico7

Feira de Santana: Participacdo dos ocupados segundo escolaridade (1992,
1997, 2002 e 2007)
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Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).

Outro atributo pessoal passivel de observacao é a distribuicao percentual dos
postos de trabalho por faixa etaria. De forma geral, o comportamento do
mercado de trabalho feirense quanto a participacdo por idade indica maior
crescimento médio dos assalariados entre 50 a 64 anos e 40 a 49 anos,
respectivamente 1,26% e 0,94% ao ano. Enquanto na primeira faixa a
participacdo passou de 7,2% em 1992 para 8,7% em 2007, a Ultima saiu de
16,4% para 18,8% no mesmo periodo. Por outro lado, as faixas de menor
idade perceberam uma diminuicdo em sua participacdo. A faixa de 18 a 24
anos caiu de 21,3% para 19%. Os trabalhadores com idade entre 25 e 29 anos
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participavam com 22,3% em 1992 e recuaram para 21,9% em 2007. Ja os
que possuiam entre 30 e 39 anos participaram com cerca de 1/3 do total
durante todo o periodo. Sem embargo, é possivel enxergar uma migragao da
oferta de postos de trabalho dos mais jovens para os mais velhos, caracterizando
uma barreira aos jovens para se inserirem no mercado formal de trabalho.
Nascimento (1996) aponta que, em 1995, 37,7 % das atividades informais eram
ocupadas por jovens com idade entre 10 e 24 anos. Esse dado revela que a
falta de oportunidade de insercdo em empregos formais leva os jovens
a ocuparem atividades informais, notadamente mais precarias que as primeiras.

Grafico 8

Feira de Santana: Participagao dos ocupados segundo idade (1992, 1997,
2002 e 2007)
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da RAIS (BRASIL, 2009).

A exposicao do presente estudo buscou visualizar a dindmica estrutural do
mercado de trabalho feirense, dando atencdo ao comportamento das condicdes
de trabalho da mao-de-obra formalmente estabelecida. Levando em
consideracao que essas transformacées se deram nao somente na esfera local,
mas entendendo que compdem parte das mutacdes pelas quais passam o
mundo do trabalho em ambito global, pode-se afirmar que os indicadores aqui
apresentados apontam para uma precarizacdo no emprego formal em Feira de
Santana.

Consideracoes finais

As novas formas de organizacdo do trabalho correspondem a uma exigéncia
da acumulacao flexivel, impondo a precarizacdo enquanto forca propulsora do
regime capitalista de producéo. Assim, as evidentes transformacoes presenciadas
nas Ultimas décadas traduzem-se, no mundo do trabalho, em uma ampliagéo
da precarizacao nas condicoes de trabalho. Todavia, em paises periféricos, em
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gue as condicdes de trabalho nao se concretizaram enquanto direitos, a repercussao
de tais mudancas é tragica as estruturas de seu mercado de trabalho, na medida
em que agudizam as ja precdrias relagdes trabalhistas. Por conseguinte, regides
secundarias de tais paises sdo mais sensiveis aos efeitos provocados por esse
“movimento metamorfico”.

Em Feira de Santana, por exemplo, é possivel visualizar algumas transformacoes
na estrutura do mercado de trabalho formal nos Ultimos quinze anos, tais como:
crescimento das ocupacdes em micro empresas (microempresarizacao); crescimento
de ocupados auferindo menores rendimentos; ampliacdo da rotatividade do
emprego. O primeiro fendémeno diz respeito a proliferacdo de microempresas e,
com elas, o aumento de ocupados com maior instabilidade e ocupacdées mais
precérias (pelo menos quando comparados as ocupagdes nas empresas maiores).
O segundo guarda relacdo com o rebaixamento do salario nominal, que coloca os
trabalhadores em situacdo de menores condicdes materiais, levando-os a procurarem
uma segunda ocupacao, geralmente informal. O Ultimo indica o crescente
contingente de assalariados com menor tempo na ocupacao, traduzindo-se em
instabilidade e inseguranca, ingredientes basicos para impor condicbes de trabalho
mais degradantes. Os trés indicadores apontam, ao menos parcialmente, para
uma precarizacdo no mercado de trabalho formal de Feira de Santana.

Do ponto de vista do perfil da forca de trabalho ao longo do periodo observado, é
possivel afirmar que os homens, adultos e com escolaridade média sdo hegemonicos
no mercado de trabalho feirense. A dinamica do emprego formal aponta para
barreiras a insercao dos jovens e dos que possuem menores niveis de educacao
formal, com reducao no percentual de participacao de ambos. Ja a insercao feminina
manteve-se estavel, com a proporcao de quatro mulheres para cada seis homens.
Outro dado relevante é a disparidade dos rendimentos médios entre os sexos. Em
comparacao a masculina, a queda da remuneracdo feminina foi menos acentuada,
igualando-se em 2,04 saldrios minimos nominais no ano de 2007.
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Resumo

O setor informal tem sido considerado ndo apenas como um conjunto de
atividades de sobrevivéncia realizadas por individuos com baixa qualificacdo e
a margem dos beneficios sociais, como também se relaciona com as atividades
informais observadas tanto nas economias periféricas quanto nas economias
centrais, por microempreendedores com qualificacdo e renda muitas vezes
superior aos ocupados em atividades produtivas formais. A pesquisa visou o
levantamento e analise do perfil socioecondmico dos microempreendedores
informais e a segmentacdo estrutural desta atividade nas ruas da Cidade de
Salvador. A coleta de dados ocorreu durante o més de marco de 2009 e o
método adotado consistiu da abordagem amostral, recorrendo-se as estatisticas
descritivas basicas. Os resultados apontaram que na cidade de Salvador os
microempreendedores sao preponderantemente homens, de cor negra, com
idade superior a 25 anos, com até o 1° grau completo, chefes de familia e
estdo a margem do sistema previdenciario. Verificou-se que a maior parte das
atividades concentra-se no segmento Alimenticio, ndo possuem cadastro
municipal, e tém na fiscalizacdo e na alta concorréncia as principais barreiras
para seu exercicio. No concernente ao rendimento, constatou-se marcante
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diferenciagdo segundo atributos pessoais e principalmente entre as atividades.
A custa da alta carga horéria de trabalho, os ocupados em atividades informais
obtém rendimento médio superior aos ocupados no setor tradicional da
economia. Concluiu-se que o setor informal requer maior atencao por parte da
administracao da cidade e que é necessaria a maior presenca do Estado para
proporcionar os servicos de capacitacado, mecanismos de protecao e seguridade
social e microcrédito, como forma de assegurar o emprego e renda a grande
parte da comunidade urbana desprovida de emprego formal.

Palavras-chave: Microempreendedorismo. Comércio ambulante. Setor informal.
Informalidade. Desemprego. Renda.

Abstract

The research aimed to survey and analyses the socioeconomic profile of the
informal agents and the structural segmentation of activity in the streets from
the Salvador City. The informal sector has been considered not only as a set of
survival activities but it becomes related to the actions in the scope of the
peripheral economies and central offices carried through for the agents with
social attributes and qualification many times better. The collection data occurred
during march 2009 and we adopted the sampling and descriptive method.
The results had pointed that the agents are men, black, with 25 years old or
more, until the first degree, the family leader. It was verified that the most of
the activities is concentrated in the nourishing segment and without the register
in public power. The control and the competition between the agents are the
main barriers in the businesses. Because social relevance of the sector, the
urban public power is important in the efforts coordination and management
in terms of qualification and offers the microcredit services and mechanisms of
protection and social security, aiming to assure the alternative job and income.

Keywords: Entrepreneurship. Itinerant trade. Informal sector. Informality.
Unemployment. Income.
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Introducao

O debate em torno da economia informal tem se tornado cada vez mais
frequente tanto nos centros académicos quanto nos meios de comunicacdo
em geral, em virtude do crescimento do desemprego estrutural ocorrido nos
dois Ultimos decénios. O avanco da globalizagdo, marcada no campo econémico
pela reestruturacao produtiva, entre outros fatores, é elemento que explica o
crescimento e a importancia que vem ganhando o tema. Alguns autores
acreditam gue o setor informal apresenta-se como alternativa ao excedente de
mao de obra, por absorver a massa desempregada pela economia formal nas
fases recessivas. Outros apontam ainda o setor informal ndo apenas como
alternativa ao desemprego nas fases de recessao, mas como um fenémeno
inerente ao processo de desenvolvimento capitalista.

O recrudescimento do mercado de trabalho, especialmente nos anos oitenta e
noventa do século passado, é de suma importancia para entender o setor
informal na cidade de Salvador. Isto porque 0 mercado de trabalho regional
tem como caracteristica uma estrutura ocupacional fragil, em que se abre
espaco para as relacdes informais de trabalho, com acentuado nivel de ocupacdes
e atividades precarias que se reproduzem em um processo crescente de exclusao
social (BRAGA, 2003). E, portanto, no setor informal, que esses individuos
encontram uma alternativa bem sucedida de insercdo e ascensdo sociais.

Em termos gerais, este estudo visa contribuir para o debate sobre o setor
informal, analisando as caracteristicas basicas apoiadas nas explicacdes tedricas
sobre o tema, para entender melhor a légica de funcionamento, tendo em
vista que a cidade de Salvador tem uma das maiores taxas de desemprego do
pais. Pretende-se, assim, avaliar o perfil dos microempreendedores de rua, das
atividades e dos rendimentos associados aos negécios informais.

O trabalho encontra-se estruturado em trés partes. Na primeira, discerne-se
sobre o conceito do setor informal em geral e as peculiaridades da relacéo
informal-informalidade. Na segunda, abordam-se as consideracodes
metodoldgicas e na terceira, faz-se andlise dos resultados da pesquisa. As
consideragdes finais encerram a exposicao.

Aspectos conceituais e tedricos

Para entender o fendmeno da economia informal é necessario delimitar as
principais correntes tedricas que se dedicaram ao tema. Existe uma vasta
heterogeneidade na concepcao deste assunto na literatura socioecondémica.
S&o distintas as interpretacdes, a depender da instituicdo ou da abordagem
gue se utiliza na descricdo do problema. Por conta da dificuldade em se obter
um consenso acerca do conceito sobre o setor informal, a seguir sdo descritas
as contribuicdes mais relevantes sobre o assunto.
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O termo informal foi usado pela primeira vez em 1970, como resultado de um
estudo sobre a estrutura produtiva de emprego e renda no Quénia, realizado por
um programa de iniciativa da Organizacao Internacional do Trabalho (OIT). Neste
trabalho, o setor informal foi descrito como consequéncia do excedente de mao
de obra, que resulta do elevado crescimento demografico, causando a migracao
das pessoas da zona rural para a cidade. Com isso, tem-se a expansao da forca
de trabalho desproporcional a capacidade de absorcdo do mercado formal.

Segundo essa visdo, a massa desempregada ndo tem garantias de renda minima
e encontra como alternativa de sobrevivéncia o ingresso em atividades
desprotegidas por leis trabalhistas e sem garantias de salarios pré-fixados. Essa
caracteristica é preponderante nos paises em desenvolvimento, j& que nestes
nao se fornece nenhum tipo de garantia de emprego e renda as familias
desempregadas. Excluidas do circuito formal de trabalho e sem alternativas ao
emprego, em funcdo da industrializacdo intensiva em capital, essas pessoas
foram sendo gradativamente inseridas em atividades de producado precérias e
de baixa produtividade.

No final dos anos 1970, com a crise do fordismo e do Estado de Bem-Estar, da
reestruturacao produtiva e da liberalizacdo da economia, abre-se espaco para
as atividades nao regulares na legislacdo vigente. Esse fendmeno, que resultou
da desarticulacdo da estrutura produtiva, gerou uma reducdo do contingente
de trabalhadores assalariados e, em consequéncia, o nimero de trabalhadores
socialmente ndo protegidos (BALTAR; DEDECCA, 1997). Nesta concepcao, o
termo informal passa a designar, na literatura socioeconémica, as praticas
trabalhistas ilegais ou desprotegidas por lei. Assim, a definicdo de informal
pode se referir tanto a atividades de producdo quanto a pratica de trabalho
considerada fora das normas trabalhistas.

Como resultado de estudos no ambito do programa mundial do emprego
e renda, lancado pela Organizacdo Internacional do Trabalho (OIT), surge e
dissemina-se o conceito de setor informal, contendo as seguintes caracteristicas:
1) propriedade familiar da unidade produtiva; 2) origem e aporte proprio dos
recursos; 3) pequena escala de producao; 4) facilidade de ingresso; 5)
uso intensivo do fator trabalho e de tecnologia adaptada; 6) aquisicdo das
qualificacoes profissionais fora do sistema escolar de ensino; e 7) participacao
em mercados competitivos e ndo regulamentados pelo estado (OIT, 1972).

Com base nos aspectos delimitados pela OIT para definir o setor informal,
observa-se que alguns destes pontos ndo correspondem a maioria dos
microempreedimentos de rua na cidade de Salvador.! Pode-se considerar, sem

" Esta afirmacao nédo corresponde a dizer que o presente trabalho conteste a definicdo da OIT
no ambito geral, ou seja, no agregado de todas as atividades. O que se pretende é relativizar
esta concepcdo, no que tange a atividade do microempreendedor de rua, visto que a obser-
vacdo da pesquisa de campo ndo convergiu em todos os aspectos delimitados pela OIT.
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maiores implicacdes, os seguintes aspectos caracteristicos: origem e aporte
proprio dos recursos; pequena escala de producdo; e uso intensivo do fator
trabalho e de tecnologia adaptada. Em relacdo as demais caracteristicas, faz-
se necessaria uma analise minuciosa dos elementos a seguir:

a) propriedade familiar do empreendimento: esta caracteristica nao se confirmou
nos dados obtidos, por representar apenas 3,2%, pois a caracteristica
predominante é a de autdbnomos, gue trabalham por conta prépria (82,8%);

b) facilidade de ingresso: esta caracteristica apresenta-se ancorada nos
pressupostos neoclassicos de concorréncia perfeita,? porém quase nunca se
verifica. A dificuldade em se obter a liberacdo do cadastro municipal é uma
barreira a entrada, uma vez que o mercado é concentrado em pontos geograficos
de maior demanda. Dessa forma, a licenca constitui uma impossibilidade
legal de entrada no mercado. No entanto, as brechas na fiscalizagdo e a auséncia
de alternativas mais rentaveis abrem espaco para o ingresso clandestino de
novos empreendedores de rua. Isso tudo potencializa os riscos e o cenario
de inseguranca inerente a atividade, representado pela possibilidade de
perder a mercadoria e inviabilizar os negocios. Outra dificuldade que
se apresenta como uma barreira a entrada neste tipo de mercado sdo os custos
iniciais, que nao sado necessariamente baixos e 0s empreendedores encontram
dificuldades significativas, principalmente, na obtencao de créditos.

Q) Aquisicao de qualificacdo profissional a parte do sistema escolar de ensino:
esse ponto nao se verifica em todas as atividades, especialmente naguelas
ligadas aos servicos,> embora parcela significativa das atividades se sustentem
nessa premissa.

Um conceito mais atualizado sobre a informalidade é balizado com o apoio de
unidades econdmicas orientadas para o mercado, destacando-se o fato de que
o detentor do negdcio exerce simultaneamente as funcbes de patrdo e
empregado, tendo a posse dos instrumentos de trabalho e a ajuda de trabalho
familiar ou de outras pessoas. Portanto ndo existe separacao entre as atividades
de gestao e de producdo (CACCIAMALI, 1983, 2000).

Esta definicao aborda um sentido diferenciado dos conceitos que consideram o
setor informal apenas com base em categorias de empregados sem carteira
assinada ou unidades que operam com um numero pequeno de empregados

2 P a . . . =
Apresentam-se como caracteristicas do mercado de concorréncia perfeita: informacao
simétrica, auséncia de barreiras a entrada e a saida, homogeneidade dos produtos, mercado
atomizado. Em consequéncia dessas duas Ultimas caracteristicas, as firmas sdo tomadoras de
precos.
3 L . R ~ . . .
Como exemplo, na atividade de servico, a medicao de pressao arterial exige um conhecimen-
to anterior obtido no sistema tradicional de ensino (como por exemplo, curso técnico de
enfermagem).
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ou de trabalhadores que recebem baixos rendimentos. Critica-se ainda a
definicdo de que o setor informal é caracterizado essencialmente por baixa
produtividade e baixa renda.

Segundo essa Gtica é possivel relacionar o setor informal as observacbes de
uma série de analises mais recentes, que o consideram ndo apenas como um
conjunto de atividades de sobrevivéncia realizadas por individuos com baixa
qualificacdo e a margem dos beneficios sociais. Pelo contrario, as atividades
informais sdo observadas tanto nas economias periféricas quanto nas economias
centrais, com microempreendedores com qualificacdo e renda muitas vezes
superior aos ocupados em atividades produtivas formais.

No presente trabalho, entende-se por setor informal as unidades produtivas de
pequeno porte, que atuam a margem dos segmentos modernizados
da economia. Incluem os pequenos negocios registrados ou ndo, individuais,
familiares ou com até cinco empregados, qualificados por producdo em pequena
escala e de baixo padrdo de organizagdo. Representam formas e relacées de
producado de natureza nao capitalista, isto é, ndo tém como meta o lucro, e,
portanto, a acumulacao no sentido capitalista, mas a sustentacdo dos ocupados
na atividade.

Setor informal e informalidade*

Os trabalhos alusivos a tematica do setor informal e informalidade induzem
a diferente percepcao sobre os termos, o que leva a diferentes abordagens e
anadlises teoricas e empiricas. Embora as terminologias setor informal
e informalidade sejam utilizadas como sinénimos, tanto na midia quanto na
literatura especializada, alguns autores enfatizam seus distintos significados,
ressaltando a necessidade de se explicitar claramente o conceito para facilitar
a compreensao (FILGUEIRAS; DRUCK; AMARAL, 2004).

O termo informalidade esta relacionado a ilegalidade, ou seja, ao ndo
cumprimento das regulamentacdes do Estado e as normas de protecdo aos
trabalhadores, a exemplo da auséncia de contribuicdo a previdéncia social e
outras segurancas trabalhistas (DEDECCA, 2007). Esta abordagem surgiu no
final dos anos 1970, nos paises capitalistas centrais. Com a crise do fordismo
— que abriu espaco para a reestruturacdo produtiva apoiada nas politicas
neoliberais — e do Estado de Bem-Estar — que garantia seguranca aos
trabalhadores — surgiram atividades ndo regulamentadas por lei nesses paises,
o que levou ao crescimento do numero de trabalhadores desprotegidos
socialmente (FILGUEIRAS; DRUCK; AMARAL, 2004).

“A distincdo entre Setor informal e Informalidade aqui contida é baseada no trabalho Setor
Informal e Informalidade no Brasil (DEDECCA, 2007).
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Este aspecto fundamental do mercado de trabalho — a informalidade — é
tratado por Cacciamali (1991) como Economia Subterranea ou Submersa, sendo
redefinida por um critério juridico e ndo mais econdmico. Para a autora, nessa
definicdo, em relacdo ao trabalhador, estdo incluidas as contratacdes ilegais
no mercado de trabalho, os ocupados ndo inscritos nos érgaos publicos de
seguridade social — nao contribuintes — além de algumas atividades ilicitas
em relacdo ao codigo penal.

Quanto ao setor informal, como ja especificado na parte inicial deste artigo,
distingue-se do setor formal na organizacao da producdo, em que se estrutura
de forma nao capitalista,” utilizando pouco capital, técnicas pouco complexas
e intensivas de trabalho, e pequeno nimero de trabalhadores. De acordo com
essa definicdo, uma parcela do setor formal pode conter trabalhadores para os
quais o empregador ndo recolhe o tributo para a previdéncia social —
informalidade —, assim como o setor informal pode conter trabalhadores que
contribuem para a previdéncia social, ndo estando, assim, na informalidade.

Desta forma, uma analise empirica pode ser utilizada para confirmar essa
distincao e capturar suas caracteristicas fundamentais. De acordo com os dados
da Tabela 1, 23,2% dos trabalhadores ambulantes ndo se enquadram na
definicdo de informalidade. Observa-se, porém, que parcela significativa dos
trabalhadores de rua insere-se na informalidade, totalizando 76,8%, o que
mostra o grau de precarizacdo da condicdo de ocupacdo dos ambulantes.
Com isto, evidencia-se que os termos setor informal e informalidade, apesar
de serem utilizados como sinénimos, possuem diferencas e apenas em parte
se complementam.

TaABELA 1
DISTRIBUICAO DOS OCUPADOS INFORMAIS SEGUNDO SITUACAO
PREVIDENCIARIA E FAIXA ETARIA, NA CIDADE DE SALVADOR, EM 2009 (%)°

Faixa Etdria Até24anos 2539  40-65 Maisde65  Total
o 10,9 32,7 51,8 4,5 100,0

GOt 10,9 200 300 55.6 232
Situacéo Previdenciaria Nao 22,8 39,6 36,5 11 100,0
contribuintes 89,1 80,0 70,0 44,4 76,8
Total 20,1 38,0 40,1 1,9 100,0

® Entendem-se como formas tipicamente capitalistas aquelas em que ha nitida separacdo das
relacoes de capital-trabalho e das fungdes de producao e administracao (CACCIAMALI, 1991).

® 0s dados expostos em todas as tabelas apresentadas neste artigo foram coletados na
Pesquisa de Campo realizada em 2009 pelo Grupo de Estudo da Economia Informal/Permane-
cer da Universidade Federal da Bahia (UFBA).
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Em uma anélise desagregada por faixa etdria dos trabalhadores, os individuos da
faixa etaria acima de 40 anos representam 56,3% dos contribuintes, ou seja,
mais da metade dos trabalhadores preocupados com a seguridade social
concentram-se nesta faixa etaria. Pode-se observar também que ha uma relacao
diretamente positiva entre a idade dos trabalhadores e a contribuicao previdenciaria.
Entre os trabalhadores mais jovens, com até 24 anos, a participacdo percentual
de contribuintes é de apenas 10,9%, enquanto a faixa de trabalhadores com
mais de 65 anos possui uma concentracdo de 55,6%. Isso pode ser justificado
pela maior necessidade, com o passar dos anos, de garantir alguma renda, caso
ocorra um acidente que o empeca de trabalhar, além de maior preocupacao
com a aposentadoria, devido a incerteza quanto ao futuro.

Metodologia

A estrutura metodolégica adotada consistiu de uma abordagem estatistica
descritiva com recurso as medidas basicas de dispersdo em torno de dados
inteiramente primarios, obtidos diretamente da aplicacdo de questionarios
junto aos agentes de negdcios informais de rua e obedecendo a uma
sistematizacdo microrregional sobre a densidade urbana desses negdcios.

Coleta e tratamento de dados

Visando a coleta de dados e informacbes para a realizacdo da andlise
socioecondmica dos microempreendedores informais de rua na capital baiana,
o Grupo de Estudos elaborou o zoneamento do municipio. O método de
zoneamento, com a localizacao e densidade dos negdcios informais de rua,
foi realizado na expectativa de que as areas (Zonas) selecionadas
correspondessem ou se aproximassem da totalidade (universo) dos
microempreendedores informais em atividade. Para tanto, utilizou-se como
parametro de selecdo das zonas aspectos qualitativos e quantitativos de cada
regiao, sendo preponderante na escolha a preferéncia por areas segundo os
seguintes critérios: densidade de microempreendimentos, entendida como
quantidade destes alocada na area em observacao; diversidade de atividades,
em que, quanto mais diversificada for a area maior serd a preferéncia e
importancia da zona para a pesquisa; e operacionalizacdo da atividade de
campo na area, sendo este critério de fundamental importancia para a selecao,
uma vez que a area podera conter os atributos acima descritos, entretanto,
operacionalmente, mostrar-se inviavel, por motivos como inseguranca, custos,
entre outros elementos.”

" 0s aspectos densidade, diversidade e operacional foram definidos pela observacao e sensibi-
lidade dos pesquisadores envolvidos no estudo. Nao houve possibilidade de uma mensuracao
convencional, com base em célculo, visto que ha escassez de dados oficiais, assim como o
elevado custo pra produzir tal mensuracéo.
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Inicialmente foram selecionadas para observagdo e amostragem sete regides:
ltapud, Rio Vermelho, Barra, Centro, Comércio, Iguatemi e Liberdade. Pelos
critérios observados, decidiu-se que a coleta de dados levaria em conta as
seguintes regides: Barra, Comércio, Centro e Iguatemi. Estas quatro regides da
cidade de Salvador seriam, assim, objetos de estudo quanto a definicdo das
amostras finais para a pesquisa, descartando-se as demais zonas da cidade.

As regides Itapua, Rio Vermelho e Liberdade ndo foram selecionadas pelos
seguintes aspectos: Itapua e Rio Vermelho apresentaram operacionalidade e
diversidade duvidosa. Essas areas poderiam ser atendidas pela regido da Barra,
em funcdo, sobretudo, da identidade observada entre elas; na Liberdade, os
aspectos operacionais e densidade apresentaram-se contenciosos, porém com
caracteristicas similares ao comportamento do Centro. A regido Centro
respondeu a todos os aspectos fundamentais estabelecidos, apresentando
grande densidade e ampla diversidade de negdcios informais, especialmente
elevado grau de operacionalizacdo, sobretudo nos quesitos custos e seguranca,
no que se refere a aplicacdo dos questionarios de campo. Comércio e Barra
responderam positivamente nos aspectos densidade e operacional, porém o
aspecto diversidade nao se apresentou tdo amplo como nos demais. No
Iguatemi verificou-se que a diversidade e densidade responderam positivamente,
entretanto, no campo operacional, por problemas de inseguranca, haveria
entraves: preocupacao dos respondentes de que os dados fornecessem
informagdes para a acdo da prefeitura e se traduzissem na apreensdo de
mercadorias, o que levou os individuos a se negarem a responder.®

Definidas as regides, estabeleceram-se as atividades que a pesquisa iria focalizar
para a obtencao de dados. Neste sentido, foram selecionados cinco segmentos
e mais uma categoria que representaria todos os outros que ndo fossem
considerados: Alimenticios, a exemplo de salgados, refrigerante, agua de coco,
acarajé; Eletrdonicos/Brinquedos, a exemplo de games, DVD, relégios, radios,
antenas de TV, Vestudrio, a exemplo de roupas, artigos de cama, mesa e
banho; Acessoérios, a exemplo de éculos de sol, bolsas, prendedores de cabelo,
bijuterias, chapéus; Servicos, a exemplo de guardadores de carros, capoeiristas,
engraxates, servicos relacionados a propaganda e a medicdo de pressdo arterial,
servico relacionado a conserto de relégio; e Outras atividades, que envolvem
todas as demais atividades nao definidas nos segmentos acima relacionados.

Ap6s a demarcacao das areas e delimitacao das atividades a serem analisadas,
procedeu-se a elaboracdo do questionario. Este foi composto por 33 questoes,
desagregadas qualitativamente para atender aos atributos produtivos e

¥ Cabe ressaltar que as zonas a serem estudadas foram reduzidas a trés com a exclusdo da
zona D (Iguatemi), sendo elas: Zonas A (Comércio), Zona B (Centro) e Zona C (Barra).
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nao-produtivos,® guando relacionados aos trabalhadores envolvidos na atividade
e quanto aos microempreendimentos, no que tange aos aspectos de gestao,
controle financeiro, rendimento, legislacdo, dentre outras. Apds sua confeccao,
o gquestionario foi submetido a experimentacdo nas areas selecionadas e a
coleta de dados com informacoes para a determinacao do tamanho da amostra
definitiva, tendo em conta a estrutura da populacdo objeto de estudo. O teste
do questionario ocorreu de forma aleatéria e exploratéria, e o procedimento
adotado foi similar em todas as areas de coleta de dados; sua aplicacdo deu-
se em selecao sistematica.

Concluiram-se, da etapa de experimentacao, os seguintes aspectos: 1) a variavel
de maior relevancia para a determinacado do tamanho da amostra é a
escolaridade dos entrevistados; e 2) a divisdo por segmentos estabelecida
mostrou-se eficiente na captacdo de dados. A aplicacdo dos questionarios nas
trés zonas definidas teve duracdo de aproximadamente quatro dias.’ Nas
duas primeiras zonas (A e B), o resultado foi satisfatério, uma vez que a
totalidade dos questionérios foi aplicada com sucesso. No entanto, na terceira
zona (C) houve assimetria entre a quantidade de individuos a serem
entrevistados e o numero de questionarios a serem aplicados, pois 0 nimero
de individuos foi menor gue o nimero de questionarios, o que induziu a equipe
de pesquisa a aplicar o questionario na forma de censo (todo o universo).

Resultados e discussao

Parte relevante da pesquisa visou identificar e analisar o perfil do trabalhador
informal e as especificidades organicas das atividades desenvolvidas por ele.
Com base no perfil do trabalhador informal geram-se os elementos para a
formulacdo de politicas publicas de gestdo da cidade e o planejamento
e organizacao do espaco urbano.

Analise do perfil do empreendedor informal de rua na cidade
de Salvador

Com base nas Tabelas 2 e 3, a analise da distribuicdo dos trabalhadores informais
de acordo com o atributo pessoal permitiu constatar-se que, na cidade de

® 0s atributos produtivos neste trabalho sdo entendidos como os aspectos ligados a eficiéncia
do trabalhador, enquanto os atributos nao-produtivos estdo relacionados aos aspectos fisicos.
O objetivo de obter informaces e dados relacionados aos atributos esta diretamente ligado
ao estudo da segregacdo e segmentacdo de mercado, em que se compreende que a segre-
gacdo da-se pela avaliacdo de atributos nao-produtivos e a segmentacdo pela avaliacdo de
atributos produtivos.

A pesquisa de campo deu-se de 2 a 5 de marco de 2009.
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Salvador, os trabalhadores sao preponderantemente homens (63,9%), de cor
negra (70,0%), com idade superior a 25 anos (79,9%), ocupando a posicdo de
chefe de familia (73,5%), com até o 1° grau completo (61,6%).

ATabela 2 apresenta a distribuicdo dos trabalhadores informais de acordo com
0 sexo, relacionando-os com os respectivos atributos pessoais. Destaca-se a
participacdo dos homens, principalmente de cor negra. A maior parte da
participacdo dos homens pode se justificar pelos riscos intrinsecos ao setor
informal, em especial no comércio ambulante'" (foco desta pesquisa), como
destacam Melo e Teles (1999). Para esses autores:

E interessante notar que, apesar de nao exigir muito esforco fisico, as atividades
dos ambulantes que trabalham nas ruas de Salvador envolvem alguns riscos
— disputas por posse dos pontos, assaltos, perseguicao de fiscais da prefeitura
etc. —, principalmente quando se trata do centro da cidade e mais ainda
quando se refere as ruas de maior movimento de pedestres (consideradas
bons pontos de venda). (MELO; TELES, 1999, p.15).

B Segundo Melo e Teles (1999), comércio ambulante é definido como aquele realizado na
rua e pelos vendedores porta a porta. Neste trabalho, aplica-se este conceito, entretanto o
estudo s6 comporta dados para as atividades realizadas na rua.
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TABELA 2

DISTRIBUICAO DOS OCUPADOS INFORMAIS DE RUA DA CIDADE DE SALVADOR
EMm 2009, SEGUNDO SEXO E DE ACORDO COM A COR, ESCOLARIDADE E FAIXA

ETARIA (%)

Descricao
Negro
Cor
N&o Negro
analfabeto

1° grau incompleto
1° grau completo
Escolaridade
2° grau incompleto
2° grau completo
3% grau
Ate 18 anos
19 — 24 anos
Faixa Ftaria 25 -39 anos

40 — 65 anos

Mais de 65 anos

Total
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Homem
64,7
70,9
62,0
29,1
68,4

4,3
67,7
41,1
58,4
17,1
62,8
16,1
62,6
20,4
50,0
1,0
68,8
7,3
65,1
13,6
65,0
38,7
60,5
38,1
77,8
2,3
63,9

Mulher
35,3
68,4
380
31,6
31,6

3,5
32,4
34,9
41,6
21,5
37,2
16,9
37,4
21,5
50,0

1,8
31,3

5,8
34,9
12,8
35,0
36,6
39,5
43,6
22,2

1,2
36,1

Total
100,0
70,0
1000
30,0
100,0
4,0
100,0
38,9
100,0
18,7
100,0
16,4
100,0
20,8
100,0
1,3
100,0
6,8
100,0
13,3
100,0
38,0
100,0
40,1
100,0
1,9
100,0



Por outro lado, a participacao absoluta das mulheres nas atividades informais
nas Ultimas décadas (sobretudo nos anos 1990) tendeu a se expandir, visto que
houve maior pressao deste grupo no mercado de trabalho, especialmente na
forma de desemprego,’? que se apresenta como importante fator para a
expansao da ocupacao informal. A expressiva participacdo de trabalhadores
de cor negra pode ser também depreendida pelo recrudescimento do mercado
de trabalho soteropolitano, que atinge notadamente individuos de cor negra.’

Relacionando escolaridade ao sexo, verifica-se que as mulheres apresentam uma
escolaridade levemente superior aos homens; 38,5% possuem pelos menos o 2°
grau, enquanto para os homens esta participacdo equivale a 37,5%. Em relacao a
faixa etdria, observa-se uma participacao significativa de trabalhadores com mais
de 25 anos (80,0%); esta tendéncia verifica-se independentemente do sexo.

Outro aspecto relevante na explicacdo da menor participacdo dos mais jovens
reside no aumento dos anos de estudo em todo o pais, o que vem a retardar a
entrada dos mais jovens no mercado de trabalho, diminuindo, deste modo,
a pressao por este grupo no mercado de trabalho. Por outro lado, ndo obstante
se denote uma participagao relativamente pequena dos jovens no total das
ocupacoes, é necessdrio analisar mais em detalhes a participagdo deste grupo.
Os individuos mais jovens (20,1%) estdo tendo, em muitos casos, seu primeiro
contato com o mercado de trabalho, e a problematica emerge justamente do
fato deste contato se dar via ocupacao informal, em consequéncia das exigéncias
do setor formal, que induz os jovens a atividades informais, mediante a demanda
formal por experiéncia que ainda ndo possuem.

A proeminéncia dos dados revela-se pela participacdo nas atividades informais
de individuos que nunca tiveram um emprego antes (32,0%) e acrescenta-se a
este cendrio que apenas 39,4% dos trabalhadores informais ja tenham obtido
alguma ocupacao formal anteriormente a ocupacao atual. Este fato indica que
as ocupacoes informais ndo podem ser compreendidas como uma anomalia
passageira, mas como um fendmeno endégeno ao processo de reproducdo
capitalista.

" Segundo levantamento da Pesquisa de Emprego e Desemprego (PED) da Regido Metropo-
litana de Salvador, a participacdo das mulheres na Populacdo Economicamente Ativa elevou-
se de 48,3% nos ano de 1988 para 52,4% no ano de 1999. Ainda apontam que o desemprego
no mesmo periodo entre as mulheres expandiu-se de 18,1% para 26,4% (DIEESE, 2009).

® Segundo levantamento da PED/RMS a taxa de desemprego no periodo de 1988 a 1999
elevou-se entre os negros de 16,3% para 25,7%, enquanto entre os brancos verificou-se a
elevacdo de 12,8% para 18,3% (DIEESE, 2009).
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TABELA 3
DISTRIBUICAO DOS OCUPADOS INFORMAIS DE RUA NA CIDADE DE SALVADOR EM
2009, SEGUNDO O SEXO, POSICAO NA FAMILIA E EMPREGO ANTERIOR (%)

Homem Mulher Total

71,7 28,3 100,0
Chefe 82,6 57.6 73,5
— 8,0 92,0 100,0
Posicdo na Familia 1.3 26,7 10,5
. 64,2 35,8 100,0
Filho 14.1 14.0 14.1
Outros 66,7 33,3 100,0
2,0 1,7 1,9
_ 61,2 38,8 100,0
0 30,7 34,3 32,0
: 67,6 32,4 100,0
Emprego anterior Formal 419 35,5 39,6
P 61,5 38,5 100,0
27,4 30,2 284
Total 63,9 36,1 100,0

A afirmacao anterior é corroborada com a andlise sobre o tempo de atividade
dos ocupados apresentada na Tabela 4, que aponta para 60,1% do total dos
ocupados com mais de trés anos exercendo a atual atividade, o que evidencia
a presenca do desemprego crénico. Constata-se que a participacdo de individuos
com menos de um ano na atividade é a menor entre todas as faixas,
representando apenas 5,6% (deste total, 39,1% é composto de jovens de até
24 anos); por outro lado, observa-se uma participacao significativa de individuos
com mais de 10 anos exercendo a atividade (38,1%). Outro aspecto importante
é a participacdo preponderante de pessoas ocupadas nas faixas entre 2 a 5
anos de permanéncia nos negocios. Este registro demonstra que recente
crescimento da economia brasileira e baiana no periodo (2004-2008)' nao foi
suficiente para absorver o estoque de mao de obra disponivel, tendo parcela
deste estoque ingressado no setor informal.

" No periodo de 2004 a 2008, o PIB brasileiro cresceu a uma média de 4,74% ao ano, segundo
o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2009). No mesmo periodo, o PIB do
estado da Bahia expandiu-se em média 5,3% ao ano, segundo a Superintendéncia de Estudos
Econémicos e Sociais da Bahia (SEl, 2009).
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Nota-se, entre 0s novos ingressantes em atividades informais de rua em Salvador
(menos de 2 anos de atividade), que a presenca das mulheres é muito
significativa, com 24% do total de mulheres, contra 11% entre os homens,
gue se concentram em maior proporcao nas faixas acima de 5 anos de atividade.

Quando se observa a posicao na familia, percebe-se que o grupo dominante é
o de chefe de familia (73,5%), sobretudo quando relacionado aos homens
(82,6%). A participacado da mulher como chefe de familia representa 57,6%,
havendo elevada participacdo enquanto conjuge, com 26,7%; esta mesma
categoria representa somente 1,3% entre os homens. O fato de maior parte
dos ocupados se enquadrarem como chefes de familia configura um quadro
extremamente delicado, visto que isso significa dizer que um numero
significativo de familias tem como principal fonte de renda a atividade de
comércio ambulante na cidade.

TABELA 4
DISTRIBUICAO DOS OCUPADOS INFORMAIS DE RUA DA CIDADE DE SALVADOR,
2009, SEGUNDO SEXO E DE ACORDO COM O TEMPO DE OCUPACAO NA
ATUAL ATIVIDADE (%)

Tempo de ocupagao  Homem  Mulher Total Acumulado
, 50,0 50,0 100,0
Até 1 ! ! !
te 1ano 43 8,2 5.6 5,6
. 45,2 54,8 100,0
Maisde 1 a2 ! ! !
aisde 1 a 2 anos 67 158 98 15.4
. 67,3 32,7 100,0
Mais de 2 a 3 anos 13.1 12.3 12,9 28 3
. 71,4 28,6 100,0
M 3ab ! ! !
ais de 3 a 5 anos 124 96 114 39.7
. 74,7 25,3 100,0
Mais de 5 a 10 anos 252 16.4 222 619
Mais de 10 a 20 anos 66.3 33.7 100,0
23,8 23,3 23,6 85,5
. 66, 1 33,9 100,0
MG E AT 145 14,4 14,5 100,0
Total 63,9 36,1 100,0

E possivel perceber na Tabela 5 que parte significativa da renda da familia dos
ocupados advém da atividade exercida informalmente. Os dados apontam
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também que todos os envolvidos na atividade sao responsaveis por maior parte
da renda, independentemente de sua posicdo na familia, sempre superior, seja
qual for o grupo, a 60% da taxa de participacdo do ocupado informal na renda
familiar. O dado mais importante a ser ressaltado é a alta taxa de participacdo
na renda total da familia pelos chefes de familia (68,4%), visto que estes tém
a maior participacao no total dos ocupados. Contudo, ainda que seja esperada
uma maior participacdo dos chefes de familia na composicdo da renda familiar,
0 que emerge como surpreendente e digno de preocupacdo é a taxa de
participacdo dos filhos no agregado na renda da familia, pois 61,4% deles sao
responsaveis por mais de 75% da renda do nucleo familiar.

TABELA 5
DISTRIBUICAO DOS OCUPADOS INFORMAIS DE RUA DA CIDADE DE SALVADOR
SEGUNDO A PARTICIPACAO NA RENDA FAMILIAR, EM FUNCAO DE SEXO E
POSICAO NA FAMILIA, EM 2009

) ) Mais de Mais de Mais de
A 0,
Atributos Pessoais Até 25% 25%- 50%  50% 75% 75% Total
7,5 10,9 15,8 65,7 100,0
oSy 66,7 60,4 70,0 62,8 63,9
Sexo
6,7 12,7 12,0 68,7 100,0
Mulher
33,3 39,6 30,0 37,2 39,1
7.4 9,7 14,5 68,4 100,0
Chefe 76,7 62,5 75,0 76,5 73,5
» 4,9 12,2 22,0 61,0 100,0
. emgs 6,7 10,4 15,0 9,0 10,5
Posicao na
Farilia " 7,0 22,8 8,8 61,4 100,0
Al 13,3 27,1 8,3 12,6 14,1
14,3 0,0 14,3 71,4 100,0
Outros
33 0,0 1,7 1,8 1,9
Total 7.2 11,6 14,5 66,7 100,0

Ainda na Tabela 5 é possivel verificar que as mulheres ocupadas nestas atividades
respondem, em 68,7 % dos casos, com mais de 75% da renda familiar. Este
dado reforca a presenca cada vez mais marcante da mulher como responsavel
pelo sustento da familia, estabelecendo, assim, mudancas na cultura
historicamente arraigada na sociedade brasileira, que sempre atribuiu ao homem
esta responsabilidade.

Deve-se conceber o setor informal de rua de Salvador como um importante
mecanismo de geracao de ocupacao e renda, para individuos que sao afetados
em maior proporcdo pela austeridade do mercado de trabalho formal,
especialmente mulheres e negros. Como visto na Tabela 5, a atividade informal
de rua é quase que inteiramente responsavel pela renda familiar dos individuos
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ocupados nestas atividades, independentemente do grupo estudado. Esta
ocorréncia implica em afirmar que o setor informal ndo pode mais ser
compreendido apenas como um mecanismo agregativo de renda.

A Tabela 6, que aponta a (in)existéncia de outras atividades entre os ocupados
além da atividade pesquisada, revela exatamente que 84,5% dos ocupados
ndo possuem outra atividade remunerada. A existéncia de outra atividade
informal observa-se em 10,3%, indicando que, neste grupo, a atividade principal
ndo é suficientemente capaz de gerar rendimentos para a subsisténcia das
pessoas, gue necessitam exercer outras atividades informais para complementar
a renda. Ao agregar os individuos que ndo possuem outras atividades com
aqueles que apresentam outras atividades informais, verifica-se que as
participacdes da mulher (96,5%) e do negro (95,2 %) sao as mais expressivas.
Contudo, torna-se necessario apontar que a participacao é elevada,
independentemente do grupo selecionado. Com relacdo aos individuos que
possuem ocupacao formal, além das que foram definidas na pesquisa, os homens
(6,3%) e 0s nao negros (5,6%) apresentaram maiores participacoes.

Outro aspecto importante a ser enfatizado é que o setor informal pode ser um
mecanismo alternativo de insercao e ascensao social, na medida em que permite
a alguns individuos a possibilidade de ampliacdo da renda e/ou maior
rentabilidade em relacdo ao setor tradicional da economia. Obviamente, esta
modalidade de insercao no setor informal ndo é preponderante, visto que a
insercao em consequéncia do desemprego revela-se como aspecto principal. A
Tabela 6 aponta justamente o desemprego como o principal motivo (67,9%),
e que 87,0% nao possuem outras atividades remuneradas. Por outro lado, é
perceptivel a participacdo nao insignificante de pessoas que exercem atividades
informais, objetivando aumentar seu nivel de renda, casos em que argumentam,
como motivo de inicio, a maior rentabilidade da atividade (9,0%) frente as
ocupacoes formais e a ampliacdo da renda (10,1%). Observa-se também que
estas pessoas possuem mais de uma atividade, em especial ocupacoes formais,
quando comparadas aos demais grupos.

Mesmo atendendo a afirmacéo de que as atividades informais sdo importantes
mecanismos de geracdo de ocupacdo e renda, deve-se advertir que o setor
informal possui limitacdes no que concerne a absorcdo de méao de obra e em
decorréncia disso emergem barreiras decisivas a entrada de novos agentes
interessados. A expansao do setor informal apresenta relacdo direta com o
desempenho da economia, porque a demanda por bens e servicos na atividade
informal depende do nivel de renda, do mesmo modo que a pressdo sobre
ocupacodes informais depende do nivel de emprego; a pressao tende a aumentar
em periodo de altas taxas de desemprego.
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TABELA 6
DISTRIBUICAO DOS OCUPADOS INFORMAIS DE RUA DA CIDADE DE SALVADOR
SEGUNDO (IN)EXISTENCIA DE OUTRA ATIVIDADE, EM FUNCAO DE SEXO, COR E

MOTIVACAO, 2009 (%)
; ) . L _ Sim, Sim,
Atributos pessoais e motivo de inicio Nao ] el Total
! 83,6 10,2 6,3 100,0
omem 63,2 63,3 76,0 63,9
Sexo
86,0 10,5 3,5 100,0
Mulher
36,8 36,7 24,0 36,1
\ 82,8 12,4 4.8 100,0
c cgro 68,5 83,7 66,7 70,0
or ) 88,7 5,6 5,6 100,0
Nao negro
31,5 16,3 33,3 30,0
87,0 10,2 2,8 100,0
Desemprego
69,9 67,3 36,0 67,9
o ildad 67,4 18,6 14,0 100,0
Mo da | MO EETEEE 7.2 16,3 24,0 9,0
inicio Armoliacao da rend 81,3 8,3 10,4 100,0
mpliacdo da renda 9,7 8.2 20,0 10,1
85,5 6,5 8,1 100,0
QOutros
13,2 8,2 20,0 13,0
Total 84,5 10,3 5,3 100,0

Caracterizacao das atividades informais de rua na cidade de
Salvador

Visto que a insercdo dos individuos nas atividades informais efetua-se de forma
dispar, isso torna necessaria a desagregacdo das atividades. A pesquisa de
campo possibilitou essa desagregacao, delineando-se os agrupamentos segundo
suas participacdes no agregado das atividades informais: Alimenticios (46,2 %),
Eletrénicos/brinquedos (11,2%), Vestuario (9,5%), Servicos (10,5%), Acessoérios
(15,5%) e Outras (6,9%,).

O exame quanto a heterogeneidade interna do setor informal mostra-se de
fundamental importancia, visto que a inser¢do dos individuos nestas atividades
apresenta marcante disparidade. Para tanto, deve-se atentar para as
caracteristicas intrinsecas, como: custo inicial, taxa esperada de retorno,
impossibilidade de obter cadastro municipal, possiveis dificuldades encontradas
no funcionamento da atividade, esta Ultima que envolve aspectos como riscos,
grau de competitividade no mercado, problemas climaticos que afetam a
atividade, dentre outros. A insercdo nas atividades informais emerge como
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importante decisdo de investimento, ao se verificar que existe um custo inicial
relativamente significativo para o perfil dos individuos que se defrontam com tal
decisao, normalmente desempregados, de baixa renda e excluidos do sistema
financeiro tradicional.’ Acrescenta-se ainda um exame sobre as possibilidades
de retorno (abordagem pelo rendimento médio mensal esperado) e possiveis
dificuldades encontradas para o exercicio da atividade, somando-se a estas as
barreiras institucionais, como a impossibilidade de obtencao do cadastro municipal,
gue aumenta os riscos de insucesso, caso a atividade seja mantida irregularmente.

A Tabela 7 aponta o custo médio inicial e o rendimento médio mensal por
atividade. Avalia-se que, em média, o custo para iniciar uma atividade no
setor informal de rua em Salvador é de R$ 863,33; os segmentos Eletrénicos/
brinquedos e Alimenticios apresentam os maiores custos iniciais, R$ 940,25 e
R$ 867,71, respectivamente. Por outro lado, as atividades enquadradas no
grupo Outras e Vestudrio apresentam o menor custo inicial, com R$ 314,75 e
R$ 614,80, respectivamente. Quando o fator analisado é o rendimento médio
mensal, observa-se que nas atividades informais equivale ao montante de R$
1.433,91; os maiores rendimentos médios distribuem-se entre Acessoérios
(R$1.830,17) e Vestuario (R$ 1.825,16), e os menores, em atividades ligadas
aos Servicos (R$ 1.093,90).

TABELA 7
DistriBUICAO DO CUSTO MEDIO INICIAL E RENDIMENTO MEDIO MENSAL NA
CIDADE DE SALVADOR DE ACORDO COM ATIVIDADES INFORMAIS DE RUA, EM

2009 (%)

Ativi dades dceuisr;[i(Zig](éIS&I;()) Renrigesr;‘lto(ggdlo Total (R$)
Alimenticios 667,7 1.329,4 46,2
Eletrénicos/brinquedos 940,3 1.517,4 11,3
Vestuario 614,8 1.825,2 9,5
Servicos' - 1.063,6 10,5
Acessorios 635,4 1.830,2 15,5
Outros 3148 1.153,8 6,9

Valor médio do setor 863,3 1.433,9 100,0

' Nao comportado na pesquisa.

A pesquisa de campo constatou que, em 70% dos microempreendimentos, o recurso para
inicio da atividade foi oriundo do préprio microempreendedor e 16% de origem familiar.
Verificou-se que o sistema de crédito tradicional participou em apenas 4,4% dos casos (Bancos
e Financeiras), enquanto os agiotas respondiam por 6,9% do crédito para inicio do negdcio.
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A Tabela 8 apresenta as principais dificuldades encontradas e a posicdo quanto
ao cadastramento municipal ou licenca de funcionamento. Nota-se que a alta
concorréncia (18,8%) e a fiscalizacdo (16,7 %) atuam como principais entraves
no desempenho da atividade. Estes foram os principais aspectos destacados
em praticamente todas as atividades, com excecao de Servicos, que em 28%
dos casos nao tinham dificuldades para exercer.

Comprova-se gue o principal problema com a alta concorréncia encontra-se
em Eletrénicos/Brinquedos, em conjunto com a intensidade da fiscalizacdo que,
nesta categoria, surgiu como um fendmeno intrigante, visto que é a atividade
gue apresenta a maior participacdo de microempreendimentos com cadastro
municipal (62,3%). A justificativa para este fato pode ser revelada na persistente
pressao do poder publico sobre os produtos comercializados neste segmento,
muitas vezes oriundos de contrabando e baseados na falsificacdo, especialmente
de produtos ligados a informatica e eletronicos (DVDs, jogos eletronicos etc.).

No tocante ao cadastro municipal, verifica-se que 51,2% dos
microempreendimentos nao estdo cadastrados, ou seja, exercem a atividade
irregularmente. Supde-se que o Cadastro Municipal tem por objetivo regular as
atividades, seja no controle dos produtos a serem ofertados, seja no controle da
expansao das atividades, dentre outros aspectos. Ao verificarmos que ha maior
proporcao de microempreendimentos ndo cadastrados, significa dizer que ha
maior pressao sobre o setor informal de rua em Salvador do que a capacidade de
absorcdo que o poder publico acredita existir para esse segmento e mediante
este fato diminui ou mesmo estagna a liberacao de licenca de funcionamento,
inibindo a entrada de individuos avessos ao risco e impondo a acdo mais ostensiva
da fiscalizacdo agueles que exercem a atividade de maneira irregular.
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TABELA 8
DISTRIBUICAO DAS ATIVIDADES INFORMAIS DE RUA DA CIDADE DE SALVADOR
SEGUNDO PRINCIPAIS DIFICULDADES E CADASTRO MUNICIPAL, 2009 (%)

Alimenticios /Eﬁggﬂé?ss Vestuario  Servicos Acessorios Outros  Total
Pouca 60,0 6,7 6,7 6,7 13,3 6,7  100,0
Rentabilidade 4,1 1,9 23 2,0 2,7 3,0 3.2
Inseguranca 32,4 13,5 13,5 8,1 16,2 16,2 100,0
6,5 9,3 11,4 6,0 8,1 182 7,8
Fecalisacto 45,6 15,2 11,4 3,8 16,5 7,6 1000
16,4 22,2 20,5 6,0 17,6 182 16,7
: 48,1 9,6 9,6 13,5 13,5 58  100,0
Baixa demanda

1,4 9,3 11,4 14,0 9,5 9,1 11,0
Alta 46,1 15,7 10,1 11,2 12,4 4,5  100,0

Principais concorréncia 18,7 25,9 20,5 20,0 14,9 12,1 188
dificuldades Falta de 47,1 235 8.8 8.8 8.8 29 1000
financiamento 7.3 14,8 6,8 6,0 4.1 3,0 7,2
limafes 50,0 13,2 7.9 0,0 18,4 10,5  100,0

8,7 9,3 6,8 0,0 9,5 121 80
Faltade 47,7 6,8 9,1 13,6 18,2 4,5  100,0

Estrutura 9,6 5,6 9,1 12,0 10,8 6,1 9,3
Outras 53,6 0,0 7,1 10,7 21,4 7,1 100,0

dificuldades 6,8 0,0 4,5 6,0 8,1 6,1 59
N30 tem 43,1 1,7 5,2 24,1 19,0 69 1000

dificuldades 11,4 1,9 6,8 28,0 14,9 121 122
48,5 14,4 8,3 7,0 14,8 7,0 1000

Cadastro Cedastrado 51,4 62,3 422 327 459 50,0 488
Municipal Nzo 43,8 8,3 10,8 13,8 16,7 6,7  100,0
cadastrado 48,6 37,7 57,8 67,3 54,1 50,0 51,2

Total 46,2 11,3 9,5 10,5 15,5 6,9 100

A Tabela 9 relaciona a posicdo quanto ao cadastro e o sexo dos responsaveis
pelo microempreendimento, mostrando que aqueles geridos por mulheres
apresentam maior taxa de regularizacao, estando 55,9% cadastrados, enquanto
as atividades realizadas por homens estdo em situacao irregular em 55,2 % dos
casos. Este fato pode ser justificado, como abordado anteriormente, pela
pressuposicdo de que a mulher é mais avessa ao risco do que os homens.

TABELA 9
DISTRIBUICAO DAS ATIVIDADES INFORMAIS DE RUA DA CIDADE DE SALVADOR,
SEGUNDO SEXO NA GESTAO DA ATIVIDADE, 2009 (%)

Situacdo municipal Homem Mulher Total
Cadastrado >8,5 41,5 1000

Cadastro Municipal 44.8 >>.9 488
Néo 68,8 31,3 100,0

cadastrado 55’2 44,1 51 ’2
Total 63,9 36,1 100,0
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A analise, neste momento, converge para a preferéncia na escolha das atividades
segundo o atributo pessoal. Os dados contidos na Tabela 10 indicam que ha
uma preponderancia nas ocupacdes ligadas a atividade Alimenticia,
independente do grupo abordado.

Ao observar as participacdes nas atividades segundo o sexo, constatou-se que
na categoria Alimenticios a participacao relativa da mulher (50,6%) é
significativamente superior a do homem (43,8%), o mesmo ocorrendo em
Vestuario, no qual a mulher tem representacao relativa de 12,2% e o homem
de 7,9%. Estas duas categorias, assim como acessoérios (mesmo as mulheres
tendo uma participacao relativa menor que a dos homens), sdo preferidas
pelas mulheres devido a caracteristica dos produtos que culturalmente tém
maior familiaridade com o sexo feminino e assim estas podem obter
um desempenho mais satisfatério, haja vista a larga experiéncia adquirida no
cotidiano. Por outro lado, a participacdo masculina é relativamente superior a
das mulheres nas atividades Eletronicos/brinquedos (13,5%), Servicos (11,5%)
e Acessorios (16,4%).

No que tange a composicdo das atividades de acordo com a cor, verifica-se
gue, no total dos ocupados negros, a participagdo é mais significativa nos
segmentos Alimenticio (47,7%) e Acessoérios (13,9%); o mesmo se observa
para os ocupados nao negros, cuja participacdo relativa nessas mesmas
atividades corresponde a 42,3% e 19,0%, respectivamente. No entanto, quanto
as preferéncias de ocupagao segundo a cor, constata-se que entre os ocupados
negros ha maior preferéncia em relacdo aos nao negros, para atividades
Alimenticias, Vestuario e Outras.
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TaBeLa 10

DISTRIBUI(;AO DOS OCUPADOS NAS ATIVIDADES INFORMAIS DE RUA DA
CIDADE DE SALVADOR SEGUNDO SEXO, COR, IDADE, ESCOLARIDADE E

POSICAO NA FAMILIA, 2009 (%)

Eletronicos/

Atributos Pessoais Alimenticios brinquedos Vestudrio  Servicos Acessérios Outros
Homem 43,8 13,5 7,9 11,5 16,4 6,9
s 60,5 75,9 53,3 70,0 67,6 63,6
exo
50,6 7.6 12,2 8,7 14,0 7.0
Mulher
39,5 24,1 46,7 30,0 32,4 36,4
\ 47,7 10,0 10,9 10,3 13,9 7.3
c egro 72,5 61,1 80,0 680 630 727
or
) 42,3 14,8 6,3 11,3 19,0 6.3
Nao negro
27,5 38,9 20,0 32,0 37,0 27,3
) 43,8 3,1 18,8 9,4 21,9 3,1
até 18 anos
6,4 1,9 13,3 6,0 9,6 3,0
19 324 47,6 15,9 11,1 7,9 15,9 1,6
anos 13,6 18,9 15,6 10,0 13,7 3,0
" 25a39 48,3 12,8 5,0 7.8 17,8 8,3
ace anos 39,5 43,4 20,0 28,0 43,8 45,5
40 a 65 45,8 10,0 11,6 12,6 12,1 7.9
anos 39,5 35,8 48,9 48,0 31,5 45,5
mais de 65 22,2 0,0 11, 44,4 11,1 1,1
anos 0,9 0,0 2,2 8,0 1,4 3,0
42,1 10,5 15,8 10,5 15,8 53
Analfabeto
3,6 3,7 6,7 4,0 4.1 3,0
1° grau 50,8 9,7 8,1 9,7 12,4 9,2
incompleto 42,7 33,3 33,3 36,0 31,1 51,5
1° grau 46,1 9,0 6,7 10,1 19,1 9,0
. completo 18,6 14,8 13,3 18,0 23,0 24,2
Escolaridade
2° grau 38,5 11,5 12,8 11,5 20,5 5,1
incompleto 13,6 16,7 22,2 18,0 21,6 12,1
2° grau 45,5 16,2 9,1 1,1 15,2 3,0
completo 20,5 29,6 20,0 22,0 20,3 9,1
33,3 16,7 33,3 16,7 0,0 0,0
Fgrau 0,9 1.9 4.4 2,0 0,0 0.0
45,7 11,4 8,3 12,9 13,1 8,6
Chefe
72,7 74,1 64,4 90,0 62,2 90,9
Con 44,0 16,0 10,0 4,0 22,0 4,0
onjuge
Posicio na 10,0 14,8 11,1 4,0 14,9 6,1
familia . 52,2 9,0 14,9 4,5 17,9 1,5
filho 15,9 1,1 22 60 162 30
33,3 0,0 1,1 0,0 55,6 0,0
Outros
1,4 0,0 2,2 0,0 6,8 0,0
Total 46,2 11,3 9,5 10,5 15,5 6,9

Total

100,0
63,9
100,0
36,1
100,0
70,0
100,0
30,0
100,0
6,8
100,0
13,3
100,0
38,0
100,0
40,1
100,0
1.9
100,0
4,0
100,0
38,9
100,0
18,7
100,0
16,4
100,0
20,8
100,0
1.3
100,0
73,5
100,0
10,5
100,0
14,1
100,0
1.9
100,0
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A observacao da participacdo nas atividades por faixa etaria sugere que
individuos mais jovens (até 24 anos) tém maior facilidade na insercdo ou maior
preferéncia por ocupacdes em atividades ligadas a Vestuario (28,9%) e
Acessorios (23,3%), enguanto nas demais atividades a participacdo desse grupo
é mais reduzida. J& os ocupados mais velhos (acima de 24 anos), respondem
com participacdo maior em todas as atividades, principalmente nas atividades
Alimenticios (79,9%), Eletrénicos/brinquedos (79,2 %), Servicos (84,0%) e Outras
(94,0%). Neste grupo, na faixa de ocupados com mais de 65 anos, percebe-se
ainda a preferéncia por atividades de servicos, que responde por 44,0% da
participacdo total dessa classe, sendo a Unica faixa etaria em que néo
predominam os servigos de alimentos. Outro aspecto relevante é a baixa
participacdo de individuos mais jovens na categoria Outras atividades, com
apenas 6,0% de penetracao deste grupo.

Em relacdo a escolaridade dos ocupados, ressalta-se a participacao significativa
de individuos com pelo menos o 2° grau nos segmentos Eletronicos/brinquedos e
Vestuario, com 48,2 % e 46,6%, respectivamente, valores superiores a média do
setor, que apresenta 61,6% de ocupados com até o 1° grau completo. No sentido
inverso, Alimenticios, Servicos e Outras tém participacao de individuos com pelo
menos o 2° grau de 35,0%, 42,0% e 21,2%, respectivamente, destacando-se o
segmento do Vestuario, que abriga a maior parte das pessoas ocupadas com
3°grau, sendo este dado (4,4%) acima da média do setor (1,3%). Contudo esta
mesma atividade apresenta a maior participacao de analfabetos (6,7 %),
ligeiramente acima da média do setor, que corresponde a 4,0%.

A participagao dos ocupados segundo a posicdo na familia, de acordo com a
atividade exercida, revela que os chefes de familia sdo preponderantes em
todas as atividades, sobretudo em Qutras (90,9%) e Servicos (90,0%). Os chefes
de familia, nas atividades Vestuario (64,4%) e Acessorios (62,2 %), obtém uma
participagdo menos significativa quando comparada a média do setor, que
equivale a 73,5%. Fica evidente nestas atividades a composicao de filhos,
22,2% e 16,2% respectivamente, bastante superior a média das atividades,
em que este grupo responde por 14,1%. J& os ocupados que se encontram na
posicdo de cénjuges conseguem maior participacdo em Acessorios (14,9%) e
Eletronicos/brinquedos (14,8%).

Rendimento do setor informal de rua na cidade de Salvador

A andlise da Tabela 10 destaca o rendimento segundo atributos pessoais e
aponta para a incidéncia de menores rendimentos para a mulher de cor negra,
individuos mais velhos (superior a 24 anos) e chefes de familia. Verifica-se que
o rendimento médio dos ocupados em atividades informais de rua na cidade
de Salvador corresponde a R$ 1.433,91 e mediana de R$ 960,00. Vale ressaltar
gue estes valores sao significativamente superiores aos rendimentos do setor
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formal na Regiao Metropolitana de Salvador (RMS) que, segundo os dados de
fevereiro de 2009 em Pesquisa de Emprego e Desemprego da RMS (DIEESE,
2009), apontam para um rendimento médio de R$ 1.073,00 e mediana de R$
672,00. Este fato pode imputar argumentacdes de preferéncias dos
trabalhadores por atividades informais, contudo deve-se ater ao fato de que a
decisdo de ocupacao perpassa por diversas questdes que muitas vezes se
sobrepdem a perspectiva de renda. Por outro lado, como sera abordado mais
adiante, o maior rendimento, muitas vezes, é obtido com a pauperizacdo do
trabalho, a exemplo da carga horaria de trabalho, que se verifica
expressivamente superior em atividades informais, frente as formais.

A Tabela 11 aponta para um rendimento levemente superior nos homens
(R$1.451,82) frente as mulheres (R$1.406,23), o que sugere que o atributo
sexo nao é determinante na renda das atividades informais.

TaBeLA 11
DISTRIBUICAO DOS RENDIMENTOS EM OCUPACOES INFORMAIS DE RUA DA
CIDADE DE SALVADOR SEGUNDO SEXO, COR, IDADE, ESCOLARIDADE E
POSICAO NA FAMILIA, 2009 (%)

Descricao Média Mediana
Sexo Homem 1.451,82 960,00
Mulher 1.406,23 896,00
Cor Negro 1.385,38 924,00
Nao Negro 1.545,77 970,00
Até 18 anos 1.637,60 1.200,00
19 a 24 ans 1.817,13 1.200,00
Idade 25 a 39 anos 1.474,24 960,00
40 a 65 anos 1.274,78 840,00
Mais de 65 anos 889,33 440,00
Analfabeto 1.232,00 882,00
1 grau incompleto 1.367,62 840,00
Escolaridade 1 graul completo 1.108,00 720,00
2 grau incompleto 1.542,25 1.060,00
2 grau completo 1.755,61 1.200,00
3 grau 3.201,33 1.680,00
Chefe 13.417,81 840,00
Conjuge 2.099,16 1.600,00
Posicdo na Familia Filho 1.429,31 980,00
Outros 1.539,43 1.288,00
Total 1.433,91 960,00
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Quanto a cor, verifica-se uma disparidade significativa em relagdo ao rendimento
médio do ocupado nao negro (R$ 1.545,77) e do negro (R$ 1.385,38). Este
quesito merece maiores detalhes, pois se observa que além dos ocupados
negros obterem menores rendimentos que os Ndo negros, eles possuem carga
horaria média semanal superior: negros, 55,40 horas e ndo negros, 51,94 horas.
O menor rendimento e a maior carga horaria de trabalho podem ser justificados
pelo menor rendimento/hora obtido por negro (6,74 R$/h) frente aos nao negros
(7,66R%/h) e, em consequéncia, maior participacao destes Ultimos em atividades
de maiores rendimentos. A andlise relativa ao rendimento e faixa etaria
apresenta-se bastante peculiar. Os dados revelam que individuos jovens (até
24 anos) obtém rendimentos mais elevados que demais grupos, e que o0 aumento
da faixa etaria promove a reducdo no rendimento mensal. As pessoas mais
jovens tém rendimento/hora superior aos demais grupos, visto que a carga
horéaria é similar entre os grupos, com exce¢ao de ocupados com mais de 65
anos (49,33 horas), enquanto a média dos demais grupos concentra-se em
torno 54 horas semanais.

A investigacdo do rendimento segundo a escolaridade aponta para maior
rendimento nos ocupados de maior grau de escolaridade, em especial para
individuos com 3° grau, que apresentaram rendimento médio de R$ 3.201,33,
acima da média total entre os ocupados. Por outro lado, verifica-se que os
menores rendimentos sdo dos analfabetos e ocupados com até o 1° grau. Este
resultado justifica-se com base na predominancia desses individuos nos
segmentos de menor rendimento. Talvez a analise peculiar da Tabela 11 resida
no quesito posicao na familia. Os chefes de familia (R$1.347,81) obtiveram
menor rendimento frente aos demais grupos, e os conjuges (R$ 2.099,16),
maior rendimento. Esse menor rendimento dos chefes de familia esta
estritamente ligado a maior participacdo deles em atividades de menor
rendimento, como segmentos Alimenticios, Servi¢os e Outras.

Trés aspectos foram determinantes para a diferenciacdo dos rendimentos: tipo
de atividade realizada, carga horaria semanal e rendimento/hora. A carga
horaria semanal é sempre maior para as atividades que tém rendimento/hora
baixo que, por sua vez, pode ser baixo devido as caracteristicas da atividade
realizada. Por outro lado, deve-se atentar para a diferenciacdo interna de
rendimento por atividades. A Tabela 12 ilustra os rendimentos médios e os
quartis, segundo atividades. Existe diferenciacdo inexoravelmente significativa
entre os rendimentos nas atividades informais de rua na cidade de Salvador,
posto que 0s 25% dos ocupados de menor rendimento auferem 69,6% abaixo
dos 25% de maior rendimento. Esse padrao de desigualdade mostra-se mais
evidente em atividades de Servicos e Acessoérios, em que a diferenciacdo é
81,5% e 80,0%, respectivamente. O segmento Eletronicos/brinquedos apresenta
a menor diferenciacao, com 61,4%.

202 | Observacoes sobre elementos distintivos do microempreendedorismo informal de rua
na cidade de Salvador



TABELA 12
DISTRIBUICAO DOS RENDIMENTOS NAS OCUPACOES INFORMAIS DE RUA DA
CIDADE DE SALVADOR SEGUNDO ATIVIDADE (%)

1°Quartil  4° Quartil (@)/(b) em

Atividades Médio @) (b) (%)
Alimenticios 1.329,44 492,00 1.644,00 70,1
Eletronicos/brinquedos 1.517,39 648,00 1.680,00 61,4
Vestuario 1.825,16 675,00 2.076,00 67,5
Servigos' 1.093,90 312,00 1.690,00 81,5
Acessorios 1.830,17 560,00 2.800,00 80,0
Outras 1.153,79 490,00 1.484,00 67,0

Valor Médio Atividades 1.433,91 514,00 1.692,00 69,6

Anteriormente foi destacado o fato de os ocupados informais de rua na cidade
de Salvador obterem maior rendimento que os ocupados formais. Entretanto é
necessario avaliar se o rendimento mensal mais elevado dos ocupados em
atividades informais esta atrelado a carga horaria. Os dados da Tabela 13
descrevem a participacdo dos ocupados de acordo com a carga horaria semanal
e o rendimento/hora. Pode-se extrair dos dados que os ocupados informais
possuem elevada carga horéria de trabalho e 55,6% trabalham mais de 50
horas por semana. Ressalta-se a necessidade de um adendo em relacdo aos
individuos com carga horaria semanal superior a 70 horas (16,6%), o que
significa que muitos deles chegam a trabalhar mais de 12 horas por dia.
Eletrénicos/brinquedos e Servicos apresentam menor carga/hora trabalhada,
com 50,0% e 54,0%, respectivamente, ocupando até 50 horas semanalmente.
No sentido inverso, Alimenticios ressalta-se como a atividade de maior exigéncia
guanto a hora trabalhada, pois 59,6% trabalham mais de 50 horas por semana.

Horas de trabalho relaciona-se ao rendimento/hora/atividade e significa que
guanto menor o rendimento/hora, maior serd a carga horaria, funcionando
como mecanismo de compensacdo ao rendimento final. Contudo, nao
necessariamente, atividades de menor carga horaria geram maior rendimento,
porque baixa carga horaria de trabalho pode estar ligada a uma caracteristica
peculiar da atividade, ou seja, do periodo possivel de comercializacdo do produto.
Os dados revelam que 61,6% das atividades auferem até R$ 5,80 por hora de
trabalho. A atividade Eletronicos/brinquedos, de baixa carga horaria semanal,
tem maior participacdo nos grupos de maior rendimento/hora, com 54,2%
acima de R$ 5,80 por hora de trabalho. Por outro lado, a atividade Alimenticia,
de alta carga horaria semanal, apresenta a maior participacdo entre 0s grupos
de menor rendimento/hora; 65,3% auferem até R$ 5,80 por hora trabalhada.
Um caso interessante a ser registrado, e que limita a afirmacao de que quanto
maior o rendimento/hora menor a carga horaria, ocorre na atividade Servicos,
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gue apresenta alta participagdo nos grupos de menor rendimento/hora (72,7 %
ganha até R$ 5,80 por hora de trabalho) e obtém maior participacdo nos grupos
de menor carga horaria semanal.

TABELA 13
DISTRIBUICAO DOS OCUPADOS INFORMAIS DE RUA NA CIDADE DE SALVADOR

DE ACORDO COM ATIVIDADES E SEGUNDO CARGA HORARIA SEMANAL DE
TRABALHO E RENDIMENTO/HORA EM 2009 (%)

Alimenticios /EIEHSS Iggzs Vestuario Servicos Acessorios Outros Total
e — 37,8 16,0 10,9 16,0 13,4 59 100,0
20,5 35,2 28,9 38,0 21,6 21,2 250
40,01 - 50 47,8 8,7 9,8 14,1 13,0 6,5 100,0
horas 20,0 14,8 20,0 26,0 16,2 182 193
» 50,01 - 60 40,2 13,9 9,0 5,7 22,1 9,0 100,0
Carsgea:nt;cr);na horas 22,3 31,5 24,4 14,0 36,5 333 25,6
60,01 -70 57,8 6,3 12,5 3,1 10,9 9,4 100,0
horas 16,8 7.4 17,8 4,0 9,5 182 134
Mais de 70 57,0 7.6 5,1 11,4 15,2 3,8 100,0
horas 20,5 1M1 8,9 18,0 16,2 9,1 166
52,8 5,6 4,2 12,7 15,5 9,2 100,0
ate R$ 2,90 37,7 16,7 154 40,9 328 394 330
R$ 2,91- 44,7 11,4 9,8 11,4 14,6 8,1 100,0
R$ 5,80 27,6 29,2 30,8 31,8 26,9 30,3 286
R$ 5,81- 50,0 18,5 9,3 7,4 1,1 3,7 100,0
: R$ 8,70 13,6 208 12,8 9,1 9,0 6,1 12,6
Rendimento/hora
R$ 8,71- 46,7 13,3 13,3 8,3 10,0 83 100,0
R$ 14,50 14,1 16,7 20,5 11,4 9,0 152 14,0
R$ 14,51- 42,9 0,0 17,9 71 28,6 3,6 100,0
R$ 23,20 6,0 0,0 12,8 45 11,9 30 65
Mais de 8,7 34,8 13,0 43 30,4 8,7 100,0
R$ 23,20 1,0 16,7 7,7 2,3 10,4 61 53
Total 46,2 11,3 9,5 10,5 15,5 6,9 100,0

Consideracoes finais

Evidéncias acerca do tema mostram que a economia informal, diferente de
uma visdo concebida anteriormente, ndo se apresenta como um fendmeno
passageiro, e sim como uma forma significativa de facultar oportunidades de
insercdo e manutencdo das pessoas no mercado de trabalho ou uma forma
de complementacao da renda.

Este trabalho analisou o setor informal, que foi apresentado como unidades
produtivas de pequeno porte que atuam a margem dos segmentos modernos
da economia urbana, em que as formas e relagdes de producdo ndo tém como
meta o lucro e, portanto, a acumulacao de capital, mas a garantia de sustento.
O termo setor informal, muitas vezes, é utilizado como sinébnimo de
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informalidade, porém distingue-se desta pela concepg¢ao de informalidade que
se refere ao ndo cumprimento das normas de garantias trabalhistas. O fato de
o trabalhador contribuir para a previdéncia social — uma das formas de garantia
—, representa a possibilidade de formalidade do ocupado no setor informal.

Em relacdo ao perfil do microempreendedor informal de rua na cidade de
Salvador, concluiu-se que foi em maioria homens, possivelmente por conta dos
riscos inerentes a atividade, o que faz com que as mulheres sejam menos
presentes, ainda que sua participacdo seja crescente nos Ultimos dois anos.
Quanto a escolaridade, a maior parte dos individuos tem até o 1° grau completo
e as mulheres tém escolaridade ligeiramente superior a dos homens. A
concentracdo de individuos com idade superior a 25 anos pode ser explicada
pela rigidez do mercado de trabalho e ao aumento dos anos de estudo dos
jovens. A predominancia dos negros da-se também pelo recrudescimento do
mercado de trabalho. Outro fator observado é que uma pequena parcela dos
trabalhadores ja teve alguma ocupacao formal anteriormente, o que evidencia
o carater estrutural do setor informal. A presenca significativa de chefes de
familia mostra que o sustento de muitas familias provém desta atividade.

Com relagdo as atividades, observa-se significativa diversificacdo quanto a
insercdo dos individuos, em vista do elevado custo inicial para o perfil dos
microempreendedores e a dificuldade de obtencdo do cadastro municipal, que
pode representar barreira a entrada. Quanto ao rendimento, verificou-se que o
rendimento médio dos ocupados sao superiores aos rendimentos do setor formal
da regido metropolitana de Salvador, o que pode ser explicado em razao de
excessiva carga horaria de trabalho nas atividades informais. As diferenciacées
do setor formal quanto ao rendimento puderam ser observadas no informal,
pois as mulheres e os negros obtém rendimentos inferiores aos homens e nao
negros, embora os negros tenham uma carga horaria semanal superior.
Portanto, concluiu-se que o setor informal requer maior atencdo por parte da
administracdo da cidade e é necessaria a maior presenca do Estado para
proporcionar os servicos de capacitagdo, mecanismos de protecao e seguridade
social e microcrédito, como forma de assegurar o emprego e renda a grande
parte da comunidade urbana desprovida de emprego formal.
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8 IMPACTOS DIRETOS E INDIRETOS DO
CAPITAL HUMANO SOBRE O
CRESCIMENTO DO PIB PER CAPITA NAS
REGIOES DO BRASIL
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Resumo

As teorias de crescimento endégeno enfatizam a importancia do capital humano
no crescimento das regides, gerando externalidades positivas que favorecem
o crescimento no longo prazo. Este artigo tem por objetivo fazer uma analise
regional dos impactos do capital humano sobre o nivel de PIB per capita no
Brasil com base no modelo de crescimento endégeno de Romer. Na estimativa
foram usados dados em painéis e 0 método utilizado foi o de minimos quadrados
ordindrios efeitos fixos e efeitos aleatérios. A amostra utilizada contém dados
para os 26 estados brasileiros no periodo compreendido entre 1985 e 2005,
totalizando uma amostra de 546 observacdes. Foram feitas regressdes para o
Brasil e para as cinco regides geograficas brasileiras. Concluiu-se que o capital
humano gera impactos diretos e indiretos significativos sobre os diferentes
niveis de renda per capita nas regides brasileiras. O capital humano afeta o
nivel de produtividade e de tecnologia em cada regido. Ele tem um efeito
direto sobre o PIB per capita, mas também exerce um efeito indireto e maior
sobre o PIB per capita através do nivel de tecnologia que é desenvolvida ou
adquirida por cada regido, o que aumenta a produtividade. Isso reflete os
efeitos do capital humano sobre o nivel de renda per capita.

Palavras-chave: Capital humano. Impactos diretos e indiretos. PIB per capita
regional.

Abstract

Endogenous growth theories emphasize the importance of human capital on
the growth of regions, generating positive externalities that favor growth over
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long term. This article aims at to make a regional analysis of human capital
impacts over the level of GDP per capita in Brazil based on the endogenous
growth model of Romer. In the estimation, it was used data in panels and the
ordinary least squares fixed effects method and random effects. The sample
contains data for the 26 Brazilian states in the period between 1985 and 2005,
totaling a sample of 546 observations. Regressions were carried out for Brazil
and for the five geographic Brazilian regions. It was concluded that human
capital generates significant direct and indirect impacts over different levels of
per capita income in each region. Human capital affects the level of productivity
and technology in Brazilian regions. It has a direct effect over GDP per capita,
but also exerts an indirect and higher effect over GDP per capita, through the
level of technology that is developed or acquired by each region, which
increases productivity. This reflects the effects of human capital on the level of
per capita income.

Keywords: Human capital. Direct and indirect impacts. Regional GDP
per capita.
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Introducao

O capital humano é importante na determinacdo da renda, e seus efeitos
podem ser diretos ou indiretos. Os efeitos diretos do capital humano sao aqueles
que afetam a renda pela melhora na produtividade marginal do trabalho e na
habilidade dos trabalhadores para a realizacdo do trabalho. Os efeitos indiretos
sao aqueles que afetam a quantidade de tecnologia disponivel para ser utilizada
no processo de producdo. Esses efeitos constituem-se em fatores que influenciam
na criacdo e difusao de tecnologias.

As teorias de crescimento endégeno enfatizam a importancia do capital humano
no crescimento das regides e paises, gerando spillovers (externalidades positivas)
que favorecem o crescimento no longo prazo. Os modelos baseados em spillovers
explicam o crescimento por meio das externalidades positivas da acumulacao
de capital humano e conhecimento. Estes modelos surgiram com a teoria de
crescimento enddgeno (LUCAS, 1988; ROMER, 1986, 1989b). Seguidores desta
corrente de pensamento defendem que os agentes econémicos devem investir
nao apenas em capital fisico, mas também em inovacdes e na acumulacdo de
capital humano para promover o crescimento. O capital humano esta relacionado
as habilidades do trabalhador e, por isso, assume-se que um trabalhador mais
qualificado consegue inovar, criando novos e melhores projetos, com uma
produtividade maior. Logo, o capital humano gera externalidades positivas que
sao capazes de amenizar os rendimentos decrescentes do capital fisico.

As teorias de crescimento enddgeno fizeram emergir a discussdo relativa a
questdes de diferenciais de crescimento entre as regides. Assim, numa regido
de um pais, por exemplo, podem-se encontrar desigualdades no gue se refere
a incentivos para a acumulacao de capital humano e também as inovacoes,
tais como a presenca de instituicdes de pesquisa e desenvolvimento (P&D). A
capacitacdo dos individuos que desenvolvem P&D ou pesquisa tecnolégica
caracteriza o efeito da educacéo e do treinamento no crescimento econdmico.
Romer (1989b) ressalta que a P&D depende da quantidade de capital humano
associada aos recursos humanos inseridos no processo de inovacao.

Este artigo tem por objetivo verificar a relacao entre capital humano e crescimento
no Brasil, com base no modelo de crescimento endégeno de Romer (1989b). A
funcdo de producao utilizada por esse autor considera o capital humano,
o trabalho nao qualificado, 0 avanco tecnolégico e o capital fisico como principais
determinantes do crescimento econémico. Na estimativa foram usados dados
em painéis e o método utilizado foi o de minimos quadrados ordinarios efeitos
fixos e mimimos quadrados ordinarios efeitos aleatérios. Foram utilizados dados
de 26 estados brasileiros no periodo compreendido entre 1985 e 2005,
totalizando 546 observacdes. Foram feitas regressdes para o Brasil e para as
cinco regides geograficas brasileiras, a fim de se comparar os impactos regionais
do capital humano sobre o Produto Interno Bruto (PIB) per capita.
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Para atingir os objetivos a que se propde, a estrutura textual subdivide-se em
quatro partes. A primeira secao descreve a problematica sobre as desigualdades
regionais de renda e também sobre o desenvolvimento humano nas regides e
faz uma analise empirica dos dados para os estados do Brasil. A segunda faz
uma revisao das teorias de crescimento endégeno e capital humano e também
apresenta a revisdo de alguns estudos empiricos para o Brasil. A terceira secao
apresenta o modelo de Romer (1989b). Na quarta, apresentam-se os dados e
os resultados. Por Ultimo tém-se as consideracoes finais.

Crescimento econémico e desigualdades nas regioes

As desigualdades econdmicas, sociais e regionais no Brasil sdo problemas que afetam
0 desenvolvimento de todo o pafs. Os indicadores do Indice de Desenvolvimento
Humano (IDH) das regides brasileiras revelam parcialmente esse panorama e
evidenciam o problema a ser enfrentado (ATLAS, 2007). Um dos fatores explicativos
desta acentuada acumulagdo desigual no desenvolvimento das regides brasileiras
seria a elevada concentracdo regional de instituicoes de P&D, conforme abordado
por Diniz (1993), bem como o montante destinado ao investimento em educagdo e
formacao do capital humano em cada regido. Os textos que tratam da busca pela
integracdo nacional do nordeste e da reducdo das diferencas regionais, dos
fundamentos das economias e deseconomias de aglomeracao e sua implicacdo
no desenvolvimento das regides sdo de suma importancia para o entendimento da
dinamica do crescimento desigual entre as regides do Brasil.

Entre 1975 e 2004, a participacao da regiao Sudeste no PIB diminuiu em torno
de 10%, entretanto o PIB ainda esta muito concentrado na regido Sudeste,
como evidencia o Gréafico 1, ao mostrar os dados relativos ao periodo 1985-
2005. O Gréfico 2 expde os dados relativos a renda per capita das regides do
pais no mesmo periodo.

Grafico 1 Grafico 2

PIB das regides brasileiras, 1985-2005 Renda per capita das regides
brasileiras, 1985-2005
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Fonte: Elaboracdo propria, dados do IBGE (2007a). Fonte: Elaboracdo propria, dados do IBGE (2007a).

210 | Impactos Diretos e Indiretos do Capital Humano Sobre o Crescimento do PIB Per
Capita nas Regides do Brasil



No Grafico 1, observa-se a dinamica do PIB em todas as regides e a diferenca
de renda entre estas. A regido Sudeste destaca-se por sua maior proporcao na
participacdo do PIB. Pode-se observar em cada regidao uma dinamica prépria
de crescimento econdmico, com alguns movimentos em comum. No entanto
os dados da renda per capita sédo os que nos dao uma visdo melhor quanto aos
indicadores socioecondmicos das regides. Quando se observam esses dados,
nota-se que a regido Nordeste, que é a terceira dentre as cinco regides no
ranking do PIB, apresenta a renda per capita mais baixa em comparacdo com
as demais. O grande destaque é a regido Centro Oeste, que apresenta maior
crescimento, devido ao grande aumento da renda no Distrito Federal.

A concentracao regional da pesquisa e do mercado de trabalho profissional,
assim como a concentracdo da renda, agem também como um obstaculo a
diminuicdo da desigualdade econémica e social entre as regides. Naquelas em
que existem mais instituicdes de pesquisas ha mais propensao para apresentar
taxas de crescimento do PIB mais altas. A existéncia de instituicdes de ensino e
de pesquisa e de mercado de trabalho profissional sao fatores fundamentais
para a atracao de atividades industriais, pois estas regides oferecem todas as
condicdes necessarias a seu desenvolvimento.

Conforme visto, Romer (1989b) enfatiza a importancia de P&D, ou processos
geradores de novas tecnologias, e defende que a P&D depende da quantidade
de capital humano inerente aos individuos no processo de producao. Com
base na analise da localizacdo das instituicdes de pesquisa e tecnologia, pode-
se inferir que estas instituicoes influenciam, dentro de certos limites, no processo
de concentracao econdmica. Estas instituicbes sdo importantes para o
desenvolvimento do capital humano e para a viabilizacdo do processo de
desenvolvimento enddgeno das regides, e sua concentracdo limita a dinamica
de desenvolvimento as areas em que se localizam.

Partindo-se da teoria de crescimento endégeno de Romer, pode-se destacar a
importancia dada ao capital humano como propulsor do crescimento de longo
prazo. Mesmo considerando a dificuldade de se aplicar empiricamente o
modelo, existe a nocdo do quanto o investimento em capital humano pode
melhorar o desempenho em pesquisa e desenvolvimento e, consequentemente,
na geracao de novas invencoes. Entretanto, no Brasil, tem-se uma dificuldade
a mais a ser considerada: as diferencas regionais.

Os esforcos por integrar as regides do Brasil deveriam ter sido realizados em
conjunto com um esforco de investimentos em educacdo, saude e melhor
distribuicao de renda. Um melhor nivel de educacao poderia melhorar o processo
de aprendizagem, o que, conforme a teoria de crescimento endégeno, garantiria
um crescimento continuado mais sustentavel das economias regionais e nacional.

A andlise das desigualdades regionais é de grande importancia para o
entendimento do crescimento desigual no Brasil. Um baixo padrao social
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e econdbmico, i.e., elevada pobreza e baixo nivel de renda na maior parte das
regides, gera precariedade na saude. Essa precariedade reduz as poucas
possibilidades para que as classes sociais mais baixas consigam uma formacao
adequada o suficiente para que tenham a capacidade e motivacao necessarias
para contribuirem para a geracao de novas ideias e invengdes tecnolégicas,
gue favorecam o crescimento regional.

O nivel de desenvolvimento da regido e de todo o pafs é influenciado pela
gualidade da educacdo formal. Segundo Nakabashi e Figueiredo (2005),
as regides com maiores indices de IDH serdo capazes de absorver melhor os
recursos destinados a pesquisa e desenvolvimento tecnolégico. A concentragao
regional das instituicbes de pesquisa e desenvolvimento e do capital humano
favorece regides de maior concentracdo nas areas de ensino e pesquisa, em
detrimento das de menor concentracdo. Portanto, cabe aos formuladores de
politicas publicas a visdo ampla dos impactos do investimento em cada regido
e a importancia de se melhorar os niveis de IDH nas diversas regides do Brasil.

O Grafico 3 mostra o panorama do analfabetismo’ nas regides brasileiras e o
Grafico 4, a média de anos de estudo dos brasileiros.

Grafico 3 Gréfico 4
Percentual de analfabetismo nas Média de anos de estudo —
regides brasileiras — 1985-2005 1985-2005
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Fonte: Elaboracéo prdpria, dados do IPEA (2007). Fonte: Elaboragdo propria, dados do IPEA (2007).

O analfabetismo, infelizmente, é uma situacdo que ndo muda no curto prazo e
sua persisténcia torna-se um problema. Para que ocorra uma mudanca a longo

1 . -
Neste texto, consideram-se analfabetas as pessoas que ndo sabem ler nem escrever um
bilhete simples.
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prazo, seriam necessarias intervencoes através de politicas publicas. Os dados
mostram um panorama problematico para a formacao da mao de obra.

Os dados do nivel de analfabetismo serdo usados para a construcao da proxy
para trabalho ndo qualificado. Pegou-se a faixa de idade acima de 15 anos,
geralmente formada por pessoas consideradas mao de obra nao qualificada
por ndo estudarem e comecarem a trabalhar mais cedo. Segundo o conceito
de Populacdo Economicamente Ativa (PEA)?, este percentual de analfabetos
constitui parte de méo de obra.

O que mais chama a atencao no Grafico 4 é o comportamento dos indicadores
de média de anos de estudo na regido Nordeste. Apesar de essa regido deter
a terceira posicdo no ranking do PIB, conforme se pode verificar no Grafico 1,
é a pior no que diz respeito aos indicadores educacionais e apresenta a menor
média de anos de estudo entre as regides.

No Brasil, outro problema a ser destacado é a baixa mobilidade educacional® e
desigualdade. Ferreira e Veloso (2003 apud GIAMBIAGI et al., 2005) mostram
que a probabilidade de um filho de pai analfabeto também ser analfabeto é de
31,9%. O filho de um pai analfabeto tem 0,6 % de chance de concluir o ensino
superior. O Brasil esta entre os paises com menor mobilidade educacional e
este dado demonstra que, além da baixa escolaridade e das desigualdades
regionais, ainda existem outros fatores que dificultam a elevacdo no nivel de
escolaridade nas regides do pais.

PIB per capita e capital humano nos estados do Brasil

A andlise inicial dos dados da Tabela 1 permite observar-se que as diferencas
no nivel de produto per capita entre os estados brasileiros sao bastante
acentuadas. O estado de Sdo Paulo apresentava o maior PIB per capita em
1985. Em 2005 o Distrito Federal apareceu com maior PIB per capita, superando
Sao Paulo e também o Rio de Janeiro. O crescimento médio anual do Distrito
Federal foi de 7,69%), numero muito superior ao crescimento médio do PIB
nacional. O grande destaque foi o estado do Mato Grosso, que subiu 10 posicdes
no ranking e teve um crescimento médio anual de 6,03% no periodo.

2 . ~ . .
Considera-se Populacdo Economicamente Ativa (PEA) pessoas entre 14 a 64 anos, menos 0s
estudantes e pessoas que desenvolvam atividades domésticas ndo remuneradas.

0 grau de mobilidade educacional pode ser medido através de um coeficiente de persisténcia
intergerencial, que capta a relacao entre a educacao do filho e do pai. Um valor elevado desse
coeficiente é um indicador de baixa moblidade educacional (ou elevada imobilidade).
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TaBELA 1
DispARIDADES NO INDICADOR DE CRESCIMENTO ECONOMICO POR UNIDADE
FEDERATIVA DO BrasiL — 1985-2005

UiiteEat FshiieE y Y y/ySP y/yDF Ranking Varia;éo Crescimento
1985 2005 1985 2005 1985 | 2005 Ranking Média %
Sao Paulo 10,76 11,33 1,00 0,52 1 2 -1 0,25
Rio de Janeiro 8,84 10,12 0,82 0,47 2 3 =1l 0,69
Distrito Federal 8,32 21,75 0,77 1,00 3 1 2 7,69
Rio Grande do Sul 7,83 8,39 0,73 0,39 4 7 -3 0,34
Amazonas 7,32 6,48 0,68 0,30 5 9 -4 -0,54
Santa Catarina 6,82 9,16 0,63 0,42 6 4 2 1,64
Espirito Santo 6,26 8,73 0,58 0,40 7 5 2 1,87
Parana 6,17 7,78 0,57 0,36 8 8 0 1,24
Sergipe 5,90 4,30 0,55 0,20 9 16 -7 -1,29
Minas Gerais 5,55 6,31 0,52 0,29 10 10 0 0,65
Mato Grosso do Sul 5,09 6,02 047 0,28 " " 0 0,88
Rondbnia 5,06 5,30 0,47 0,24 12 13 -1 0,22
Amapa 4,43 4,63 0,41 0,21 13 15 -2 0,21
Bahia 4,23 4,15 0,39 0,19 14 18 -4 -0,09
Roraima 3,98 5,12 0,37 0,24 15 14 1 1,36
Mato Grosso 3,72 8,42 0,35 0,39 16 6 10 6,03
Goiés 3,46 5,67 0,32 0,26 17 12 5 3,04
Pernambuco 3,32 3,74 0,31 0,17 18 20 -2 0,61
Alagoas 3,21 2,95 0,30 0,14 19 24 -5 -0,39
Para 3,09 3,54 0,29 0,16 20 21 =1l 0,69
Acre 3,07 4,28 0,29 0,20 21 17 4 1,87
Rio Grande do Norte 3,05 3,75 0,28 0,17 22 19 3 1,09
Ceard 2,49 3,18 0,23 0,15 23 22 1 1,34
Paraiba 2,02 2,96 0,19 0,14 24 23 1 2,21
Piauf 1,40 2,33 0,13 0,11 25 26 -1 3,14
Maranhéo 1,40 2,61 0,13 0,12 26 25 1 4,13

Fonte: Elaboracéo prdpria, dados do IPEA (2007).

Notas: y é o PIB per capita. y/ySP é o PIB per capita é relativo a Sdo Paulo, unidade com maior PIB per capita em 1985.

y/yDF é o PIB per capita relativo ao Distrito Federal, unidade com maior PIB per capita em 2005.

Avariagdo no ranking, quando positiva, mostra a melhora em relacdo a posicao inicial. O crescimento médio é o crescimento entre
1985 e 2005 dividido por 21 (anos). O estado de Tocantins foi excluido.

O PIB per capita dos estados do Piaui e Maranhdo em 1985 era de apenas
13% do PIB per capita do estado de S&o Paulo. Apds 21 anos, o cenario para
estes estados é ainda pior: o PIB per capita do Piaui e Maranhdo passou
para 11% e 12%, respectivamente, do PIB per capita do Distrito Federal.
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TABELA 2
DispARIDADES NO INDICADOR DE CAPITAL HUMANO POR UNIDADE
FEDERATIVA DO BrasiL — 1985-2005

UiekeE Feelmie h H h/hDF h/hDF Ranking Variacao Crescimento
1985 2005 1985 2005 1985 | 2005 Ranking média %
Distrito Federal 6,63 8,96 1,00 1,00 1 1 0 1,67
Rio de Janeiro 5,86 7,73 0,88 0,86 2 2 0 1,52
Roraima 542 6,30 0,82 0,70 3 12 -9 0,77
Amapa 514 7,38 0,78 0,82 4 4 0 2,07
Sao Paulo 513 7,55 0,77 0,84 5 3 2 2,25
Rondbnia 511 5,46 0,77 0,61 6 19 -13 0,33
Amazonas 5,04 6,89 0,76 0,77 7 7 0 1,75
Para 5,03 5,76 0,76 0,64 8 15 -7 0,69
Acre 4,88 5,35 0,74 0,60 9 20 =11 0,46
Rio Grande do Sul 4,77 6,2 0,72 0,77 10 17 -7 2,15
Santa Catarina 4,48 7,14 0,68 0,80 11 5 6 2,83
Espirito Santo 4,39 6,83 0,66 0,76 12 8 4 2,66
Mato Grosso do Sul 4,16 6,44 0,63 0,72 13 10 3 2,61
Minas Gerais 4,04 6,20 0,61 0,69 14 14 0 2,55
Parana 3,93 6,78 0,59 0,76 15 9 6 3,45
Mato Grosso 3,92 6,23 0,59 0,70 16 13 3 2,81
Goias 3,85 6,31 0,58 0,70 17 11 6 3,05
Pernambuco 3,26 5,57 0,49 0,62 18 16 2 3,37
Rio Grande do Norte 324 553 0,49 0,62 19 17 2 3,38
Paraiba 302 495 0,46 0,55 20 23 =3} 3,05
Sergipe 2,86 548 0,43 0,61 21 18 3 4,37
Bahia 2,84 5,06 0,43 0,56 22 21 1 3,71
Ceard 2,53 5,05 0,38 0,56 23 22 1 4,74
Maranhéo 2,15 4,50 0,32 0,50 24 24 0 5,19
Piauf 2,09 446 0,32 0,50 25 25 0 5,38
Alagoas 2,06 423 0,31 0,47 26 26 0 5,03

Fonte: Elaboracéo prdpria, dados do IPEA (2007).

Notas: h é a proxy para capital humano. h/hDF é capital humano relativo ao Distrito Federal, unidade com maior nivel de capital
humano.

Avariagdo no ranking, quando positiva, mostra a melhora em relacdo a posicao inicial. O crescimento médio é o crescimento entre
1985 e 2005 dividido por 21 (anos). O estado de Tocantins foi excluido.

A variavel proxy para capital humano é a média de anos de estudo das pessoas
com 25 ou mais anos de idade. A Tabela 2 mostra uma elevada desigualdade
no nivel educacional entre os estados brasileiros. A diferenca de anos de estudos
da populacdo acima de 25 anos ou mais entre o Distrito Federal e Alagoas, em
1985, era de mais de 4 anos, e essa diferenca ndo mudou durante o periodo
de andlise. Os estados que tiveram mais destague na melhora no indicador
educacional foram Santa Catarina, Parand, Goias, com aumento de 6 posicdes
no ranking e crescimento em torno de 3%. Os estados do Piaui, Maranhao e
Alagoas, mesmo crescendo em média em torno de 5%, ndo deixaram de ser
os piores neste indicador.

A analise conjunta das tabelas mostra que os estados que tém um bom nivel
de capital humano e melhoraram ainda mais esse indicador no periodo, tiveram
uma média de crescimento do PIB per capita superior aos demais estados. Esse
é o exemplo dos estados de Santa Catarina, Espirito Santo, Parana, Mato
Grosso e Goias. Alguns estados com baixo indicador de PIB per capita e capital
humano, como por exemplo Piauf, Maranhao, Paraiba e Ceara, tiveram um
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crescimento significativo nesses indicadores, apesar de ndo melhorarem
significativamente sua posicao em relacdo aos demais estados. O Piaui perdeu
uma posicao no ranking do PIB per capita, e a Paraiba perdeu 3 posicdes no
ranking do capital humano. Como estes estados partem de indicadores muito
baixos, precisam de um esforco maior para alcancar os demais e até mesmo
para manter sua posicao.

Teorias de Crescimento Endégeno e capital humano

Os primeiros trabalhos a explicarem o crescimento por meio das externalidades
positivas da acumulacdo de capital humano e do conhecimento reportam a
Romer (1986) e Lucas (1988). Esses trabalhos d&o inicio a chamada Teoria do
Crescimento Enddgeno, na qual o crescimento da renda per capita é
determinado endogenamente pela eliminacdo dos retornos marginais
decrescentes ao fator capital. Ou seja, enquanto nos modelos de crescimento
neoclassicos tradicionais, como o de Solow, as mudancas tecnoldgicas e o
crescimento populacional sdo tratados exogenamente, na nova abordagem
das teorias de crescimento endégeno, essas varidveis sao tratadas
endogenamente na explicacdo do diferencial de crescimento de renda entre
0s paises.

Lucas (1988) observa que o capital humano, a educacao e o aprender fazendo
sao os principais fatores determinantes de acumulacdo de capital. Em seu
modelo, a varidvel investimento em capital humano proporciona externalidades
positivas, que proporcionam aumento do nivel tecnolégico. A variadvel capital
humano é considerada como um fator acumulavel e fonte de crescimento
econdmico.

J& Romer (1986) considera as externalidades positivas e supde que o
conhecimento tecnolégico ou capital de pesquisa seja a Unica forma relevante
de capital. Ele defende que o capital de pesquisa ou conhecimento tecnolégico
gera retornos decrescentes a escala, mas, por causa das inovacoes, deve ser
avaliado como um bem publico puro e que a criagdo de um novo conhecimento
por uma firma tem um efeito externo para as outras firmas, fazendo com que
estas busquem novas possibilidades de producéo. Essas externalidades positivas
atuam de forma a fazer com que a producdo de bens de consumo apresente
rendimentos crescentes e, assim, compense os retornos decrescentes do capital
de pesquisa, com efeitos positivos no crescimento de longo prazo.

Romer (1989b) mostrou que a educacdo também desempenha um papel
importante no crescimento econémico. A educagdo dota os individuos de
capacidade para pesquisa e desenvolvimento de novos produtos e processos.

As teorias de crescimento endégeno buscam, assim, entender as forcas que
estdo por tras do progresso tecnoldgico, ao invés de supor que o crescimento
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origina-se de melhorias exdgenas. Ou seja, os modelos de crescimento enddgeno
passaram a incorporar internamente esses fatores, tentando explicar a dinamica
e os efeitos do diferencial de renda per capita e de crescimento.

Revisdo empirica de trabalhos sobre crescimento endégeno

Romer (1989a) ajustou uma regressdo para verificar os efeitos do nivel inicial
da renda, a proporcao média do investimento total sobre o PIB, e o nivel de
alfabetizacdo no ano de 1960, que afetariam o crescimento da renda per
capita entre 1960 e 1985. Para facilitar a comparacao com os outros resultados,
a regressdo também incluiu a varidvel nivel de gasto do governo (excluindo
investimento) e varidveis dummy, para diferenciar os continentes América Latina
e Africa. O nivel inicial de renda teve uma correlacdo parcial negativa
estatisticamente significativa em relagdo a taxa de crescimento, e o nivel inicial
de alfabetizacdo apresentou uma correlacdo parcial positiva. Ele destacou que,
como o nivel de renda mostrou-se muito correlacionado com a alfabetizacao,
ocorreu um viés no coeficiente do nivel de renda, causando viés do sinal contrario
no estimador da alfabetizacéo.

Romer (1989a) também fez uso de varidveis instrumentais para corrigir os erros
de mensuracdo no nivel inicial de renda e na alfabetizacdo. Os resultados
mostram uma fraca evidéncia de que o nivel inicial de renda é negativamente
relacionado com a taxa de crescimento. A variacdo no nivel de alfabetizacdo
nao possui um efeito independente em seu modelo de crescimento, mas ela
ajuda a explicar a taxa de investimento, a taxa de investimento subsequente e,
conseguentemente, a taxa de crescimento da renda subsequente. As regressdes
mostram que a taxa de investimento ajuda a explicar a taxa de crescimento
em regressdes entre paises. Com referéncia ao investimento, destaca: “Ao
contrario do que se poderia esperar da previsdo basica da dinamica do estado
estacionario no modelo neoclassico com a mesma taxa de mudanca tecnolégica
em todos os paises, a taxa de investimento é significativamente correlacionada
com a taxa de crescimento [...]"# (ROMER, 1989a, p. 36, traducdo nossa).

Romer (1989a) destacou ainda que a varidvel gasto do governo apresentou
relacdo negativa com o PIB, o que sugere efeitos dos impostos e intervencbes
publicas ineficientes. A varidvel investimento tem colinearidade com a
alfabetizacdo; quando se exclui a taxa de investimento do modelo, observa-se
que o nivel de alfabetizacdo correlaciona-se parcialmente de forma
significativamente positiva com a taxa de crescimento do produto.

Por outro lado, Barro (1990) obteve resultados que nao rejeitaram a hipdtese
de que o capital humano, medido pelas taxas de matricula nos ensinos primario

¢ “Contrary to what one would expect from the basic prediction of steady state dynamics in
the neoclassical model with the same rate of technological change in all countries, the rate of
investment is significantly correlated with the rate of growth [...]"
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e secundario, afeta de forma positiva e significativamente a taxa de crescimento
da renda per capita. A taxa de alfabetizacdo também apresentou um coeficiente
positivo e estatisticamente significativo, mas isso somente ocorre quando as
duas proxies anteriores para capital humano nao sao consideradas.

Por enquanto ndo sabemos da existéncia de trabalhos empiricos para o Brasil
usando o modelo de Romer (1989b). Os trabalhos empiricos revisados aqui
utilizam variacdes do modelo de Solow, assim como apresentado em Mankiw,
Romer e Weil (1992).

Ferreira e Ellery Jr. (1996) demonstraram que, no Brasil, o processo de
convergéncia ¢ muito lento, sendo necessarios 50 anos para que a diferenca
entre o produto per capita dos estados ricos e pobres caia pela metade (ceteris
paribus). Os céalculos de Barro e Sala-i-Martin (1990) para alguns paises
demonstram que este numero esta entre 36,8 e 56,4 anos. Nesse modelo, um
aumento da produtividade da méo de obra leva a uma diminuicdo do tempo
de convergéncia.

Gomes, Pessda e Veloso (2003) analisaram a evolucao da Produtividade Total
dos Fatores (PTF) no Brasil para o periodo de 1950-2000 e concluiram que:
entre 1950 e 1967, a economia apresentou produtividade, crescendo
aproximadamente a taxa da evolucdo da fronteira tecnoldgica e relacao
capital-produto estavel; entre 1967 e 1976, houve evidéncia de crescimento
da PTF além da evolucao da fronteira tecnolégica; entre 1976 e 1992, a PTF
cresceu a uma taxa inferior a taxa de crescimento da fronteira tecnolégica,
apresentando taxas negativas durante a década de 1980, e verificou-se forte
aprofundamento de capital, com elevacdo da relacao capital-produto de 2 para
2,9; entre 1992 e 2000, a PTF voltou a crescer a taxa de evolucao da fronteira
tecnoldgica, e a relacao capital-produto estabilizou-se em torno de 2,7. Uma parcela
expressiva da acumulacdo de capital no periodo pode ter sido induzida pelo
crescimento do capital humano e da PTF. No entanto, os resultados sugerem que
o crescimento da PTF deveu-se exclusivamente a evolucao da fronteira tecnolégica,
a qual a economia brasileira teve acesso em funcao de sua maior relacdo com os
demais paises, sequindo a abertura econémica nos anos de 1990.

Nakabashi e Figueiredo (2005) refizeram as estimativas de Mankiw, Romer e
Weil (1992), alterando sua proxy (média de anos de escola), introduzindo no
modelo o IDH e multiplicando a proxy anos de escolaridade pelo IDH e IDH ao
quadrado. Para estes autores, “[...] a qualidade do sistema educacional depende
do nivel de desenvolvimento do pais em questao, sendo o IDH a variavel utilizada
para tal mensuracdo” (NAKABASHI; FIGUEIREDO, 2005, p. 8).

Mesmo com as evidéncias universais no nivel micro de que aumentos nos
salarios acompanham a evolucao no nivel de escolaridade, e que essas evidéncias
contribuem para o crescimento da produtividade e elevam o crescimento da
renda, Nakabashi e Figueiredo (2005) consideram que as teorias e evidéncias
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nao sdo conclusivas com relacdo a importancia do capital humano para o
crescimento. Um problema levantado é que as varidveis geralmente usadas
como proxies para capital humano nao levam em consideracao a capacitacao
das pessoas ocupadas e a diferenca na qualidade do ensino em cada pais. O
fator capital humano afeta diretamente o padrao de variacdo tecnolégica para
depois, através desta tecnologia, ou seja, de forma indireta, causar impactos
sobre a renda. Sobre a introducao da proxy para capital humano, os autores
afirmam que “[...] reduz o coeficiente do capital fisico, além de melhorar o
ajuste da regressao. Aumenta a velocidade de convergéncia indicando que os
paises que tém mais capital humano possuem maiores taxas de crescimento
no periodo, ceteris paribus” (NAKABASHI; FIGUEIREDO, 2005, p. 10).

A pesquisa de Nakabashi e Figueiredo (2005), ao inserir o IDH na anélise, demonstrou
que a qualidade do sistema formador de capital humano afeta a taxa de crescimento
dos paises, de tal modo que, quanto melhor essa qualidade, mais rapida sera sua
taxa de crescimento, ceteris paribus. Quando nao se leva em conta o fato de
existirem aspectos qualitativos no fator capital humano, a velocidade de convergéncia
sera menor. Isso acontece, porque os paises que possuem maior nivel de capital
humano sao justamente os que crescem mais. Quando se leva em conta apenas
uma variavel proxy que capta os aspectos quantitativos, como por exemplo em
Mankiw, Romer e Weil (1992), podera ocorrer que paises com elevado indice de
anos de escola ndo cresceram tanto por causa da baixa qualidade do ensino. No
entanto, quando se controla a qualidade, como fizeram Nakabashi e Figueiredo
(2005), verifica-se que o nivel de capital humano nao tem poder explicativo elevado
para a baixa performance do pais.

O IDH é um indicador baseado em dados amplamente aceitos e de grande
valia nas teorias de crescimento econdmico, porém apresenta alguns problemas,
tais como maior nivel de correlacdo entre a variavel dependente utilizada (PIB
per capita), pelo fato de que a propria variavel dependente é utilizada na
construgao do IDH. Nakabashi e Figueiredo (2005), porém, consideram que o
uso do IDH nao torna a regressdo espuria no caso de os paises com maior PIB
per capita serem efetivamente os mais desenvolvidos. Assim, a parcela do IDH
formada pelo PIB per capita estaria captando esse maior efeito de
desenvolvimento. Conforme esses autores, a probabilidade de existéncia de
correlacao espuria pelo fato da renda per capita entrar na composicao do IDH
seria remota, pois o IDH usado é uma média composta por periodos anteriores
em relacdo a variavel dependente e, caso exista convergéncia condicional,
seria de se esperar exatamente o oposto, ou seja, uma correlagdo negativa.

Tratando da questao das diferencas regionais no Brasil, Brito (2008) usa uma
extensdo da equacdo de Verdoorn para incorporar caracteristicas como
escolaridade, produtividade e pertinéncia da localizacdo. Utiliza também um
modelo para captar a divulgacao de conhecimentos para ilustrar as implicacoes
de medir a educacdo em distintos niveis de agregacao. Por ultimo, procura
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mostrar a importancia das externalidades para o crescimento da produtividade,
bem como para o coeficiente de Verdoorn. A introducao da escolaridade no
plano da cidade mostrou que um fator que explica a heterogeneidade das
trajetdrias produtivas de crescimento ao nivel micro é a existéncia significativa
da divulgacao de conhecimentos. Testando o nivel de capital humano no ambito
da empresa, os resultados mostraram que as empresas semelhantes
experimentam mais rapido o crescimento da produtividade nas cidades onde o
nivel de escolaridade é mais elevado. A existéncia da divulgacdo de
conhecimentos pode ser um indicador de que existe externalidades importantes
relacionadas com o mercado de trabalho nos centros urbanos. As empresas
localizadas em cidades maiores podem ser beneficiadas, por exemplo, pela
facilidade de maior interacao.

Nakabashi e Figueiredo (2007, 2008) fizeram uma analise dos impactos diretos
do capital humano sobre o nivel e o crescimento da renda por trabalhador nos
estados brasileiros. Conforme os autores, os efeitos diretos do capital humano
sao agueles que afetam a renda através da melhora na produtividade marginal
do trabalho, e os efeitos indiretos sdo aqueles que afetam a quantidade de
tecnologia disponivel para ser utilizada no processo de producao. Os autores
mostram que os impactos diretos do capital humano na renda por trabalhador
entre os estados é menor do que se poderia concluir por estudos anteriores. O
capital humano mostrou ser um importante elemento na explicacdo da
disparidade do nivel de renda existente entre os estados. Quando a qualidade
do capital humano é levada em conta, considerando o IDH, seu impacto é
menor para explicar o crescimento econdmico. Isso porque, com o uso de uma
variavel que incorpore apenas aspectos quantitativos, o gap do capital humano
entre estados ricos e pobres parece ser menor do que realmente é de fato.

Modelo teérico de Romer

Romer (1989b) parte de premissas de que melhorias na tecnologia sdo o centro
do crescimento econdmico, constituindo-se em incentivo para a acumulagao
continua de capital. Mudancas tecnolégicas surgem como resultado de acdes
intencionais de pessoas em resposta a incentivos do mercado. Assim, a inovagao
é resultado da atividade de P&D. Por outro lado, a tecnologia é um bem que
nao esta sujeito a rivalidade, gerando efeitos externos positivos.

No modelo teérico de Romer, novas varidveis sao agregadas a funcdo de
producdo e a funcao de utilidade dos agentes, ao mesmo tempo em que se
supde a tese dos retornos crescentes a escala. Para este economista, a fonte
de crescimento reside no aumento da divisao do trabalho na economia.

Em seu modelo, Romer (1989b) divide a economia em trés setores: setor 1 de
bens finais; setor 2 de bens intermediarios; e setor 3 de pesquisa e
desenvolvimento de novas tecnologias P&D. Os fatores de producéo sao
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considerados: capital fisico K, trabalho nao qualificado L, capital humano H, e
tecnologia A, que, nesse caso, mede o grau do conhecimento da sociedade. O
progresso técnico corresponde ao acréscimo de A. A variavel x(i) ird representar
a quantidade de bens de capital utilizados na producao de bens finais.

Considera-se que o setor 1, de bens finais, utiliza a seguinte funcdo de producao
desenvolvida por Dixit-Stiglitz:

o yB [~ l-a-p ..
Y=H,L .[o-x‘” di (g

Esta funcao de producdo apresenta propriedades importantes. Ela é aditiva, o
que significa que as produtividades marginais de diferentes bens de capital ndo
dependem umas das outras. Isso significa que o aparecimento de novas
variedades ndo torna obsoletas as variedades mais antigas, ou seja, cada
variedade é produtiva independentemente das novas inovacées que vao
ocorrendo. A solucao da integral definida em (1) é dada em (2).

Y = H 1 PAx 2P (2)

A funcdo de producdo deve ser homogénea de grau 1 em A e apresentar
rendimentos constantes a escala também em A, o que significa que o produto
varia na mesma proporcao que a variacdo em A. Se houver uma duplicacdo na
variedade de bens intermediarios, a producao final duplica, ceteris paribus. Portanto
este modelo ilustra os mecanismos de crescimento sustentavel da economia.

Afuncéo de produgao € homogénea de grau (1- @ - B ) em x, com rendimentos
decrescentes em x, ceteris paribus. A variavel x representa aqui o capital fisico.

A funcdo de producdo é homogénea de grau 1 em H, L e x e apresenta
rendimentos constantes a escala em H, L e x, ceteris paribus. Desse modo, a
estrutura de producado apresenta rendimentos crescentes a escala em todos os
fatores, tal que:

h"Y = F (hH, hL, hA, hx)
F (hH, hL, hA, hx) = (hH)@(hL)? (hA)(hx)!"aB = ha+p+1+1-0-B = h = 2

Como se pode verificar, a funcdo de producdo de Dixit-Stiglitz apresenta
rendimentos constantes a escala em A e crescentes a escala em todos os
fatores. Trata-se do progresso técnico, sob a forma de novas variedades
de insumos utilizados na producao de bens finais, que sustenta o crescimento
no modelo de Romer. As firmas maximizam lucro escolhendo quantidades étimas
de capital humano, trabalho nao qualificado e insumos intermediarios x(i). A
solucdo do problema de maximizacao de lucro define a curva de demanda
para cada insumo intermediario, com base na expressao (3).
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Max L = max (Y-wHy,Hy-wL-P(x(i)x(i) (3)
A equacdo 3 representa a maximizacao de lucro para uma firma representativa

no setor de bens finais. Romer (1989b) considera que no setor 2 o estoque de
capital de bens intermediarios e/ou equipamentos pode ser representado por:

A
k= nj x(i)di

’ (4)
k=ndAx;x(i)=x

Na equacdo 4, n representa o preco relativo dos bens de capital em condicao
de consumo final. Neste setor, cada produtor produz uma variedade de bens
de equipamentos e tem poder de monopdlio sobre seu produto. O monopolista,
em cada bem que produz, utiliza a tecnologia adquirida do setor 3, de P&D, e
produz um determinado tipo de bem em n unidades de capital fisico. O
monopolista maximizara seu lucro considerando como dados os pregos dos
outros produtores. Os bens de equipamentos produzidos por outras firmas sao
substitutos imperfeitos do bem que ele produz. Trata-se, portanto, de um
mercado sob concorréncia monopolistica. A expressao (5) representa as
condicoes de maximizacédo de lucro de uma firma representativa no setor de
bens intermediarios.

Max (P (x(i) x(i) = rnx(i)) (5)

Como o produtor de bens intermediarios tem o poder de monopdlio, ele explorara
esse mercado. O produtor ird maximizar os sobrelucros, produzindo uma
guantidade que satisfaca a condicdo de que o custo marginal e a receita marginal
sejam iguais e vendendo ao preco associado aquela quantidade de equilibrio
na curva de demanda existente. A funcdo de sobrelucros do produtor neste
setor sera dada por:

I1(0) = RT() - CT() (6)

Esse produtor vende ao prego Px(i). A receita total é o valor atualizado da
venda do bem de equipamento ao produtor de bens de consumo final. Portanto,
quanto mais elevada for a taxa de juros r, menor sera a receita total.

RT(i) = x(i) Px(i) /r (7)

Quanto ao custo de CT(i), existem dois elementos a serem considerados: o
custo de fatores em unidades do bem de consumo final, nx(i); e o custo de
aquisicao da patente pA, que é pago aos inventores nesta categoria de bens e
que constitui, efetivamente, um custo fixo a ser pago no periodo t=0. Uma vez
que as firmas estariam dispostas a pagar pelos direitos de patente que lhes
garantisse o monopdlio da tecnologia de producdo do bem intermediario, no
maximo um montante igual ao valor presente dos fluxos de lucros, o preco da

patente sera: P, = [T/ (8)
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O setor 3 é gerador de novas ideias na forma de projetos de bens de capital,
utilizando-se de um insumo oneroso, que é o capital humano, bem como um
insumo nao oneroso, o estoque de conhecimento disponivel. O setor de P&D
tem como insumo de producao o estoque disponivel de conhecimento e capital
humano para produzir novas tecnologias A. Na medida em que o conhecimento
é um bem semipublico, sujeito a nao rivalidade e parcialmente excludente,
ainda que seja possivel garantir os direitos a patente com a inovacao, nao é
possivel impedir que novos pesquisadores gerem outras inovagdes com base no
estado atual da tecnologia. A funcao de producado deste setor é assumida como:

A=0H At O

O crescimento da diversidade de bens de equipamento é proporcional ao nivel

de capital humano empregado no setor de pesquisa (HA). Quanto maior o

nivel de capital humano incorporado neste setor maior serd o progresso técnico.
Isto porque, como H ¢é fixo, a expressao é linear em A. Assim, esta funcado
apresenta retornos crescentes. 1sso permite o crescimento da tecnologia, ja
que a funcao de producao nao tende a zero com o crescimento de A. Para
maximizar os lucros, as firmas representativas do setor escolhem o nivel de
capital humano que vdo empregar, H, considerando os salarios e o preco das
patentes constantes.

Max (PA'&HAA -W_H) (10)

HA™ A

A expressao (10) ilustra a maximizacdo da firma representativa no setor de
P&D. Nessa economia, o capital humano presente é mais produtivo que o
mesmo capital humano no passado, porque o estoque de conhecimentos hoje
disponivel é superior ao estoque do passado. A funcdo de sobrelucros neste
setor é dada pela diferenca entre o valor das patentes vendidas e os salarios
pagos aos pesquisadores.

e = ApA - WHA (an

Os insumos do setor de P&D sdo computados no mercado de concorréncia
perfeita, e 0 mercado de patentes é identificado como de monopdlio. Os
pesquisadores produzem e vendem as patentes a um preco tal que se apropriam
integralmente dos lucros atualizados dos produtores de bens intermediarios/
equipamentos. O preco de equilibrio das patentes é determinado pelos
pesquisadores, de tal forma que o sobrelucro do setor de bens intermediarios
serd apropriado integralmente pelo setor de P&D. Quanto mais elevada for a
taxa de juro, menor sera o lucro atualizado do setor de bens intermediarios e,
portanto, menor serd o preco das patentes.

Nesse modelo, o capital humano é a fonte de crescimento sustentavel no
longo prazo. Se o estogue de capital humano for elevado, a taxa de crescimento
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sera positiva. Se o contrario ocorrer, 0 crescimento sera pequeno ou quase
nulo. Para que o crescimento ocorra, é necessario um minimo de efeito de
capital humano.

Quanto maior a produtividade do fator capital humano no setor de P&D, maior
a taxa de crescimento econdmico. Quanto maior o nivel de capital humano
na economia, maior sera a taxa de crescimento da economia, porque maior
serd a oferta de capital humano ao setor de P&D. Este pode ser considerado
um efeito escala do modelo, mas poderé nado ser confirmado empiricamente.

Apresentacao dos dados e estimacao

A base de dados utilizada é formada por 26 unidades federativas do Brasil,
compreendendo o periodo de 1985 a 2005, totalizando 546 observagdes. Os
dados foram obtidos do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA).
A primeira variavel é o PIB per capita a precos constantes em reais de 2000. A
varidvel proxy para capital humano é a média de anos de estudo das pessoas
com 25 ou mais anos de idade.

Outra proxy construida, representa a variavel trabalho nao qualificado.® A série
utilizada como proxy dessa variavel refere-se a uma medida de analfabetismo
gue corresponde ao percentual de pessoas analfabetas acima de 15 anos de
idade. Considera-se que, quanto maior esse percentual, a qualificacdo é pior
e isso tende a refletir no crescimento do PIB.

Os estados do Nordeste destacam-se com o maior percentual de analfabetos.
Em 1981, 41% da populagdo acima de 15 anos era considerada analfabeta
no Nordeste. Como a regido tem o pior IDH médio, isso tende a refletir na
qualificacdo da méao de obra.

A préxima variavel a ser observada é a produtividade do trabalho, que é uma
medida da divisdo do PIB pela PEA Ocupada de cada regido. Esta variavel é
amplamente usada nas analises de crescimento econémico, por autores como
Gomes, Pessba e Veloso (2003). A regiao Nordeste destaca-se pela baixa
produtividade e dentre os fatores explicativos dessa ocorréncia esta a
baixa escolaridade.

A proxima proxy utilizada é o consumo de energia das regides, que ird representar
o capital fisico. A série utilizada é o Consumo de energia elétrica em MWh das
regides. Considera-se que quanto maior o consumo de energia, maior o nimero

® 0 estado de Tocantins nao existia antes de 1988, por isso optou-se por exclui-lo da anélise.

°No artigo de Romer (1989b) nao fica claro o que poderia ser utilizado como proxy para
trabalho nédo qualificado.
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de maquinas que compdem o capital fisico. No entanto ha algumas consideragdes
a serem feitas acerca desta hipdtese. Em primeiro lugar, considera-se que, quanto
maior o consumo de energia elétrica, mais as industrias estardo utilizando esse
insumo na producao de novos bens. Quanto ao consumo residencial, seu aumento
significa que as pessoas estao utilizando mais eletrodomésticos e outros bens
duraveis. Em segundo lugar, o progresso técnico também possibilita melhoria
na tecnologia de produgao e, assim, pode-se produzir mais usando menos energia
elétrica. E mais, os produtos (inclusive eletrodomésticos) de hoje tendem a ser
mais econémicos no consumo de energia.

Comparando as séries de consumo de energia com as séries do PIB, podem-se
tecer algumas consideracdes. Apesar de o PIB do Nordeste ser o terceiro maior
no ranking, a regiao detém o segundo lugar no consumo industrial de energia
elétrica. A regido consome também mais energia que a regido Sul, entretanto
produz menos. Isso pode significar que na regido ha predominancia de atividades
gue consomem muito energia elétrica, ou que as industrias instaladas estao
atrasadas quanto as tecnologias utilizadas. O mesmo ocorre quando se compara
a regido Centro-Oeste e a regido Norte. O PIB do Centro-Oeste é maior do que
o da regido Norte. No entanto a regido Norte consome mais energia no setor
industrial do que a regido Centro-Oeste. Quando se observa o consumo
residencial, tem-se um cenario inverso; a regiao Centro-Oeste consome mais
energia residencial do que a regiao Norte.

Consideracoes metodologicas

Antes da apresentacdo do método a ser estimado, faz-se necesséria a realizacdo
de alguns testes econométricos com o intuito de identificar possiveis problemas
estatisticos, tais como multicolinearidade, heterocedasticidade e autocorrelacéo,
que resultem em estimativas tendenciosas e inconsistentes dos parametros.
Em regressdes de séries temporais, também se deve observar o padrdo de
estacionariedade, de modo a evitar o problema de regressao espuria. A validade
da equacao estimada e das inferéncias obtidas das estimativas t, F e R somente
pode ser considerada se as séries temporais usadas forem estacionarias. Os
testes mostraram que as séries sdo ndo estacionarias, nao sendo possivel rejeitar
a hipétese nula. Uma solucao para este problema foi usar a primeira diferenca.
Também foram feitos testes que indicaram a co-integracao de algumas séries.

O método usado foi o de Regressdes com dados em painel, que sao estimativas
gue combinam dados em séries temporais com dados em cross-section. As
vantagens para o uso de regressdo em dados de painel, segundo Baltagi (1995
apud GUJARATI, 2006), sdo: a possibilidade de controle de heterocedasticidade
individual; maior poder de informacdo dos dados; maior variabilidade; menor
colinearidade entre variaveis; maior grau de liberdade e maior eficiéncia; melhor
analise da dindmica de ajustamento; permite identificar e medir efeitos que os
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dados de séries temporais ou cross-section puro nao captam; possibilita construir
e testar modelos mais complexos; muitas variaveis podem ser melhor trabalhadas
em nivel macro. Dessa forma, o viés que resulta da agregacao das informacoes
pertinentes as firmas ou aos individuos é eliminado.

Uma forma de melhorar os resultados da regressao com dados em painel é considerar
aindividualidade de cada regido, fazendo variar o intercepto, considerando-se que
os coeficientes angulares sao constantes entre as regides. Isso pode ser feito pela
incluséo do i no termo do intercepto, para sugerir que os interceptos dos estados/
regides podem ser diferentes devido as caracteristicas especiais de cada um. Neste
caso, tem-se um modelo de regressao denominado de efeitos fixos. Neste modelo,
o intercepto difere entre os estados, mas nao se altera ao longo do tempo. Para
aplicar o modelo, faz-se necessaria a inclusao de variaveis bindrias de intercepto
diferencial. A regressao também pode ser feita considerando os efeitos aleatorios;
neste caso, incorporam-se os efeitos individuais no termo de erro. Neste modelo
supde-se que o intercepto de uma unidade individual ¢ uma extracao aleatéria de
uma populacdo muito maior com valor médio constante.

Estimacao e resultados obtidos

A funcdo utilizada serd a descrita para o setor de bens finais (equacdo 2)
linearizada. Neste setor, pode-se verificar a totalidade da producdo que se
destina ao mercado e, consequentemente, que vai se direcionar para a melhoria
do bem-estar dos consumidores. A equacao (2) também permite ver-se os
impactos do capital humano sobre o nivel do PIB per capita. Nesta equacao,
Y representa o PIB per capita, H representa a variavel capital humano,
L representa o fator trabalho nao qualificado, A representa uma medida de
progresso tecnoldgico, e x representa uma medida de capital fisico existente
em cada periodo. Nas regressoes foi utilizado o modelo log-log.

Os resultados das Tabelas 3, 4 e 5 correspondem a especificacdo da equacao
(2); o nivel de significancia utilizado para rejeitar a hipétese nula HO: 8=0 foi de

5%. As primeiras regressoes, Tabela 3, envolveram dados para todos os estados
do Brasil e ndo foram considerados os problemas descritos acima, na secao
intitulada Consideracées Metodoldgicas; apenas testaram-se as regressdes em
painel efeitos fixos e aleatorios. As duas primeiras regressdes da Tabela 3 foram
feitas pelo método de minimos quadrados ordinarios. Na estimacao com efeitos
aleatorios, o melhor método é por minimos quadrados generalizados, que corrige
autocorrelacdo. Nas Tabelas 4 e 5 as regressdes também foram feitas a nivel
de regides e foram corrigidas para heterocedasticidade, correlacdo. Foram
usadas variaveis em diferenca, a fim de dar consisténcia aos resultados.

Se forem consideradas as regressdes obtidas na Tabela 3, um dos principais
resultados encontrados é que o capital humano (H) tem influéncia positiva
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sobre o nivel de renda per capita e é estatisticamente significativo em todas as
regressdes apresentadas, sendo seu coeficiente igual a 0,23. Um aumento
de 1% no nivel de capital humano tem um impacto direto positivo de 0,23%
no nivel de renda per capita.

A proxy para trabalho ndo qualificado (L) teve coeficientes negativos em todas
as regressoes conforme o esperado, mostrando a relacdo negativa com o PIB
per capita; seus coeficientes variam entre —0,06 e —0,08. Uma elevacao de
1% no nivel de trabalho ndo qualificado tem um impacto direto negativo em
torno de 0,08% na renda per capita.

TABELA 3
REGRESSOES cOM DADOS EM PAINEL, EFeiTOs Fixos E ALEATORIOS

L 1 2 3
Variaveis
MQO MQO EF EGLS EA
LogH 0.232 0.235 0.230
(5.965)* (6.929)* (7.054)*
LogL -0.081 -0.060 -0.0842
(-4.225)* (-2.724)* (-4.048y
LogA 0.891 0.736 0.762
(62.068)* (49.042)* (54.679)*
LogX 0.033 0.049 0.0428
(15.50)* (7.612)* (8.843)*
C -1.298 -1.197 -1.099
(-10.137)* (-8.347)* (-8.356)*
R2 96 98 87
N 546 546 546

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados do IBGE (2007) e IPEA (2007).

Notas:* Significativo a 5%. LogY é a variavel dependente.

Regressdes (1) Minimos Quadrados Ordinarios, (2) Minimos Quadrados Ordinarios e Efeitos Fixos, (3) Minimos Quadrados
Generalizados e efeitos aleatorios

A produtividade total dos fatores proxy para avanco tecnolégico (A) teve
coeficientes positivo e significativo em todas as regressdes, variando entre 0,73
e 0,89. Um aumento de 1% na produtividade total tem um impacto positivo
direto no nivel de renda per capita em torno de 0,89%.

A proxy para estoque de capital fisico (X) teve coeficientes positivo e significativo
em todas as regressdes, com coeficientes variando entre 0,33 e 0,49. Um
aumento de 1% na produtividade total tem um impacto positivo direto no nivel
de renda per capita em torno de 0,49%.

Quando se corrigem os problemas descritos acima, na secao Consideracées
Metodologicas, e faz-se a andlise por regido, usando o modelo de efeitos fixos,
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nao se encontram resultados parecidos com a analise inicial, e a maioria dos
coeficientes passam a ser nao significativos.

TABELA 4
ReGRressoes PoR MQO E Ereiros Fixos

Variaveis ! & . 4 3 :

BRASIL ~ NORDESTE NORTE SUL CENTRO-OESTE ~ SUDESTE
logH 0,0299 -0,106 0,282 0,456 -0,0382 -0,1466
(0.415) (-1.099) (1.655)  (1.398) (-0.104) (-0.38)
logL 0,0227 0,0115 0,0485 0,1009 0,1159 0,0275
(0.806) (0.128) (0.653) (0.653) (1.170) (0.234)
logA 0,623 0,663 0,593 0,515 0,621 0,6008
(26.482)* (18.609)* (12.200)* (6.095)* (11.488)* (8.628)*
logX 0,0032 -0,0035 0,0346 0,0329 0,0562 0,1271
(0.454) (-0.514) (1.909) (0.357) (0.729) (1.403)
C 0,0083 0,0117 -1,054 -0,921 0,0183 0,0092
(2.855)* (2.836)* (-2.088)* (-0.647) (1.572) (1.121)

R2 0,59 0,68 0,87 0,77 0,67 0,54

N 520 180 120 60 80 80

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados do IBGE (2007) e IPEA (2007).
Notas:* Significativo a 5%. LogY é a variavel dependente.

As regressdes usando efeitos fixos, no geral, ndo apresentaram bons resultados;
as estimacdes usando efeitos aleatorios tiveram melhores resultados com estes
dados. Com efeitos fixos na regressao com dados para o Brasil, somente o
coeficiente do avanco tecnoldgico teve coeficientes significativos.

O capital humano teve coeficientes mais elevados nas regides Sul e Norte,
porém ainda nao significativos. Além disso, o trabalho ndo qualificado teve o
sinal diferente do esperado.

As regressoes usando efeitos aleatorios, Tabela 5, no geral, tiveram resultados
mais consistentes com a teoria e 0 modelo. Para o Brasil, o capital humano e
todas as demais varidveis tiveram o coeficiente significativo e de acordo com
0 esperado.

O capital humano teve coeficientes variando entre 0,20 e 0,33 nas regides, e
s6 nao foi significativo na regido nordeste, o que pode ser explicado pela baixa
média de anos de escolaridade nesta regido, o que também pode ser observado
por seu menor coeficiente entre as regides. O trabalho nao qualificado teve
coeficientes negativos e variando entre 0,17 e 0,34; s6 ndo teve o resultado
esperado na regiao norte, onde também nao foi significativo.
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TABELA 5
ReGRessOEs POR MQG E EFeiTos ALEATORIOS
Variaveis 1 2 3 4
BRASIL NORDESTE NORTE S, SE, CO
logH 0,2013 0,0877 0,3316 0,2779
(3.854)* (1.076) (2.031)* (3.246)*
logL -0,1713 -0,3425 0,0185 -0,188
(-5.326)* (-4.024)* (0.269) (-4.522)*
logA 0,673285 0,793276 0,62741 0,756308
(31.186)* (29.858)* (14.194)* (29.156)*
logX 0,040839 0,0018 0,020358 0,00687
(6.410)* (0.229) (1.825) (1.446)
C -0,55635 0,439082 -0,98866 -0,28862
(-2.718)* (0.995) (-2.084)* (-1.035)
R2 0,74 0,85 0,64 0,89
N 520 180 120 220

Fonte: Elaboracéo prépria a partir dos dados do IBGE (2007) e IPEA (2007).

* Significativo a 5%. LogY é a variavel dependente.

(MQG EA) Minimos Quadrados Generalizados e Efeitos Aleatdrios.

4* A estimacdo de efeitos aleatdrios exige que o nr de cross_sections seja maior que o nr de coeficientes, por isso juntaram-se as

trés regioes.

Um dos principais objetivos da analise por regides seria comparar os coeficientes
encontrados em cada regido, para fazer uma analise comparativa dos resultados.
Infelizmente, na regressao por efeitos aleatdrios, o nimero de cross-sections
tem que ser maior que o numero de coeficientes; no caso das regides Sudeste
e Sul com 3 cross-sections, e Centro Oeste com 4, nao foi possivel rodar as
regressdes para cada regido. A alternativa encontrada foi junta-las, o que
dificultou a analise comparativa entre as cinco regides.

Como colocado inicialmente, o capital humano é importante na determinacao
da renda e seus efeitos podem ser diretos ou indiretos. Os efeitos diretos do
capital humano sdo aqueles que afetam a renda através da melhora na
produtividade marginal do trabalho e melhora na habilidade dos trabalhadores
para a realizacdo do trabalho. Os efeitos indiretos séo aqueles que afetam a
guantidade de tecnologia disponivel para ser utilizada no processo de producao.
Estes sao fatores que influenciam na criacdo e difusdo de tecnologias, o que
aumenta também a produtividade total do trabalho, favorecendo o crescimento
econdmico.

Romer (1989b) enfatizou bem esses efeitos, ao defender que os agentes
econdmicos devem investir ndo apenas em capital fisico, mas também em

inovacoes e na acumulacao de capital humano. O capital humano esta
relacionado as habilidades do trabalhador e, por isso, um trabalhador mais
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qualificado consegue inovar, criando novos e melhores projetos, o que sera
visto depois, nos efeitos indiretos, quando for observada uma produtividade
total maior.

Conforme visto, o coeficiente do capital humano na regressao por efeitos
aleatdrios para o Brasil mostra uma relacéo direta positiva com a renda per
capita de 0,20, e o coeficiente da produtividade total mostra uma relagdo
direta positiva de 0,67 com a renda per capita. Isso reflete os efeitos spillovers
(externalidades positivas) do capital humano sobre o nivel de renda per capita.

Se fosse considerado somente o efeito do capital humano sobre a produtividade,
regides com nivel mais alto de capital humano teriam uma produtividade maior.
Sabe-se, no entanto, que as regides com nivel mais baixo de capital humano
podem adquirir tecnologias de outras regides. Conforme Romer (1993a, 1993b),
as regides que nao conseguem acompanhar o processo de inovacao tecnoldgica,
Ou Nao conseguem gerar novas tecnologias frequentemente, devem aproveitar
as tecnologias criadas pelas outras regides como resultado da difuséo.

A andlise comparativa dos coeficientes na Tabela 5 permite observar-se que
nas regides onde o coeficiente do capital humano é menor, e o coeficiente da
produtividade é maior comparativamente as demais regides, que é 0 caso
do nordeste, essa produtividade maior sé seria possivel gracas a aquisicao de
tecnologias de outras regides mais desenvolvidas. Comparando os coeficientes
econtrados para o Brasil e para as regides Sul, Sudeste e Centro Oeste, observa-
se que estas regides tém coeficiente de capital humano (0,27) maior que o
coeficiente nacional (0,20) e que o coeficiente de produtividade destas regides
(0,75) também é maior que o nacional (0,67), dados que ajudam na confirmacéo
da teoria apresentada.

Uma analise mais detalhada destes efeitos diretos e indiretos poderia também
ser feita com a andlise comparativa das aquisicoes de tecnologia de cada
regido. Esta analise conjunta talvez ajudasse a mensurar melhor os efeitos do
nivel de capital humano, da aquisicao de tecnologia e da absorcdo de tecnologia
em cada regiao, o que podera ser feito em estudo posterior.

Consideracoes finais

Este artigo teve por objetivo verificar a relacdo entre capital humano e nivel de
renda per capita nas regides do Brasil, mediante o0 modelo de crescimento
enddgeno de Romer (1989b). Além do capital humano, foram consideradas,
no modelo, as relagdes do trabalho ndo qualificado, do progresso técnico e do
capital fisico, com o PIB per capita.

A analise conseguiu mostrar que o capital humano gera impactos diretos e
indiretos significativos sobre os diferentes niveis de renda per capita nas regides
brasileiras. O capital humano afeta o nivel de produtividade e de tecnologia
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em cada regido. Ele tem um efeito direto sobre o PIB per capita, mas também
exerce um efeito indireto e maior sobre o PIB per capita através do nivel de
tecnologia que é desenvolvido em cada regido, o que aumenta a produtividade.
Isso reflete os efeitos spillovers do capital humano sobre o nivel de renda per
capita.

O coeficiente do capital humano na regressdo por efeitos aleatérios para o
Brasil mostra uma relacdo direta positiva com a renda per capita de 0,20,
e o coeficiente da produtividade total mostra uma relacdo direta positiva de
0,67 com a renda per capita.

Este trabalho foi pioneiro em aplicar empiricamente o modelo de Romer (1989b)
para ressaltar os impactos do capital humano sobre o nivel da renda per capita.
Apesar das limitacdes sofridas pela teoria de crescimento endégeno, quando
aplicada a realidade econdmica brasileira, o trabalho obteve bons resultados.
Tal limitagdo deve-se ao fato de haver uma desigualdade muito grande no
nivel de renda per capita entre os estados. Outras limitacdes sdo a falta de
dados mais adequados para a construcao das proxies utilizadas no modelo e a
auséncia de outros trabalhos que utilizem o modelo de Romer (1989b), para
servir de base de comparacao dos resultados.

As andlises em torno das varidveis confirmaram a relacdo positiva do capital
humano com o nivel de renda per capita, o que evidencia a importancia da
formacao do capital humano para os efeitos diretos e indiretos desse fator para
o crescimento do PIB per capita nos estados e regides.
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