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RESUMO

PEREIRA JR., Ignacio EliasAvaliacdo dos impactos econdmicos da expansdo da
producdo de petréleo no Brasil: uma abordagem com mnodelo CGE 156 f.
Dissertacao (Mestrado em Ciéncias Econémicas) uléfade de Ciéncias Economicas,
Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio deida 2009.

Este trabalho tem como objetivo avaliar o impastonémico do plano de
investimentos da Petrobras entre 2009 e 2013. i@ipal instrumento utilizado nesta
andlise foi um modelo de equilibrio geral computa(@GE) desenvolvido em
Tourinho, Alves e Silva (2008) para a andlise dgsactos de uma reforma tributaria no
Brasil. Aquele modelo foi implementado na linguag&eaneral Algebraic Modeling
System (GAMS), e usa 2003 como ano-base. Parapmgito, especificado acima, foi
necessario atualizar o ano-base para 2008. Erntetmomo a base de dados completa
para calibrar o modelo para aquele ano nao esiapardvel no inicio desta pesquisa,
isto foi feito construindo, com o auxilio do prapnnodelo, um equilibrio econémico
sintético para aquele ano. A solucdo do modelootRr os principais dados
macroecondmicos para aquele ano. Neste processcaliigacdo sintética alguns
parametros e varias variaveis exogenas foram dpsteEm seguida, utilizou-se a
metodologia de estatica comparativa para avaliampsctos do plano de negadcios,
comparando os valores de equilibrio das variaveisnddelo que refletem o equilibrio
econdmico para o periodo 2009 a 2013, com e semplantacdo do plano de negdcios.
Os resultados encontrados confirmam o elevadon@tecondmico potencial do plano
de negdcios da empresa. Observaram-se 0 aumetdgalde crescimento da demanda
agregada, e impactos positivos em diversos seti@r@sonomia, principalmente nos de
producdo de bens de capital e construcdo. Entogetamtestudo indicou que o
financiamento destes empreendimentos € um grandafidledo ponto-de-vista
macroecondmico, e requer que seja deve dada atesspErial ao equilibrio das

financas do governo e ao balanco de pagamentos.

Palavras-chaves: quilibrio geral (CGE); petréleo; Petrobras; Genefdgebraic

Modelling System (GAMS), economia.



ABSTRACT

PEREIRA JR., Ignacio EliasAvaliacdo dos impactos econdmicos da expansao da
producdo de petréleo no Brasil: uma abordagem com mnodelo CGE 156 f.
Dissertacao (Mestrado em Ciéncias Econémicas) uléade de Ciéncias Economicas,
Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio deida 2009.

This work evaluates the economic impact of the stwment plan of Petrobras
between 2009 and 2013. The main instrument for #émalysis is the Computable
General Equilibrium (CGE) model developed in TobhanAlves and Silva (2008) for
the analysis of the impacts of a tax reform in Brahat model was implemented using
the General Algebraic Modeling System (GAMS), asd2u2003 as a base year. For our
purposes, specified above, it was necessary toteigtla base year 2008. However,
since the complete database necessary to caliiratenodel for that year was not
available at the beginning of this research, thés wlone by computing a synthetic
economic equilibrium for that year. The solution tiie model mimics the
macroeconomic data which is available that yeathi process of synthetic calibration
some parameters and several exogenous variables aggrsted. Following that, the
comparative statics methodology was used to ewalttsg economic impacts of the
business plan, comparing the equilibrium valueghef variables of the model that
reflect the economic equilibrium for the period 20@® 2013, with and without the
implementation of the business plan. The resultainbd confirm the large potential
economic impact of the investment plan. There 8gaificant increase in the rate of
growth of aggregate demand, as well as a large dmpa several sectors of the
economy, mainly those of production of capital gb@shd construction. However, the
study indicated that the financing of the plan ierw challenging, from a
macroeconomic point of view, and that special atb@nmust be given to the fiscal and

the balance of payments equilibrium.

Keywords: Computable General Equilibrium (CGE); oil; Petrahr&eneral Algebraic
Modeling System (GAMS); economy.
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1 INTRODUCAO

Em janeiro de 2009 foi lancado pela empresa péi@oRetroleo Brasileiro
S.A. (Petrobras) um plano de negdcios para o peried2009 a 2013, divulgado com
grande destaque pelos meios de comunicacdo. Fat®sum ambicioso plano de
investimentos que monta a US$ 174,4 bilhdes aesgrbolsado em cinco anos. Com
este investimento a empresa espera fazer fremevas descobertas de acumulacdes de
petroleo feitas na regido litoranea do sudeste rdsiBem profundidades superiores a
6.000 m da linha da agua, mais comumente conheoige “camada de pré-sal”. Os
investimentos propostos irdo se desdobrar em psogin varias areas de atuacdo da
empresa. Por exemplo, ele envolvera as seguintes:aexploracdo e Produgédo, para
aumento da extracdo de petréleo, Abastecimentoa pampliagdo da capacidade
produtiva das refinarias, Gas e Energia, para ampliproducdo de gas e seu uso nas

usinas térmicas, e Transportes, para compor diga empresa como um todo.

Em funcdo do tamanho e abrangéncia desses empresids, € importante
avaliar os impactos que eles poderao trazer a edanrasileira. A andlise qualitativa
de problemas como esse tem muito a contribuir paralebate, porém, sé&o
indispensaveis instrumentos que permitam uma @aaiauantitativa destes efeitos.
Isto é, além da direcdo da mudanca econémica ériampe saber a sua magnitude. Para
isso, podem ser empregados modelos de equilibrial gemputaveis (CGE) que
permitem avaliar ndo s6 os impactos diretos, queemmoser captados por outras
metodologias, mas também os impactos indiretosisimdidos pelo mecanismo de
mercado, via pre¢os. Eles permitem avaliar, pomgie, o impacto inter-setorial das
politicas propostas, e abrem a possibilidade derféestes de sensibilidade para
parametros chave do modelo. Isto atende a recomp@mdate Dervis (1982), no sentido
de que toda mudanca econémica deve ser considdggada modo desagregado no qual
cada setor deve ser devidamente analisado, parsseymssam obter perspectivas

bastante esclarecedoras e relevantes para a analise



Em face destas vantagens, propde-se aqui a awatiagdmpactos econémicos
do plano de investimentos da Petrobras, a sezaglalinos proximos cinco anos, pela
andlise de equilibrio geral computavel (CGE). Aapgor esse tipo de modelo se da,
também, pela sua capacidade de simular a atuag@oeédoanismos de mercado que
existem em uma economia como a brasileira. Istomiper a avaliacdo das
consequéncias das politicas implementadas por rmdeioincentivos fiscais, que
impactam os prec¢os. Além disto, a modelagem é mtastiexivel, e pode ser adaptada
para incorporar e capturar as nuances do funciomanga economia real. Sua raiz
estrutural, firmemente baseada na teoria econéméajite-nos avaliar com clareza os

mecanismos e as causalidades envolvidas.

Os modelos de CGE séo geralmente empregados pgadoesios efeitos das
politicas no médio e longo prazo e, portanto, sapt@in bem ao objeto do estudo
proposto, que visa avaliar os impactos do planoedg@cios da Petrobras para o periodo
de 2009-2013. Este impacto se traduz em efeitag ssbdiversas varidveis que medem
o desempenho macroeconémico como, por exemplojeb aé atividade, o balanco de
pagamentos, a divida publica, o déficit publickavea de cambio, o indice de precos e
0os salarios reais, e também sobre as variaveistraqdezem o efeito setorial. A
metodologia utilizada serd a de estética comparaémn que se faz a comparacdo do
valor de todas as variaveis do modelo no equilidoocenario de experimento com

aquele do cenario de referéncia, também denominasioo.

Esse modelo de equilibrio geral computével, poceerposto por 39 equacdes
e 39 variaveis enddgenas, possui uma resolucaanbastomplexa feita com o auxilio
do pacote de programacdo matematica aplicada deadmi General Algebraic
Modelling System (GAMS). Esse programa, bastarftendido nos meios académicos
para a solugdo de modelos CGE, permite represastaguacdes do modelo em uma
linguagem bastante similar a formulacdo algébraasencional, o que traz ganhos de
eficiéncia a modelagem, e permite que o modeladorcancentre nas questdes
econdmicas, em vez da montagem de algoritmos. Ciesse, facilita a solucdo de

modelos de equilibrio geral conforme o proposto.



Esta dissertacdo € apresentada em 6 capitulosapitolo 2, discute-se o setor
petréleo no Brasil, descrevendo o seu histéricas qarincipais caracteristicas além de
sua significancia econdmica. Também é apresentaskercapitulo o Plano de Negdbcios
da Petrobras para os anos de 2009 a 2013, disotgend alocacao dos recursos entre 0s
diversos setores da empresa e as suas principdes fe financiamento. No Capitulo 3,
faz-se uma reviséo da literatura disponivel sobnedes de equilibrio geral computével
e suas aplicacdes nos estudos de impactos deaslftiblicas, estudos ambientais e na
gestdo de recursos. No capitulo 4, desenvolversetadologia que foi aplicada neste
estudo, descrevendo o modelo utilizado, sua impitgéo e calibracdo. No capitulo 5,
sdo mostrados o0s cenarios obtidos nas simulacéissgido seu significado. O altimo
capitulo apresenta as principais conclusdes desstarth¢cao.



2 A PETROBRAS E O SEU PLANO DE
NEGOCIOS?!

Desde a formacdo da Petrobras, o setor petroliéggerimentou grande
impulso e atingiu grande importancia na economaail@ira. Ao longo de seus 54 anos
de existéncia a empresa desenvolveu novos camppstideo, construiu refinarias e
montou uma logistica de transporte e distribuicd® e¢nodernizou este setor e
possibilitou 0 aumento da oferta interna de proglwitais ao crescimento do pais. Este
capitulo visa, entéo, discutir esse processo, ansgo do setor petroleo no Brasil, sua

significancia econdmica, e o plano de investimedto®etrobras.

2.1 A expanséao do setor petrdleo no Brasil

O Brasil é um pais rico em jazidas de petréleqatido de reservas estimadas
em 13,9 bilhdes de barris, segundo relatério adad@etrobras em 208 Bendo ainda o
segundo maior produtor da Ameérica do Sul, supesgmas pela vizinha Venezuela.
Considerando a producdo em 2,176 milhdes boe/didida essa que inclui a producéo
de 6leo e gas natural, essas reservas garantemelagao reserva/producdo em torno
de 19 anos, conforme critério &ciety of Petroleum EngineefSPE). Comparando
este indicador com o valor encontrado para outeises e empresas, que na media
mundial € de cerca de 12,7 anos, verifica-se quetuamcdo brasileira € bastante
confortavel, pois as reservas permitem a manutetdggwoducdo ao longo da proxima
década e, portanto, do atendimento de grande gartemanda doméstica no periodo.

! conforme plano divulgado pela Petrobras em janeirdGD9.
2 Reservas de 6leo, condensado e gas natural em B@Hdeecritério da ANP/SPE, provenientes de 5.5kbgo

sendo 4.872 terrestres e 639 maritimos.
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Conclui-se que estas reservas permitem atenderfaga a demanda nacional

atual, como também atender a demanda futura.

Além do nivel das reservas ser satisfatorio paeadatr a demanda, tem havido
um aumento liquido acelerado do volume de resgi@gdas, indicado na Figura 1.
Ele se deve principalmente a uma taxa elevada sleobdemento de novas jazidas no

Brasil e ao aumento da producgéo de campos madupesiar aquela de deplecao.

RESERVASPROVADASDE ﬂLEEL LN, CONDENSAI E GASNATURAL
MO BRASL (<RITERKS 5FE - BILHOES BOE)
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Figura 1 - Reservas provadas de 6leo, Ign, condensado e ga&almai Brasil
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Fonte: Relatério anual 2007 — Petrobras S.A.

A producéo de petréleo nacional, em niveis cresseimduziu a um aumento
muito expressivo do tamanho relativo da Petrobdentro do setor petréleo e da
economia brasileira. Segundo Aragao (2005), a swidcipacdo cresceu de 0,14% do
PIB a pregos de mercado (PIBpm) em 1955, para 5@85%IBpm em 2003. Nos anos
recentes, essa participacdo foi realcada ainda maisonsiderando as recentes
descobertas na regido do pré-sal e da entrada peesamem novos setores, como 0

petroquimico e o de bio-combustiveis, tende a atameo futuro préximo.

3 Empresa foi detentora do monopdlio de exploracéd 888.



Atualmente, a maior parte da producdo se da nafptata continental, e esta
concentrada em trés grandes regides, quais sejanaceas de Campos/Santos; Espirito

Santo e o recdncavo baiano.

A maior parte da producdo vem da Bacia de CampoEstado do Rio de
Janeiro, que é responsavel por 86,9% das reseacasnais e €, atualmente, um dos
maiores e mais modernos polos petroliferos do muswgmerando areas similares, como
a do mar do Norte, que ja ultrapassaram o seu dpipeoducao. Nela estdo instaladas,
atualmente, 37 plataformas, mais de mil pocos,AqROi6metros de dutos submarinos,
que permitermalcancar uma producdo anual de 1,2 bilhdes deskdgrpetroleo e 15,7
milhdes de metros cubicos de gas. Devido a desesbercentes de indicios de novas

jazidas naquela regido, ha tendéncia a expresgpansao futura.

Outro importante polo de producdo do petrdleo emaese no Espirito Santo.
Recentemente, descobriu-se la uma nova provindialifera, perto do campo de
Golfinho, e é estimada em 15% do atual volume dervas do pais. Isso coloca esse
Estado bem proximo a primeira plataforma da produngitional, ao lado da posicéao de
liderangca do Rio de Janeiro, e em condi¢bes deusergrande beneficiario dos
investimentos propostos no plano de investimerddBetrobras.

Por fim, no Recbncavo Baiano, estado da Bahia, ongletréleo também vem
sendo explorado ha anos; ja foram produzidos gidagemais de 1 bilhdo de barris do
produto. O campo de Agua Grande é o que mais piwdt& hoje no pais, com um total
de 42,9 milhdes de metros cubicos (274 milhdes atesh de petrdleo extraidos do

solo?

4 Fonte internet, sitio do CONPET MME.



2.2 Impacto econdmico da Petrobras

Do ponto-de-vista econémico, a expansado da prodone@&mnal e do setor
petréleo, patrocinados pela Petrobras nas duasnaditidécadas, proporcionou
importantes beneficios a sociedade. Segundo a fggBlacional do Petrdleo (ANP), o
consumo interno de petroleo aparente, cresceu .88 @il m3, em 1996, para 99.109
mil m3 em 2006, correspondente a um aumento d&29%egundo a mesma agéncia,
de 2000 até 2007, houve um incremento do volumeiitago de petrdleo de 145,4
milhdes de barris para 160,3 milhdes de barrisapor, 0 que significa um aumento de
importacbes da ordem de 10,4% nesse periodo. Ciessa, apesar do consumo
crescente de petrdleo, o aumento da participac@oodiicdo doméstica no atendimento
a demanda interna foi muito importante, evitandteterioracdo da balanca comercial,
do aumento do endividamento externo, que fatalméei@am ocorrido caso esse
aumento de demanda néo pudesse ser atendido cadugdo doméstica. Garantiu-se,

desta feita, maior autonomia energética ao pais.

Outra dimensédo a ser destacada sdo os ganhostasdgerados, por esse
processo, do ponto de vista do aumento da prodatiei dos fatores de producdo. Os
investimentos efetuados, e ainda em andamento,icf@n desenvolvimento
tecnologico, pela necessidade de utilizacdo de paméntos e maquinas para
prospeccdo e exploracdo em aguas cada vez maisngasf desenvolvimento de
recursos humanos, pela natureza especifica dogsmoe infra-estrutura, em funcéo da
logistica necessaria para o0 escoamento da prodigss®s, acima de tudo, foram

elementos dindmicos importantes para a expanséovdbde atividade no periodo.

Finalmente, nos dltimos anos, o aumento da propaigdproduto domeéstico,
isto é, 0 uso do petroleo nacional no atendimeatdaeimanda interna, permitiu que se
evitasse 0 repasse imediato dos aumentos do pmegrmdcional do petréleo para os
precos internos de combustiveis, ajudando a isug@sa economia da volatilidade
externa. Tal volatiidade, no que diz respeito agors petroleiro, remete-nos
necessariamente as crises do petroleo ocorriddéazala de 1970, quando o cenario de
abundancia do petréleo foi colocado a prova. Caniaio da exploracdo de petréleo na

plataforma maritima, alguns gargalos econdémicoanfosuprimidos, tanto de nosso



balanco de pagamentos quanto de nossa cadeiaipeoddique se espera, assim, € uma
crescente relevancia do setor petroleiro nos proxianos e, ao se materializarem as
expectativas, um aumento também na capacidadeodpqucédo, refino e transporte,
que reverterdo em crescimento para uma seérie desosétores, consolidando-se o

processo iniciado na década de 1970.

O referencial para caracterizacdo da atuacdo pepelo setor petréleo é a
execucdo do Plano de Negdcios 2009-2013, divulgadentemente pela empresa
Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras 2009). Nesta@| a empresa explicita ao mercado
qual sera a politica de investimentos a ser dedadaono periodo. La sédo descritos
onde, como e quando serdo feitos esses investimentquais as suas fontes de

financiamento.

A divulgacdo de tal plano se faz necesséria, mridsa empresa dominante no
mercado brasileiro, apesar de ndo ser a Unica, dew®nstrar 0s projetos a serem
desenvolvidos assim como, as formas de obtencaoedassos, fornecendo de forma
indireta as diretrizes para o setor em que atu@émAtlisso, as novas provincias
petroliferas do pré-sal irdo demandar grande nzalgifio de recursos e, dependendo de
como for conduzido o processo de consolidagdo daan@egulatorio, podera vir a
exigir mais da empresa. Portanto, uma boa gest@oretursos disponiveis por um

planejamento consistente é fundamental.

Antes de analisar o plano de negdécios da emprgsaciso, porém, mostrar
como sdo determinadas as premissas sobre as quassenta tal plano que se chama

“Planejamento Estratégico”. Isto é feito na proxseagao.

2.3 O planejamento estratégico da Petrobras

O plano de negécios para os investimentos a seralmados no periodo entre
2009 e 2013, sobre o qual desenvolvemos o nossmlcgsesta inserido em um
planejamento de longo prazo da empresa, denomPlatio Estratégico Petrobras 2020
(Petrobras (2008)).



Ele descreve os principais compromissos assumielasgmpresa perante seus
acionistas e a sociedade, e também é um refergrasi@lo estabelecimento de metas e
objetivos que deverdo ser alcancados. Nele sdadwacos cenarios esperados pela
empresa no que tange, por exemplo, as possiveislogas disponiveis no futuro, as
demandas e ofertas futuras de seus produtos e estdgs relativas a restricoes
ambientais que impactardo o negdcio. Ele estaittesier modo esquematico na Figura
2.

Comprometimento com o desenvolvimento sustentavel

Contabilidade social e Crescimento Integrado

Rentabilidade

Ambiental

Ampliar a atuagdo nos mercados-alvo de petroledatios,
petroquimicos, gas e energia, biocombustiveistalligcdo, sendo uma

referéncia mundial como uma emnresa intec.

Crescer produgéo e Expandir a Consolidar a Atuar em Atuar,
reservas de petréleo atuacao integrada| lideranca no petroquimica globalmente,
e gas, de forma em refino, mercado de no segmento de
sustentavel, e ser comercializagao, brasileiro forma biocombustiveis
reconhecida pela logistica e de gas natural, integrada com
exceléncia na distribuicdo com com atuacao com os demais participacao
atuacéo de E&P, foco na Bacia do internacional, e negocios do relevante nos
posicionando a Atlantico e ampliar o] Sistema negocios de
Companhia entre as Extremo Oriente. negocio PETROBRAS; biodiesel e de
cinco maiores de geracgao de
produtoras de energia elétrica etanol.
petr6leo do mundo. no

Brasil.

Exceléncia operacional, em gestéo, em eficiéna@agéticarecursos humanostecnologia

Downstream
(RTC)

E&P Distribuicao

Petroquimica Bio

Gas &

Energia Combustivel

Figura 2: Plano Estratégico 2020. Fonte: Petrobras

Em linhas gerais, tendo em conta os possiveisiosharestratégia da empresa
devera ser sustentada em cinco pilares que saoltadds e detalhados no Plano de
Negdcio 2009-2013. O primeiro pilar destaca a redade do crescimento da producéo
e da manutencao do nivel de reservas de petr@és.®© segundo pilar € a expanséo da
atuacao integrada em refino, comercializacao, fiegie distribuicdo com foco na bacia
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do Atlantico. O terceiro pilar € o desenvolvimentbderanca no mercado brasileiro de
gas natural, e a atuacdo integrada nos mercadgésde energia elétrica, com foco na
América do Sul. O quarto pilar € a ampliagdo dagio em petroquimica no Brasil e
América Latina de forma integrada com os demai®cieg da companhia. Finamente,
0 quinto pilar é a ampliacdo da atuacdo na produg@imercializacdo e logistica de
biocombustiveis, liderando a producao nacionaliddiésel e ampliando a participagédo

no negaocio de etanol.

Estes pilares sao a referéncia para o desenvoltontenestratégia de atuacao
da empresa. Por exemplo, segundo esse planejamestitégico, o ambiente de
negdcios em 2020 sera afetado por pressdes ambjgriaquestdes de interesse social,
pela énfase (necessidade) na utilizacdo de enkngi@, pela emergéncia de novos
consumidores, gracas ao crescimento econdmico e RUssia, india e Brasil, pelas
questdes de sustentabilidade energética, istopérteipacdo do petréleo e do gas na
matriz energética, pela utilizacdo cada vez maensiva de tecnologia e, por fim, pela
emergéncia de um cenario geopolitico diferenciadajae a seguranca do suprimento
de energia sera fundamental. Dessa forma, a cgéstrde tais cenarios auxilia 0s
tomadores de decisbes a direcionar melhor os @xulisponiveis, além de balizar as
propostas do Plano de Negdcios.

2.4 O Plano de negocios da Petrobras

Dentro do referencial estabelecido pelo Plano Egireo 2020 visto em 2.3, 0
Plano de Negocios 2009-2013 da companhia detallaatitativamente a acdo da
empresa em cada uma de suas areas estratégicega#on, definindo investimentos,
resultados esperados, operacao e todos 0s aspectssarios para nortear as decisdes

gerenciais no periodo considerado.

Divulgado no terceiro trimestre de 2008, quandorasB e o resto do mundo
comecavam a sofrer os primeiros impactos da crisandeira e de liquidez, o
planejamento inicial se viu ameacado. O Brasilsee®ntexto, € atingido por conta de

sua falta crénica de poupanca e, por ser dependdmtéinanciamento externo,
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encontrou nesse periodo grandes dificuldades pardesenvolvimento de seus

investimentos e de obter no exterior o financiamelet suas exportacoes.

Tendo em vista o ocorrido, a Petrobras refez sanopde negoécios sendo
obrigada a modificar premissas fundamentais queasavam tal plano como, por
exemplo, podemos citar, a modificagdo no preco alollde referéncia, alteracdo no
valor do dodlar e das fontes de financiamegte se afiguravam mais provaveis naquele
momento, mas que hoje, talvez, ja ndo sejam os ocoagenientes a luz da situacao
conjuntural. Em relacéo as fontes de financiamdrdaye uma mudanca em direcao ao
maior uso dos recursos do Banco Nacional de Desememto Econdomico e Social
(BNDES) entre outras fontes de recursos nacionais.

Em termos quantitativos, segundo o comunicado feiéta empresa ao
mercado, em 23/01/2009, o plano de negdcio tem ahjsdivo a elevacédo da producéo
de petrdleo no Brasil para 2.680 mil barris de @eodia (bpd) em 2013, 3.340 mil bpd
em 2015, alcancando, 3.920 mil em 2020. Em relagigue havia sido divulgado
anteriormente, pelo plano de negécios de 2008-2ti#reu um acréscimo de 528 mil
bpd em 2015 devido a descoberta de novos campos, gmn exemplo, Tupi. Neste
estudo, o cenario que contempla o plano de negderdscomo base exatamente o

cenario de 2013.

O grafico 1, apresenta um comparativo que da umia dia dimensdo dessas
metas relativamente ao historico de desempenhamgisesa no desenvolvimento da
producdo de petréleo e compreender a causa dosamtesitelevados de investimentos
que a consecuc¢do dessas metas exigira. Nota-sermqueda a sua historia, a Petrobras
demorou 45 anos para atingir a producao de 1.00mafis por dia (BPD), no entanto,
esse tempo vem diminuindo ao longo do periodoyveédrale ganho de eficiéncia,
chegando a 22 anos para o desenvolvimento dos egamdervatérios da bacia de
Campos.
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Gréfico 1: Comparativo da Producdo Fonte: Petrobras

O que se propde no plano de negécios atual € qudesenvolvimento da
producao nas reservas de petroleo, recéem descoberf@é-sal, se atinja a producéo de
1 milhdo de bpd em apenas 12 anos. Isto demongranole desafio que esta a frente
em fungdo da reducdo das fontes de financiameritonas, da discussdo do marco
regulatério para as novas areas petroliferas eirdastezas sobre o tamanho das

reservas realmente disponiveis.

Concomitantemente a esse acréscimo de producateae @és, proveniente
da expanséao das reservas comprovadas, a compamiiamh esta comprometida com a
implantacéo de projetos na area do refino que vadaguar as refinarias a processar tal

acréscimo na oferta de 6leo.

O parque de refino também deve ser modernizado aptadb as novas
caracteristicas dos 0Oleos a serem utilizados. Bluts refinarias quando projetadas
foram especificadas para operarem com 0 Oleo dp diistente no oriente médio,
agora, com a diversificacdo das fontes de petr@sogue o advento do pré-sal esta

inserido, sera necessario adequar as unidadesaaama de 6leo.
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Também, em funcdo das demandas ambientais, cadanaez restritivas,
vultosos investimentos deverdo ser feitos no intdé reduzir as emissdes atmosféricas,
os efluentes hidricos e atingir padrbes mais efieee de operagcdo. Outra dimensao
importante dos investimentos da diretoria do refin@atender as condicionantes de
grandes mercados consumidores, isto €, em func@oekido do aquecimento global,
mercados importantes estdo alterando suas legeslapd sentido de melhorar a
qualidade da gasolina/diesel utilizados em veicidasomotores implicando, por
exemplo, em combustiveis com menor nivel de poasenbmo o enxofre. Por fim,
devido a alteracbes estratégicas, ou politicagtelftas comecara (retornard) a atuar
no setor petroguimico, em que deverdo ser instlagla parceria com empresas
privadas, industrias petroquimicas de segundaceitargeracdes. Dessa forma, esta
prevista a construcdo de mais trés refinarias (Atviena, Premium | e IlI) além do

complexo petroquimico (Comperj) em Itaborai.

2.5 Os investimentos do Plano de Nego6cios 2009-2013

Nesse novo plano de negécios, foram aprovadostimarstos de US$ 174, 4
bilhdes de ddlares alocados conforme Tabela 1gda no fato relevante de 23 de
janeiro de 2009.

Tabela 1: Alocacao de recursos entre setores da empresa

Segmento de Negoclo e onene . Diferenca (%)
Exploragédo & Produgio 65,1 104,6 61%
Abastecimento (RTC) 29,6 43,4 47%
Gas & Energia 6,7 11,8 T6%
Petroquimica 4,3 5,6 30%
Distribuigéo 2,6 3,0 15%
Biocombustivel 1,5 2,8 87%
Corporativo 2,5 3,2 28%
Total 112,4 1744 55%

Fonte: Petrobras

Nela se verifica que, em funcdo das grandes desesbdo pré-sal, que a
maior parcela de alocacéo dos investimentos sendaExploracédo e Producéo (E&P),

com 59 % do montante total a ser investido no peri&ssa diretoria da Petrobras € a
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encarregada de toda prospeccado, extracao e pritngiemnento do petréleo, além da
logistica de transporte aos terminais de distrémigm relacdo ao plano de 2008/12, a
elevacdo do montante se deve ao fato, j& mencipdadelevacédo das reservas no pre-
sal e também do aumento de custos com bens e a®rviecessarios aos

empreendimentos.

Em segundo lugar, vem o setor de abastecimento, (&Bponsavel por 24%
dos investimentos planejados. Essa diretoria estaregada de adaptar o parque de
refino e a logistica, pelo transporte e comer@agho, as novas capacidades de
producdo de petroleo, considerando-se as modigsagdorridas no perfil de consumo
e as maiores restricdes ambientais que forcaranelhona da qualidade do produto

fornecido.

Para o gas e energia (G&E) estdo alocados USS$hllbh@s de ddlares, um
aumento de 76% em relagdo ao previsto anteriormenie se propde basicamente
consolidar o mercado de gas doméstico pela maradede suprimento confiavel, atuar
de forma verticalizada nesse setor, dominando sssfale producdo, transporte e

distribuicdo, além de investir no setor de geralgenergia elétrica.

O montante investido no setor petroquimico dize#em mudanca estratégica
ocorrida, que envolve a entrada da empresa no, setolintuito de aproveitar as
sinergias existentes. Esse setor tera assim imassibs nas industrias petroquimicas de
segunda geracado e na producédo de fertilizantes.i$&r, contard com investimentos da
ordem de US$ 5,6 bilhdes de ddlares.

O restante a ser investido estd sendo alocado etoses de distribuicéo,
biocombustiveis e corporativo. O setor de distgéai € importante, pois a logistica
devera contemplar as novas areas de biocombustivéésainda € insipiente o mercado
de distribuicdo, além do aumento da malha de kisgdio de gas natural. Estes
investimentos tém como objetivo o aumento da ppdg@o de mercado da
distribuidora, fazer a marca Petrobras ser a pdefepelo publico e participar da
distribuicdo de combustiveis no exterior. Ja orsgétobiodiesel recebera investimentos

de US$ 2,8 bilhdes de ddlares em funcdo da enttadanpresa nos setores de etanol e
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biocombustiveis. Nesses setores a empresa procaseovolvimento de tecnologia e a
participagcdo na sua cadeia produtiva. Por fim, torseorporativo contard com a

alocacdo de US$ 3,2 bilhdes para o desenvolvinggtérea internacional da empresa
assim como, o setor de Recursos Humanos pelo aordantapacitacao e treinamento

da forca de trabalho necesséaria ao cumpriment@aslessas atribuicoes.

2.6 O financiamento do Plano de Negdcios 2008-2013

Em relacdo a forma de financiamento desse planmegécios, a Petrobras tem
como premissas basicas a manutengdo da estrutoegital e a manutencado do grau de
investimento. Conta assim, com duas fontes prirgigha financiamento, quais sejam, o
endividamento e o fluxo de caixa operacional. Conéa Tabela 2, das necessidades
de financiamento, sem contar o fluxo de caixa, ®aseos que a principal fonte sera o
BNDES com US$ 12,5 bilhdes de dolares em 2009 e108%bilh6es em 2010.

Tabela 2 Necessidade de financiamento da Petrobras nodoe2009- 2010

2009 2010
) Necessidades
Necessidades USS 18,9 bi
USS 18,10 bi
Fontes
Fontes
BNDES: USS 12,5 bi BMDES: USS 10.0 bi
Pre-fin. 2008: USS 2,5 bi Restante a ser financiado : USS 8.9 bi

Mercado Capitais: USS 5 hi

* 15% de reducdo no Investimento
significa, aproximadamente, 30% de
reducdo nas necessidades para 2010.

Fonte: Petrobras

O fluxo de caixa operacional (FCO) sera responsdpetdb restante do
financiamento na forma da Figura 3. Espera-se, ed@dian um fluxo de caixa
operacional de US$ 148,6 bilhdes nos préximos 4,acontemplando dessa maneira

85% do montante necessario ao investimento propdstempresa considera neste
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cenario, uma estimativa de producéo de aproximantzn®400 mil boed com o barril
de dleo cotado a US$ 66,00/barril.

Fluxo de Caixa Consolidado
uUssS 148,6 bi 2009 - 2013

Divida Liquida

FCO )
(apds dividendos) Investimentos
{USS 174 bi)

Fontes Usos

Brent médio (e): 66 (LSS /barril)
Produgdo media (e): 2,398 (mil boed)

Figura 3: Fontes de financiamento do Plano de Negdciostialitas 2008-101%onte: Petrobras

Como podemos observar, trata-se de um empreendirbastante arrojado em
funcdo da atual escassez de fontes de financiam&rgaida adotada, neste momento,
para suprir essa deficiéncia, foi o financiameras tecursos por instituicdes publicas
ou contratos feitos com instituicdo de fomento deedvolvimento de outros paises.
Outra questdo importante diz respeito a viabiliddel¢al projeto: a Petrobras, ao longo
de sua histOria, investiu praticamente 0 mesmo amb@tque espera investir nos

préximos 5 anos, o que demonstra o ineditismo desgpeeendimentDd.

Outra questdao importante, a ser equacionada, € sendalvimento de
tecnologias para exploracdo em aguas ultra-profigda ainda precisam ser testadas e
comprovadas, o que demanda tempo e fundos investidm garantias de retorno.
Ainda devem também ser levados a cabo estudosigaraliacdo da real quantidade de

6leo existente nessas acumulacées.

® Conforme o histérico de investimentos da emprespodiivel no sitio “Relacdes com Investidores” dadbeas.
® E importante ressaltar que o marco regulatéri@ paexploracdo do pré-sal deve ser ainda objeto de
discussdo por parte do congresso e sua forma &fdeamodo significativo o interesse de possiveis

investidores no negocio
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3 REVISAO DA LITERATURA

Neste capitulo faz uma retrospectiva do desenvelvion dos modelos de
equilibrio geral computavel (CGE) e de suas prisiplicacdes, com énfase naquelas
com objetivo similar aquele desta dissertacdo. Asé® de literatura € analitica, pois
procura mostrar as vantagens e limitacdes no usesimodelos, discutir sua robustez e
confiabilidade na analise de politicas publicaématie demonstrar que o uso deste tipo

de ferramenta é bastante difundido no meio acad@mic

3.1 Desenvolvimento historico dos modelos CGE

Um dos principais problemas da teoria econdmicaléterminacéo da melhor
alocacéao de recursos e/ou dos fatores na prodAgaidmeira ferramenta desenvolvida
para identificar esta alocagdo otima para economasonais foram os modelos
lineares de producdo, que caracterizam as relagfiessetoriais através de um
conjunto de matrizes. Este tipo de abordagem émndieaola analise insumo-produto, e

foi desenvolvida a partir dos estudos de Leon(961).

Segundo Dorfman (1987), “a andlise da matriz inspnooluto é baseada na
idéia de que parte significativa do esfor¢o produtsta focada na produgédo de bens
intermediarios, e o resultado final dessa prodwesia intimamente ligado ao produto
final de uma economia moderna.” Isto €, uma mudamacaferta final de automoveis,
por exemplo, implica necessariamente em um aumel@oproducdo de bens
intermediérios necessarios ao incremento da produl automoéveis como, por

exemplo, vidros, plastico, borracha, etc.

Nos seus estudos iniciais Leontieff trabalhava cemsonomias fechadas e
procurava analisar os pontos de equilibrio dessasomias. Visava principalmente a
determinacdo das quantidades e precos de equiliBoon o advento da Segunda

Grande Guerra, a preocupacao passou a ser a denfdeslsa época, dada uma
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demanda determinada exogenamente, o objetivo dcalaraa producdo de bens
intermediarios compativeis com tal demanda. A nwtgila de Leontieff foi
posteriormente utilizada também para determinaefegos de politicas de demanda

sobre o comércio nos bens intermediarios.

A técnica de Programacao Linear foi inicialmentse&olvida por Dantzig
(1947) 7 com o objetivo de ajudar a forca aérea americananaeguir otimizar seus
servicos, dadas as limitagbes de compras, recratammenanutencdo, treinamento,
orcamento, etc.. Na programacao linear, ao coafr@lddas algumas condicdes de
contorno, tentaremos otimizar alguma funcéo olgetou seja, diversas solugdes sao
possiveis e tratamos de encontrar a que € maigafaloA diferenca fundamental entre
a programacéao linear e a metodologia de Leontieffué a primeira considera um
problema de otimizacdo condicionada a um sistemaledégualdades, enquanto a
segunda trata apenas de uma solugdo para um sisieneguacoes lineares. Esta
solucdo é unica: dada uma trajetoria de demandigugra determinaremos uma
quantidade determinada de bens intermediarios ptgader essas condicbes. A
abordagem de programacéo linear foi compatibilizeata a analise do equilibrio na
teoria econbmica, em Koopmans (1951). Posteriomnaydte tipo de analise foi
generalizado para contemplar sistemas nao linegres,propiciou a construcao de
sistemas mais fidedignos, no sentido de poderemeseptar as relacbes de fato
encontradas nas economias reais como, por exeoyl@s de utilidades nao lineares,

assim como, melhores representagdes de funcoesdigao.

Os modelos aplicados de equilibrio geral empregamssa dissertacdo sao
herdeiros da tradicdo dos estudos sobre equilieei@l desenvolvidos por Debreu
(1954). Aquele estudo, reconhecendo a importanag idteracées entre os diversos
mercados da economia, e no intuito de investigauas interdependéncias, desenvolve
de forma rigorosa e elegante uma teoria quantaexrdmacéo simultdnea dos precos

relativos e a alocacao 6tima de recursos nestesadws. Ele formalizou a teoria de

" O artigo fundamental de Dantzig circulou de forpaaticular durante anos e foi publicado como G.B.
Dantzig, “Maximization of a Linear Function of Valiles Subject to Linear Inequalities” segundo anst

no artigo de Koopmans (1951).
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equilibrio econdémico geral, e serve de base te@aca o modelo aplicado de equilibrio

geral (CGE) utilizado nesta dissertagao.

Os modelos de equilibrio geral aplicados visam troimsversfes concretas
destes modelos tedricos, baseados em dados erapiueodescrevem as economias
reais. Com o desenvolvimento de novas tecnologas tprnaram os métodos
numeéricos mais acessiveis, estes modelos acabaradifundindo como uma boa
ferramenta de analise de politicas publicas. Odespioneiro de Johansen (1960) foi
seguido por outros, com inumeras aplicacdes desteglos em analises sobre reforma
tributaria, mudancas no regime de comércio, intggraeconémica, politicas sobre a
agricultura e energia, estratégias de desenvoltonetc.. Mais recentemente, eles tém
sido também utilizados para analises de politieagaitenciamento de recursos naturais
e ambientais. Resenhas destes estudos podem setradas, por exemplo, em Shoven
e Whalley (1984), Bergman (1998), Battacharyya 6} @Decaluwé e Martens (1988).

Segundo Bergman e Herenkson (2003), ndo existedefitdicao rigida para o
que seria um modelos de equilibrio geral. No entamligumas de suas caracteristicas

podem ser listadas, como indicado abaixo:
* S&o0 modelos multissetoriais baseados em dadosiosldpo mundo real (Contas
Nacionais, literatura especifica);
» Possuem pressupostos neoclassicos;
» Utilizam a funcéo de producéo (Tecnologia) comrredaconstante de escala;
» As preferéncias sdo homotéticas;

» Ocorre a maximizacgéo de lucro por parte das firends utilidades por parte dos

consumidores;

7

e Usam a lei de Walras, isto é, pressupbe-se a @strde equilibro geral
walrasiano formalizada por Arrow e Debreu (1954);

* Os mercados de bens e fatores sdo competitivos;
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* Precos relativos flexiveis equilibram todos os rados e estabelecem a

igualdade entre oferta e demanda;

* Normalmente, esses tipos de modelos estdo intdeessao lado real da

economia.

bY

Quanto a capacidade de analisar fendbmenos que t@@ dimensao
intertemporal, os modelos de equilibrio geral podsar subdivididos em trés
categorias: a) modelos estéaticos, onde as mudadgaselacionadas a somente um
periodo de tempo; b) os modelos dindmicos, ondefeaas anélises em periodos
distintos simulando o funcionamento da economiéoago do tempo; e ¢) os modelos
hibridos dos dois anteriores, os chamados quadeadins, onde os periodos sdo

encadeados, mas a solucéo é calculada de modsivecno tempo.

Na dimensao geografica, os modelos de equilibrral glicados podem ser
menos abrangentes, considerando apenas um paidas@nte, ou mais abrangente,

englobando até a relacao entre algumas regiéesesmmo mundo todo.

Os modelos utilizados nos inumeros estudos daatitex possuem
caracteristicas individuais, e diferem quanto dacé® ao nimero de setores utilizados,
namero de fatores utilizados e a especificacaoreagdes internacionais. Cabe ao

analista modelar a economia conforme o objeto deestido.

Os modelos de equilibrio geral sdo normalmentézatibs quando se deseja
avaliar os impactos de politicas econémicas, otaslteracdes ocorridas em algumas
variaveis exogenas, alteracbes nos precos relagvaso equilibrio dos diversos
mercados da economia. Além disso, tais modeloséangdio aplicados quando existe a
necessidade de utilizarmos modelos completos danoeda, para determinar
simultaneamente 0s impactos macroeconémicos deta@s medidas de politica

econdmica.

Para fazer frente as incertezas quanto aos dadumaenetros empregados
nestes modelos, devido principalmente ao grandemwlde informacdes requeridas

para a implementacdo destes tipos de estudos, s@imente calculadas solucdes
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alternativas para avaliar a sensibilidade do dmioli econémico, calculado pelo
modelo, a variagbes nos parametros exogenos. lsabaapor resultar em um
mapeamento de possiveis resultados que podemmgatarosas abordagens e apontar

novos caminhos sobre o problema em estudo.

Podem ser identificadas varias escolas basicazkgéo a classificacdo dos
modelos de equilibrio geral. Aqui, utilizaremos @lquproposta por Battcharyya (1996)
que classifica os modelos de equilibrio geral emaitipos: os modelos de crescimento
multissetoriais (MSG), HSSW, econométricos, estalistas e 0s modelos de

Economia-energia.

O primeiro tipo se refere aos modelos de crescioneniltissetoriais (MSG)
derivados de, Johansen (1960) que, utilizando-serdematriz de contabilidade social
baseada nas contas nacionais, propde um conjunteqdacdes que relaciona os
elementos desta matriz, respeitando-se os axiorragados do modelo tedrico de
equilibrio geral. Para isto, utilizou as funcbesbl®ouglas em lugar da relacéo
Capital-trabalho (K/L), para definir a tecnologi@ producao e a hipétese de Armington
(1969) para as transacdes internacionais. As nzamifdcas a este tipo de modelo se
referem a hip6tese de existéncia de um consumétwesentativo e, também, ao papel
secundario dos precos no que se refere a alocat@wakda producdo dominada por
um sistema insumo-produto relativamente rigido.t&&adicdo, podem ser inseridos os
estudos Adelman e Robinson (1978) e os estudos sotrescimento de economias em

desenvolvimento.

O segundo tipo, denominado por Battcharyya (19@8hac do tipo HSSW,
iniciais dos seus desenvolvedores, Harberger, S&ubven, Whalley, segue uma
diferente linha de estudo. Conhecidos como moddmsequilibrio geral aplicado
(AGE), foram criados no intuito de analisar fornda@simplementacao de politicas fiscal
e comercial. Nestes modelos, o consumidor padr&abétituido por um grupo de
consumidores que maximizam utilidade tendo, cadaunmma dotac&o financeira, um

conjunto de preferéncias e decidindo entre lazeatbalho.
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Fundamentados nos preceitos microecondmicos, e&idslos sdo calibrados
usando valores exégenos determinados para um eatw@ de tempo, e, dependendo
da aplicacdo podem apresentar uma formulacdo ddtlba estrutura de impostos.
Seguem a risca a Teoria Walrasiana e premissas aod@ competicdo perfeita, por

exemplo. O modelo utilizado nesta dissertacao gaagira neste tipo.

Em um texto classico, Shoven e Whalley (1984) fame'survey dos modelos
deste tipo, denominados modelos de equilibrio gggitados (AGE), mostrando suas
origens, o seu modo de construcéo atraves do desdebto da teoria microecondémica
e ainda, relacionam alguns estudos realizadoséatrdgsta ferramenta na analise de
politicas fiscais e comerciais. Ratificam, destarnia, o grande potencial deste tipo de
analise e chamam a atencéo quanto aos cuidadafegem ser tomados ao se analisar
0s seus resultados. Alguns pontos da sintese deesteo Whalley sdo realcados a

sequir.

O primeiro diz respeito a questdo da robustez dssltados. Eles enfatizam
que a determinacao dos parametros do modelo étomcféico, pois as vezes eles sao
dificeis de serem obtidos devido a falta de dadogi@veis disponiveis, e muitas vezes
h& necessidade de aproveitar parametros de outrdslos. Para tentar diminuir esta
vulnerabilidade, s&o implementados estudos de lskdade em que se aplicam

variacbes em torno destes parametros e avaliars-d@ersos resultados.

O segundo ponto é a importancia de definir guabdeto mais adequado para
o estudo proposto. A escolha feita quanto a forgilado modelo pode trazer
consequéncias sobre os resultados do estudo. Mestexto um aspecto muito
importante é a escolha da estrutura tedrica do iImo@Qeanto mais préximo o modelo
for da formulagéo tedrica, mais inteligivel e sieypkste serd a interpretacdo de seus
resultados e a sua confiabilidade sera maior. Desespontar também que o analista
econdbmico enfrenta o dilema entre escolher entemndgs modelos e gerais, ou
pequenos e mais especificos, sendo importante rdégr@ncia ao modelo que possa
prover, a um custo operacional e computacional geojumelhores compreenséo das

escolhas de politica envolvidas na situacdo emsanal
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O terceiro tipo de modelo classificado por Battagye (1996) sdo os modelos
de equilibrio geral aplicado de base econométridaesenvolvidos inicialmente por
Hudson e Jorgensen (1974). Este modelo substituja consagrados coeficientes fixos
da matriz insumo-produto por modelos econométritseacdo do comportamento do
produtor as mais diversas situacdes, assim compeanaas diversas respostas destes a
demanda pelos insumos necessarios a producdo. d&esiea parametrizacdo é feita
através de modelos econométricos em substituic@oéando de calibracdo, porém, em
funcdo da indisponibilidade dos dados necessadms g sua implementacao, este tipo
de modelo é relativamente pouco utilizado. As [pais aplicacdes feitas com estes
modelos podem ser mais facilmente encontradas uest@gps relativas aos assuntos de

impactos ambientais.

O quarto tipo se refere aos modelos estruturalistaste caso, a economia é
modelada no sentido de reconhecer a for¢a dassdwanstituicdes sociais na alocacao
de recursos e na distribuicdo de renda e de riqu&sses atores econdémicos também
sao responsaveis pela formacéo de precos e, desia, fconseguem orientar o fluxo da
riqueza. Em relacdo a esses modelos, seus poraossflestdo na capacidade de
absorver as relagGes de diversas teorias fazendoqoe a estrutura do modelo seja
arbitraria, tornando-os ndo muito transparentes. Mselos estruturalistas sao
resenhados em Taylor (1980) e, mais recentememtexemplo deste modelo pode ser
encontrado em Panda e Sakar (1990) onde sdo asl@sl impactos dos precos

administrados sobre as financgas publicas da india.

Por fim, a dltima escola de modelos de equilibemagnasceu dos trabalhos de
Manne e Richels (1977), foi desenvolvido com oitotde realcar as relagcées do setor
energia com o restante da economia. Com esta sépgpade-se avaliar de forma mais
completa as tecnologias disponiveis para a produwg#oenergia e 0S insumos
necessarios envolvidos nesta producéo. Visando ifperoesta forma, uma analise
intertemporal da utilizacao desta energia. O olgedi minimizar, ao longo do tempo, os
custos de producdo tanto nos setor de transpodat@uo de energia. S&o0 mais

conhecidos como modelos de andlise economia-energia
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3.2 A aplicacdo de CGE para a analise de politicas

publicas

Para demonstrar a pertinéncia da aplicacdo dos losode equilibrio geral,
comprovar o seu uso consagrado na literatura edoapmém de ratificar a escolha
feita para esta dissertacéo, séo relacionadosudr ssgtextos principais que descrevem
a metodologia desses modelos, além de aplicac@bgeesos paises sobre as mais
variadas analises de politicas econdmicas. Sacagpks em analises de politica
tributaria, comercial, investimentos, andlises daepactos ambientais, consumo
energético, assim como, demonstracdes de aplicacpesses, a grupos de paises ou
estudos globais demonstrando, também, a capaciliesies modelos em promover

abordagens novas em diversas situacoes.

Dervis et al. (1982), patrocinado pelo Banco Mundial, faz umacdeéo do
historico do desenvolvimento desses métodos partiiod modelos de matriz insumo-
produto, passando pelos modelos de programacaar laté chegar aos modelos de
equilibrio geral. Ao percorrer esses métodos, raodE uma forma didatica, por
exemplos praticos, como proceder para implementaetdologia. Ele afirma que a
grande vantagem dos modelos CGE na analise de é&md@mecondmicos € a
possibilidade de captar os incentivos dados atrdegégrecos relativos a alocacéo dos
recursos da economia. Ele ressalta, em sintesea guende utilidade dos modelos de
equilibrio geral esta exatamente na capacidadesiesh mostrar aos formuladores de

politicas publicas as suas consequéncias atrawé® @ecabouco bastante consistente.

Outra dimenséo importante dos modelos analisadsis Bstudo, diz respeito a
avaliacdo dos impactos sentidos pelos mais divesgisres da economia. O
desenvolvimento econdmico atingido pelas economiagernas produz uma complexa
inter-relacdo entre os setores produtivos, a demgu bens, o setor externo, o
emprego dos fatores de producdo (mao-de-obra &lapib proprio funcionamento do
sistema econdémico. Essa complexidade faz com quielos de equilibrio geral sejam
mais adequados ao tratamento de questdes de imgattoiais ora propostos.
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Em suma, por possuirem as caracteristicas de medipdurar as nuances do
sistema econdmico e de serem consistentes conmia ¢eondmica, esses modelos sé&o
0s instrumentos ideais para verificar os impactgaliticas econémicas. Em especial,
no caso do estudo proposto nesta dissertacdo,staque como devera se comportar a
economia brasileira com a politica de investimerdotemplada para desenvolver as

novas descobertas de petrdleo na costa brasileira.

Na mesma linha de trabalho, Robinson, Yunez-Nada®josa-Ojeda, Lewis,
Devarajan (1999), propde um CGE padrao para asandé politicas econémicas. Eles
detalham o procedimento de constru¢gdo do modekieda preparacdo da matriz de
contabilidade social, passando pela construcdoedascdes e parametrizacdo das

variaveis do sistema, e € sintetizado a segquir.

A matriz de contabilidade social (SAM) é o arcalmwpnceitual e de
referéncia para a constru¢cdo do modelo de equil®ral. Tendo como base as contas
nacionais, a SAM é uma matriz representativa doflle trocas econémicas existentes
em uma dada economia. Por definicdo, essa matszranom equilibrio econémico que
traduz a restricdo orgamentéria dos agentes econémsto é, a necessidade da receita

dos agentes ser igual ao seu gasto.

Dada a SAM, constroem-se um sistema de equacdesvaugrocurar
reproduzir as relacdes existentes entre os agectmsmicos tal que o numero de
variaveis endogenas seja o0 mesmo de equacOessiEsmma entdo é parametrizado,
visando replicar as relacdes da SAM, isto €, dadagariaveis exdgenas (retiradas da
SAM), esperamos, dentro de certa margem de emgsngar as variaveis endogenas

(variaveis dependentes) compativeis com os dadS&\ia

Nessas condi¢cdes, temos um sistema de equacodmed@s que pode ser
utilizado para avaliar politicas publicas pela matdacdo de variaveis exdgenas
apropriadas. Por exemplo, podemos modificar ates&rtributaria e verificar o impacto
dessa “reforma tributaria” pelos diversos setooemémicos. Alids, segundo os autores,
essa é uma das principais vantagens da analiseqeitifbeo geral em relacdo aos

meétodos analiticos, a existéncia de uma solucamtitpidva confiavel, além de
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poderem ser visualizados o0s impactos intra setordds medidas adotadas. A
construcdo da matriz de contabilidade social (SAdM)também abordada em Pyatt
(1988), que também enfatiza a necessidade de soaéstda SAM mais adequada para
os estudos propostos. Por exemplo, caso o estis#gade seja a realizacdo de alguma
forma de distribuicdo de renda, € necessario agnstma matriz que contemple os
diversos tipos de classes de renda e tipos de mébid, classificando os
trabalhadores, por exemplo, por nivel de escoldéedzou tipo de relacdo de trabalho

(formal ou n&o).

Tourinho, Silva e Alves (2006) apresentam a cogatiude uma SAM para o
Brasil no ano de 2003, mostrando como ela podels@&ta a partir, principalmente, dos
dados brutos das contas nacionais e da matriz mpwoduto. Tal matriz tem a forma
adequada para uso em modelos de equilibrio gerdipdodaqueles propostos por
Robinson, Yunez-Naude, Hinojosa-Ojeda, Lewis, Daaar (1999) ou, como visto
anteriormente, de Crescimento Multissetorial (MSEles também analisam outros
usos da SAM, mostrando como ela pode ser utilizadaum contexto mais simples
onde os movimentos de precos podem ser descordiderpara o calculo de
multiplicadores de impacto de choques produzidosppbiticas de rendas. Pela correta
manipulacdo matricial, determinam-se multiplicadogpie podem ser utilizados na

avaliacao de sensibilidade de variaveis exdgenasstema econdmico representado.

Uma extensdo do texto acima que tem grande relevdrac montagem do
modelo aqui utilizado é Tourinho (2008), que cadigtnatrizes de contabilidade social
consistentes para uma década (de 1995 a 2005); fBaeesil. Este conjunto de matrizes
sequenciais e encadeadas, seguindo a metodolagi@oanvisa a sua utilizacdo em
modelos de equilibrio geral dindmicos. No casoarfoconstruidas duas matrizes para
cada ano: a matriz a precos correntes e a magbriecds do ano anterior. Estas matrizes
permitem a decomposicdo da variacdo da variavejatis em termos de quantidades e
de precos, e foi muito utili na adaptacdo da SAM reggda neste estudo. Elas
incorporam também adaptacdes a metodologia derfayrBilva e Alves (2006), para
levar em conta as implicagdes do funcionamentasdersa financeiro para a confecgao

das matrizes de contabilidade social do Brasil.
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Kume e Tourinho (2006) € outra referéncia impodadra o desenvolvimento
e calibragdo do modelo aqui empregado. Nesse adgyautores utilizam um modelo
de equilibrio geral (CGE) para fazer uma avaliag@® impactos dos acordos de livre
comércio sobre a economia do Brasil. Foram simugladsta analise os acordos com o0s
paises da América, especialmente os Estados Urttasgés da ALCA e com a Unido
Européia. A simulacéo feita contemplou tanto ogde® de maneira isolada como 0s
acordos feitos envolvendo as trés partes. A angig®i ilustrar o funcionamento do
modelo de equilibrio geral e suas nuances e foi rgfgéncia importante no que diz
respeito as possiveis formas de funcionamento &agpb desse modelo. Pelas
simulacdes feitas, péde se vislumbrar as possioiéd e impactos em cada um dos 42
setores componentes da matriz de contabilidadels¢@AM) das reducdes tarifarias
propostas. Provou-se que alguns setores sao pradies em relacdo a outros em caso
de adocdo desses acordos, porém, de forma liqaidassinatura destes acordos

comerciais traria beneficios ao pais.

Outra importante aplicacdo dos modelos CGE paraasilBencontra-se em
Fochezzato (2005), qumeocura mostrar o método e a eficacia dos modeasydilibrio
geral computavel na andlise de politicas fiscaigbeitéarias. Segundo o autor, esses
modelos sdo muito utilizados por permitirem uma etk@gem em menor ou maior grau
da complexa interdependéncia entre os agentestimiigies do sistema econdémico.
Além disso, como sdo modelos que retiram os sedssdias matrizes de contabilidade
social e da matriz-insumo produto, ha um forte @td empirico 0 que mostra sua

capacidade de ser usado na avaliagdo de polititdisas.

No entanto, alguns problemas podem ocorrer naag#éio desses modelos. Por
exemplo, uma é a dificuldade em calibrar os pamd@mejd que muitas vezes é
necessario usar informacfes defasadas para istatras vezes os valores obtidos de
fontes distintas sdo inconsistentes. Outra difedédé saber se os agentes de fato se
comportam como indicado nas equacdes de equilibrise as hipoteses feitas com
relacdo a tecnologia de producdo dos setores e ssbpreferéncias dos agentes sao

coerentes.
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Outro trabalho importante que acabou sendo umafdees inspiradoras desta
dissertagéo foi Aragdo (2005), trabalho realizad@mbito pela Agéncia Nacional do
Petroleo (ANP) sobre o impacto da Petrobras naagoi@n brasileira. Esse trabalho
avalia a importancia da Petrobras em relacdo aor gmdtrolifero brasileiro e a
contribuicdo ao crescimento da economia nacionais Pritérios sao utilizados nesta
avaliacdo: o célculo da razédo entre o produto di@Bras e o PIB a precos de mercado,
e a proporcao da producdo da Petrobras na prodoigdalo setor petroleo. Em ambos
0S casos houve acréscimos importantes de pari@@pacderifica-se, por exemplo, o
crescimento da participacdo de 0,14% do PIBpm €b%,18no de sua fundacdo, para
5,35% do PIBpm em 2003. Nota-se também, uma cresgamticipacdo da empresa
pela distribuicdo de dividendos aos acionistagesaimento importante da arrecadacao
de impostos gerando, enfim, uma grande contribusg@mal pela sua atuacdo. No
entanto, o estudo carece de analises mais bemniemtiadas na teoria econémica que
possam ratificar de maneira consistente, por ex@mpbmo a Petrobras teria
minimizado os impactos domestico de choques exdgeznoperiodos recentes.

3.3 Aplicacdo dos CGE em analise de politica

energética e ambiental

Os modelos de equilibrio geral também séo utiligathb avaliacdo de politicas
energéticas, na administracdo de recursos natwaisa avaliacdo de impactos
ambientais. Este tipo de estudo se intensificou aamecessidade de avaliar os efeitos
dos choques de energia ocorridos nas décadas de €180, quando houve uma
acentuada a reducdo da oferta de petréleo no neercadrnacional e aumento
expressivo de seu preco. Atualmente, em funcéo dissussbes da questdo do
aquecimento global, estes modelos estdo sendaadtis para avaliar como as
economias poderdo responder a politicas de restdedemissdo de gases do efeito
estufa, por exemplo. Como o estudo presente seadrajmeste tipo de aplicacdo do

CGEs, discutimos abaixo as principais contribuigiges a literatura da area.

O texto de Decaluwé e Marteens (1988) faz uma smauantitativa da

utilizacdo dos modelos de equilibrio geral compeignos paises em desenvolvimento.
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Neste estudo foram avaliadas 73 aplicacbes emdra?$ paises em desenvolvimento
desses tipos de modelos. Os autores fizeram uagicetlessas aplicagées e mostraram,
também, as principais hipéteses e premissas adotpds diversos autores na
modelagem de seus sistemas. Sao estudadas aségpdeefechamento, as questbes de
politica cambial, o tipo de intervencéo feita pglmverno na economia e formas de
distribuicdo de renda. O que fica patente nestmlina € a grande utilizacdo desses
modelos na avaliacdo de politicas publicas nos epaism desenvolvimento,
principalmente na andlise de politicas comercieasificando a aplicabilidade dos

modelos, além de sua confiabilidade e utilizac&alge

Devarajan (1988) faz outro tipo de pesquisa solapliaacdo dos modelos de
equilibrio geral. S&o estudadas as aplicacbesaesspem desenvolvimento no que diz
respeito, principalmente, as questbes sobre aduném/retirada de impostos e as
guestdes da exaustdo de recursos naturais. Comgagto na economia como um todo,
em seus diversos setores, € muito importante nasséises, a utilizagdo de modelos de
equilibrio geral possui vantagens em relacéo ansles de equilibrio parcial e devem
nos fornecer melhores “insights”. De uma forma lgeestudam-se trés questdes
relevantes aos paises em desenvolvimento: a panukir respeito a utilizacdo 6tima de
insumos na producdo da energia domeéstica atravéandBise de suas matrizes
energéticas. Outra questdo de interesse dos paisafesenvolvimento € a “doenca
holandesa”, que remete a valorizacdo da moeda @unafuncdo das exportacdes de
commodittiesvalorizadas no mercado externo e, por ultimo, astfio da deplecéo

otima de recursos disponiveis.

Em Bergman (1989), sdo analisados modelos de leqailjeral construidos
para a andlise das questdes de oferta de eneogimgacto de mudancas, ou choques
de oferta, na economia da Suécia. Esta analiséaéufidizando-se modelos que sdo
conhecidos como modelogriergy-econoniye, neste caso, € dada maior énfase ao
relacionamento entre os setores produtores deiarergs suas diversas tecnologias) e
0os demais setores da economia (alguns poucos Setdssim, a tecnologia disponivel
para a producdo de energia é mais bem descrite@gda a quantidade demandada
pelos insumos utilizados nestas industrias qugsrsepetrédleo, diesel, etc. Usam para

isso, 0 arcabouco da teoria do equilibrio gerab erdscimento econémico para avaliar
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0s impactos inter setoriais das medidas efetuaNas.estudo, sdo mostradas as
principais aplicacdes e o histérico de utilizacaeteds tipos de modelos além, também,

de se demonstrar as suas principais caracteristicas

De Melo, Stanton e Tarr (1989) usam um modelo delibgo geral do tipo
daquele em Dervis et. al. (1982) para avaliar gsactos da introduc¢do de impostos e
tarifas no setor petroleiro para reduzir o défigstal do governo americano. Sao
avaliadas trés formas de tributos: a primeira foiteopducdo de imposto de importacao
sobre o petrdleo crd, a segunda opcao avaliada faxacdo do consumo de bens que
utilizam o petréleo como insumo (setor petrole@) terceira opc¢ao considerada foi um
mistura das duas anteriores. Para isso utilizaram noodelo de equilibrio geral
computavel (CGE) de 12 setores, estatico, Walrasiareoclassico, supondo a
economia em competicdo perfeita e um consumidaeseptativo, sujeito a restricao
or¢camentaria, calibrado para o ano de 1984. Odtadss desse estudo apontaram a
terceira opcdo como a mais viavel, pois gera r@c®m, no entanto, trazer grandes

impactos ao bem estar da sociedade.

Nagvi (1998) é um exemplo de uma aplicacdo dos hosdke equilibrio geral
que enfatiza os impactos macroecondmicos da ré@stcdo da economia paquistanesa,
gue passava por uma reforma tributaria e abertureeicial. Ele modificou um modelo
de equilibrio geral aplicado, do tipo energia-ecoi@a com o objetivo de realcar as
relacbes do setor externo e a forma da distribugt@orenda. Tendo simulado a
economia paquistanesa para a época, o autor ptoauatiar os efeitos na economia de
uma reforma tributaria que reduzia as taxas de rntap&o do diesel leve, muito
utilizado pelas familias de baixa renda. Observoa g reducdo do imposto gerou
aumento de consumo pelas familias que utilizam tigeede energia, 0 que veio a
impactar a balangca comercial pelo aumento da a@sanerna da economia, e que se a
taxacdo do diesel vier acompanhada por um inceatipoupanca, o Paquistdo poderia

exportar o excedente gerado.

Galinis e van Leeuven (1999) usam um modelo delibgui geral aplicado
(AGE), construido na tradicdo do modelo de Shovevhelley (1984), para avaliar 0s

dilemas de conducédo de politica energética parauariia. Neste pais, em funcdo da
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reestruturacdo de sua economia, 0S autores avasnmmpactos de se reduzir a
utilizacdo de energia nuclear na matriz energésaautores contrastam cenarios de
crescimento historico da oferta de energia elétcmatra um cenario de reducdo de
oferta de energia elétrica de origem nuclear. Oetwithdica que a continuidade do uso
de energia nuclear favorece o crescimento da edanatravés do crescimento do
comércio internacional, aumento do emprego e remola&ntanto, observa-se aumento
nas emissdes dos gases do efeito estufa. O estod®ém indica que a reducdo da
participacdo da energia nuclear na matriz enea@ticduziria um aumento do uso de

gas combustivel e, por conta da reducao de ofertmeérgia, reducao da renda no pais.

Sands (2003) utilizou um modelo de equilibrio ggrata analisar as novas
tecnologias disponiveis para a producao do seétrcsl, e os impactos das medidas de
reducdo de emissdes atmosféricas para a econanid.aPara atingir seu objetivo, ele
modificou e ampliou um modelo de equilibrio geragd-pxistente para detalhar o setor
de geracdo de energia elétrica, dando énfase as m@snologias mais limpas, como a
geracao edlica, as geracdes a gas de ciclo contbenedptura de carbono. Ao final, ele
analisou o impacto dessas novas tecnologias enurdongom a instituicdo de taxas

sobre a emisséo de gases de efeito estufa sobomangia alema.

Bergman e Herenkson (2003) estudam dos problemiasiomados aos
impactos de politicas ambientais e de gerenciamdmi@cursos com o auxilio de um
CGE que detalha as interagbes energia-economia anabiente. Eles mostram como
os modelos de equilibrio geral computaveis podenutiiezados nas discussfes sobre a
implementacéo de politicas publicas nessas areakarsdo as mudancas tecnologicas
envolvidas nesse processo 0s seus impactos de fmago. Aquele estudo tambéem
contém uma andlise da literatura sobre a aplicalg® modelos CGE a questbes
ambientais, descreve sinteticamente os principaidetnos utilizados nessa area até

entao.

Em Ghadimi (2006), € um exemplo de uma abordagenutiiaacdo dos
modelos de equilibrio geral distinta das descrdaasna. Conforme catalogado por
Devarajan (1988), o modelo em questdo trata das&auwu utilizacdo Otima de

recursos naturais do Ird principalmente no querespeito ao petréleo. E um modelo
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dindmico de otimizacdo que considera as questdeguldbrio dos diversos mercados
da economia ao longo do tempo. Os resultados ahtiw entanto, demonstram que a
taxa de exaustdo dos recursos naturais dependsraref@réncias por capital fisico
(plataformas, indastrias, etc.) ou por capital retfdleo no poco), e da taxa de

desconto intertemporal daguela sociedade.

Um exemplo recente da aplicacdo dos modelos CGER paalise de
investimentos no setor de energia, na linha dodestiue é feito nesta dissertacao, é
Chuanyi, Xiliang e Jiankun (2009), que avalia o atip econdmico e ambiental dos
investimentos feitos no setor de energia (infrauésta) nas provincias ocidentais da
China. Eles usam como ferramenta um modelo de ibdailgeral computavel nos
moldes dos modelos desenvolvidos dentro da traddgioJohansen, Adelman e
Robinson, e empregam uma formulacdo na linha doetoade Dervis et. al. (1982),
semelhante ao utilizado nesta dissertagdo. Emdertie diferencas existentes no nivel
de rigueza entre as provincias orientais e ocigedtaChina, o modelo considera estas
duas regides de modo distinto, e tenta avaliaraasteréncia de renda entre elas,

mostrando também o impacto nas emissdes de gasésitdeestufa.

Kretscheuer e Peterson (2009) € outro exemplo itizagéio de CGEs para
ornamentacdo de capital no setor de energia, pgisitd a questdo da introducédo dos
bio-combustiveis na matriz energética dos paidesarialisa os impactos de uma maior
utilizagdo desses combustiveis no setor de tratespodiscute varias indaga¢des quanto
aos impactos destas modificagdes em suas econorias.fungdo de novas
regulamentacdes européias implantadas recentengpr@empdem cotas de utilizacdo
de biocombustiveis, as autoras propdem, entadlizagio dos modelos de equilibrio
geral para avaliar os efeitos de propagacdo nasmstas européias gerados por essas
politicas. Fazem também uma descrigdo dos prirecipadelos utilizados para a anélise
desse tipo de situacdo, mostrando como os probldenadroducdo deste “novo” setor

podem ser equacionados.

O programa GAMS, possui um sitio na internetv(v.GAMS.COM) onde pode

ser encontrada uma biblioteca de modelos que tratamvariados problema da

economia. La, podemos encontrar as mais diverdes@ies que utilizaram o GAMS
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como ferramenta de resolucédo. Séo encontrados) egamplo, analises de problemas
da economia da energia, modelos de financas, caretambém de equilibrio geral. A

seguir, relacionamos alguns destes, que foranzadiis na analise de problemas
relacionados a industria petroleira, no intuitondestrar sua aplicabilidade em nosso

estudo.

Pindyck, R.S. (1978) faz uma analise, com o awdboprograma GAMS,
sobre o preco e a quantidade oOtimas de extracapetiéleo por parte do cartel
Organizacao dos Paises Exportadores de PetréldeROEsse modelo é construido de
forma a maximizar o valor presente do lucro autepdr este cartel. Analisando-se os
dados obtidos pelo modelo e os valores empiricdgsanstatado que existe coeréncia
econdmica na formacéo do preco do Oleo e, assistada-se a importancia do fator
politico em sua formulagdo. Desta forma, o modelwes como uma boa ferramenta

para a determinacao do preco do petroleo em cratmp

Mitra, P. e Teldukar, S. (1986) aplicam um model equilibrio geral
computavel para a economia indiana com o intuitami@isar as politicas de ajuste
propostas pelo governo desse pais para se redummpactos dos choques econémicos
internos e externos. Para isso, utilizam um mosdehplificado da economia composto
de equacdes nao lineares de 6 setores chamado G&frgefuncdo da natureza do

estudo, é dada énfase nos setores rural e urbano.

Uma extenséo para o estudo proposto nesta diskeisaga obter os impactos
dos investimentos da Petrobras caso as reservaatiiddeo fossem sendo utilizadas de
forma Gtima, isto €, seriam determinadas pela mizaigdo do valor presente do retorno
gerado pela utilizagdo de tais reservas. Como ebognoptexto de Teisberg (1981)
utiliza um modelo de programacédo linear dindmicestocastico para determinar a
forma otima de gerenciar os estoques de petrOlezrieamno. Por serem os Estados
Unidos grandes consumidores desse bem, se fazshgoesm bom gerenciamento
destas reservas ja que grandes compras podema@fatgo de mercado do petréleo. O
texto conclui que politicas de cotas ou tarifasirdportacdo poderiam minimizar as
perturbacdes no fornecimento de petroleo aos Estddmlos.
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4 METODOLOGIA

Este capitulo descreve em detalhes a metodologegiada para avaliar os
impactos econémicos do plano de investimentos edduo Plano de Negdcios da
Petrobras para o periodo 2009-2013. A descricda feirtiu da montagem do modelo
de equilibrio geral, através da descricdo de suauiacdo, a sua calibracédo para o ano

de 2003 e a forma de implementacéo para o andetémeia (2008).

4.1 A analise baseada em CGE’s (Motivacéao)

O modelo de equilibrio geral computavel visa edelee# os vetores de
quantidades e precos que equiliboram uma economnsaritde por um sistema de
equagcbes nado lineares. Essas equacgOes procurantarsiasu principais relagbes
existentes na economia de um pais aberto ao cangxt@rior e tem, como premissas
principais, o comportamento racional dos agentes@uicos, o equilibrio simultaneo
de todos os mercados envolvidos e possui, comacfesd, a igualdade entre poupanca
e investimento e o equilibrio do balanco de pagdose A vantagem desta abordagem
€ gque podemos analisar variagbes percentuais meweaia enddgenas por meio de
modificacbes das varidveis exogenas (ou nos pamdgneio modelo) simulando o

prescrito pela politica publica sob analise.

Segundo Dervis, de Melo e Robinson (1982), o modelcequilibrio geral
computavel (CGE) estende a utilidade do mecanisanmdtriz insumo-produto para
fazer andlises setoriais, pois € capaz de capugamecanismos de mercado e as
consequéncias das politicas implementadas pelestinos de precos. Nunca é demais
lembrar que tal modelo também compatibiliza os ©Gesasetoriais com o0s
macroecondémicos, além de também ser bastante dlerivcapaz de incorporar as

nuances da economia real como as rigidezes despreco
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Atualmente esse tipo de modelo € utilizado funddaterente devido a trés
motivos basicos. O primeiro € que eles consegueptuica as inter relacbes e
interacdes entre os diversos setores que compdsistezna econdémico além de ser
possivel a andlise desagregada, por cada sesio, permite ao formulador de politicas
publicas capturar gargalos e necessidades da e@moais facilimente. E notavel
também a capacidade do modelo de equilibrio geoahpatavel, que pode ser
facilmente modelado no sentido de capturar dises@d mercado. O segundo motivo
vem do fato das economias modernas serem, defoemta, bastante integradas, seja
pelo comércio exterior ou pelos fluxos de investitne. Esse aumento da integracao
entre paises faz com que as relacdes entre osdiwarsos setores econémicos sejam
cada vez mais complexos e o modelo de equilibri@l geroposto tenha melhor
condicéao tedrica de lidar com esses problemasrdeafmais realista. Por fim, a maior
disponibilidade de informacdes e melhores dados dagas nacionais, permite
conjuntamente as inovagdes tecnoldgicas da aresomputacdo, alcancar melhores

resultados a um custo menor.

Na verdade, tais modelos funcionam como uma pontee ea teoria e a
realidade econdmica. Sao bastante flexiveis e paatmmodar as diversas correntes
econdmicas desde que seu uso seja adequado gamescdOmM a proposicao feita. Por
exemplo, um estudo sobre o desemprego do tipo keyme deve levar em
consideracao as questdes de curto prazo, ja aggsede estrutura de certos setores

devem ser tratadas com modelos que consideremon@iglo prazo.

4.2 Descricao do CGE utilizado

O modelo de equilibrio geral para o Brasil utiliaatesta dissertacdo é aquele
descrito desenvolvido em Tourinho, Alves e SilvAB0@ e empregado para fazer uma
andlise dos impactos econémicos da reforma trileutdorrida em 2003. As principais
caracteristicas daguele modelo séo: possuir basesaetpndmicas bastante sélidas, ja
que € necessaria a definicdo de funcdes comportaimeros agentes envolvidos;
apresentar consisténcia interna entre as suave@ifa que sao derivadas de dados das

contas nacionais; fornecer solugées numeéricas gmrariaveis endogenas do modelo
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tornando-os apropriados para analise e comparag@oliicas; e, por fim, capturar os
efeitos diretos e indiretos na economia, pois rsess®lelos podemos inter relacionar os

mais diversos setores da economia.

Aquele estudo apresenta as féormulas do modelowBbem geral, e as formas
de parametrizacdo e calibracdo do modelo, que tamdgerviram de base para a
sistematica adotada nesta dissertacdo. Os autmmgsacam a solugcdo do modelo CGE
para o cenario anterior a esta pequena reforma,osocenarios apdés a sua concluséao.
Foram estudadas trés medidas principais: a primeiraransformacdo parcial da
COFINS em imposto sobre o valor agregado, a segugdanto a avaliagdo da
incidéncia da COFINS e PIS/PASEP sobre as impataedo término da CPMF. Este
estudo foi importante para aquele empreendido rissertacdo porque a formulacao

do sistema tributario brasileiro la empregado fdizada aqui.

Este modelo foi baseado naquele proposto por DeMelo e Robinson
(1982), Devarajan, Lewis e Robinson (1991) e pdoifRson, Yunez-Naude, Hinojosa-
Ojeda, Lewis e Devarajan (1999) como uma especéicagenérica de CGE para uso
para andlise de politicas publicas. Nele, o flugdbdns € representado como indicado
no Grafico 2, que mostra como interagem a produgad®nda, a demanda e o setor
externo nesse sistema. Capital e trabalho, comtnpdr uma funcdo de elasticidade
de substituicdo constante (CES), determinam o \aedoegado em um dado setor da
economia. De acordo com a matriz insumo-produteus soeficientes que determinam
a propor¢cdo de bens intermediarios necessariosaparaducdo por setor, determina-se
a producéo setorial por uma funcéo de Leontieffgem o valor agregado e 0s insumos
intermediarios sao integrados. A producdo dessaoetia pode ter dois destinos: a
oferta de bens no mercado interno ou o mercadanext® determinante principal
dessas opcdes serd dado pelos precos relativagesge pela taxa de cambio. Quanto
maior for a taxa de cambio maior a destinacdo acade exterior. Complementando o
cenario, a demanda doméstica podera entdo serddahe duas formas: com os bens
produzidos internamente, conforme visto anteriotaes pela importacdo da producéo

estrangeira.
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Gréfico 2: O sistema produtivo do modelo CGE adotado nestelest
Fonte: Tourinho, Alves e Silva (2008)

Nas proximas secfes mostramos as principais egquagéemodelo aqui
utilizado, divididas em equacdes de producao, ddmamenda, consumo, setor externo,
investimento, poupanca, (bloco tributario), equitibnacroeconémico, valor agregado

e producéo.
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4.2.1 Producéo

A equacao (1) determina a quantidade produzidaetar gpelo fatorf. Por
convencao, vamos considerar o fator de producadatalapmo f=1. Os parametros

Q,a e F sao representacdes da produtividade totdlatiom®s, o peso relativo do fator

na producao setorial e a quantidade utilizada dassena producao.

A tecnologia que agrega essa producao € Elasteidadubstituicdo constante
(CES), Notamos que essa tecnologia € interesspoie, podemos inserir 0s mais
diversos tipos de capital e fatores de produc@ssm, é possivel retratar a diversidade
existente devido a diferentes aptiddes e conhetoveAlém disso, podemos desenhar
uma série de especificidades dos setores envohadosariarmos a elasticidade de
substituicao global entre os fatores de producésa Elasticidade pode assumir valores
de 0 atéo. Caso 0 setor a ser representado possua cardcasride producdo a
proporcdes fixas entre os fatores de producaaaditis (Leontieff), a elasticidade de
producdo podera ser considerada 0, porém, seeapaesm substituicdo perfeita, a
elasticidade sera infinita. Por fim, quando a @aktde for intermediaria entre Ooe,
0S precos relativos entre os fatores de produc@ermdmardo a quantidade a ser
utilizada. Quando a elasticidade for igual a 1rtere o caso particular de uma funcao

de producéo do tipo Cobb-Douglas.

1

Pj

X :Q{Z% *ij_pj} (1)
f

Assume-se, por hipdtese, que essa economia € dbwapet as firmas
maximizam 0 seu lucro considerando os precos dwsefade producdo e insumos
disponiveis. Na equacdo (2) estdo descritas asigfmsd de primeira ordem que

determinardo as quantidades utilizadas de cadmmgor cada setor.

P _— \% -p;-1
W, > a F” =X Pla,F; (2)
g
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OndeW significa a remuneracao unitaria do fatoro setol, e P é o preco do
valor agregado no setgr Dessa forma, podemos definir o fatéP como o valor
agregado no setgr Os demais parametros seguem as mesmas defidadeguacéo
(1). A equacao (3) define o equilibrio entre a dedaae a oferta de fatores pelos
diversos setores da economia, além de considerdst&ncia de restricdo no uso desses

fatores.
Fr=>F, (3)
i

Essa equacao define que os trabalhaddresl) podem atuar em diversos
setores, ISsO €, possuem a capacidade de mobileddack setores, porém ndo podem
mudar a categoria em que trabalham seja, no satoaf ou informal, ou mudar a sua
habilidade. J& para o capital, onidd, isso representa que eles podem se adaptar a

qualquer setor.

4.2.2 Demanda

Nosso modelo pressupde a producdo de um bem camparssetor. Esse bem
é dito composto, pois cada setor usa em sua prodinsgimos que podem ser
domeésticos ou importados. Dessa forma, podemossepiar as relacdes de producao
por uma matriz insumo-produto, cujos termas definem a quantidade do bem i,
demandada pelo setor j em termos relativos. Estassismindo que essas propor¢coes

sao fixas e determinadas para o ano-base.

A equacao (4) nos mostra a quantidade ofertadaedo ctbmpostoQ. em

funcdo da demanda intermediaria, que é funcdoatiupéo do setgr do consumo das
familias h pelo bem compostd, assim como, do consumo do governo G e dos

investimentos I. A equacéao (4) define o equililonacroeconémico do bem i.

Qizzaijxj+zcih+Gi+li (4)
] h
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Para representarmos em nossa economia 0S gastos tremsporte e
comercializacdo, é definida uma matrnzake Z, cujos elementos representam a
proporgao da producao do setafertada em, sendo que essa relagéo esta definida em
(5). A equacéo dual (6) define entdo o diferend@ajprecos produzidos internamente e
os precos de venda no mercado domeéstico. Novamesteustos de transporte e

comercializa¢do sao os responsaveis pelo difelencia

S :ZZiij (5)

P° = Z Z,P® (6)

4.2.3 Renda

No modelo aqui estudado, assumimos que os fataegratucdo ndo séo
homogéneos e podem auferir ganhos diferentes. Egéceaos trabalhadores, admite-
se a existéncia de diferencas em relacdo a hatekdaespecificas e capacitagdo
requerida para o desenvolvimento das tarefas. ®aapital também sado verificadas
diferencas na relacéo capital-produto utilizadoseens diversos setores influindo-se
assim em sua rentabilidade. Apesar dessa ndo hoeidgde perfeita, os fatores sao

livres para migrarem entre os setores da econangae lhes aufere certa flexibilidade.

No modelo proposto, toma-se como referéncia o ase l2 atribui-se uma
matriz distribuicdo de rend@; que, quando multiplicada pelo salario médio dos
1‘atores,VT/f determina a renda daquele fator especifico par.sét equacao (7) nos
mostra a relagéo anterior:

Wi =W, * ¢ (7)

Para calcularmos a renda total de cada fatbr, vista em (8), devemos

multiplicar a remuneracao (7) do fator pela quatelutilizada do mesmo na producéo,
esta determinada pela equacdo de maximizacdo desly@). Assim, podemos

determinar a sua renda institucional.

YE =D W F, (8)
j
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Essa renda institucional, vista em (9), debitaashmlimento do fator, nesse caso
os trabalhadores formais, as transferéncias f@tasestes ao exterior, em moeda

nacional, EXR* LABTF,, e as transferéncias a seguridade s@®&TAX
Y; =Y —EXR* LABTF, = SSTAX 10rmal f>1 9)

Para o fator capital, no entanto, a renda institucional é calculada corffdmne
e debitamos da renda tot#l as transferéncias feitas ao exterior em divisa nacional
(ENTTF), a poupanca realizada ou parcela dos lucro retida parasftaumentos de
capital (ENTSAV), os impostos pagos (ENTTAX) e a depreciacdo (EHERRIo
capital existente.

Y! =Y - (EXR* ENTTF+ ENTSAV+ ENTTAX+ DEPREQ (10)

Em (11), podemos definir as transferéncias feitas ao exterior pelos empresarios
Essa transferéncia se da pelo pagamento dos juros do estoqwéldacaintraida em
periodos anteriores e a transferéncia de parte da poupanca acumulada kquida d

depreciacdo e dos impostos pagos ao governo.

ENTTF= D™ *TJx+(1—SE)(1—tK)(TJR—3)*% (11)

Em (11) D® representa a divida contraida no exteriGiR a taxa de juros
paga, ST, a proporcédo poupada dos lucros dos empresérias impostos pagos ao
governo,KX o capital de risco investido por ndo residentes na empresa empenti
(12) temos a taxa média de depreciacao calculada por meio da média das depreciacd

setoriais.
52251 Fu/Z Fir (12)
j j

A equacdo (13) nos mostra a renda auferida pelas familias. Essa renda é

composta pela renda institucional, vista acima, além das transferénotges \do
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exterior (REMIT), do recebimento de juros provenientes da dinigana (JDINT) e

das transferéncias da seguridade social (SSTR). Assim como para os fktores
producdo, o modelo admite categorias diversas de familias que padé&éorenda de
forma ndo homogénea. Para caracterizar esse fato, sdo construidas matrizes d

distribuicdo de renda que definirdo a parte auferida por cada classe.

Y =Y w,Y! +uf* EXR* REMIT+0; * IDINT +u; * SSTR (13)
f

A matriz &, nos mostra a distribuicdo de renda referente aos fatores de
produgdo,u;’ diz respeito a quantidade apropriada por cada familia das remessas feitas
pelos ndo residentes, é a matriz representativa da parcela que cada uma apropria dos

juros da divida interna e, por fire> representando a matriz na qual se verifica a parte

apropriada em relacéo as transferéncias governamentais por cada tipo de familia.

Essas matrizes sdo dados exdgenos ao modelo e sédo fixadas a partr do
base. Caso queiramos fazer algum estudo de andlise estatica compamatsade
variar a forma como a renda é distribuida, variando os parametros desszes e

verificando as variagdes percentuais na economia.

4.2.4 Consumo

O consumo em nosso modelo é definido por um sistema desdastares
(LES). Neste tipo de interpretacdo, o consumo do b&mdefinido pela propor¢ao
(também fixa) da renda gasta no consumo desse bem em todos degpéiése valor é
liguido da poupanca feita, dos tributos sobre o consumo pegds “imposto

inflacionario”.
PiCCih = (1_Sh)18i:;| I.(l_thH )YhH - INFTAXJ (14)

Na equacdo (14), temos qu& € a poupanca marginal de cada classe de

familia; B} é a proporgdo da renda destinada ao consumo do pentada classe de
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familiaH; t/' é a taxa paga pelas pessoas fisicas sobre a renda e, gbIFTAX é a
taxa de imposto inflacionario paga pelas familias em caso de inflag&o.
Em (15), o preco do bem consumido é definido como liquidongosto sobre

0 consumo page® .

P =(1-t¢)p° (15)

I I I
E, concluindo, o consumo do governo também € considerado exégaun
por G' onde cada berné consumido conforme a proporgdo definida na mafiz

Em (16) verificamos os gastos do governo:
G =G"*j° (16)

4.2.5 Setor Externo

Para o setor externo séo consideradas algumas hipéteses fundamentais para o
modelo. A primeira, diz respeito a existéncia de substituicdo sematre os bens
produzidos interna e externamente para o atendimento da demanda iEt&saa.
hipotese, conhecida como a de Armington, também nos indica que dacfioo
doméstica podera ser demandada tanto internamente quanto pelos déote®si
Assim, os pregos relativos, interno e externo, determinardo a quantitleth a ser
comercializada. Outra importante premissa a ser utilizada em nosso miadespeito
a taxa de cambio flutuante, que tera seu valor definido pela didtade de poupanca

externa, sendo este parametro dado exogenamente.

A equacdo (17) determina a demanda pelo bem comg@satravés de uma
combinagéo entre a produgdo doméstitae os insumos importaddd,. Como pode
ser observado, € uma funcdo com elasticidade de substituicdo constambstaopor
parametros de distribuicdoy] que determina o peso relativo entre 0s insumos
utilizados na producgéo, de escala)(de producéo e substituicdg Y entre os insumos

domeésticos e estrangeiros.

]1/—¢°

Q =« [in D + -y M (17)
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A quantidade a ser utilizada no atendimento da demanda doméstica é
determinada pelos precos relativos dos bens produzidos internameatpieles
produzidos no exterior. Na equacdo (18) podemos verificar essa relag@és ade

R°/R™.

(18)

Onde P" ¢é definido por (19) e é equivalente aos pregobefn no mercado
internacional, em moeda local, acrescidos dasatanife importagdd” e as taxas

ADM

administrativad; gue representam outros impostos adicionais coorogxemplo, o

ICMS e IPI.
PY = Y™ * EXR* (1+tiM +tiADM) (19)

Por fim, o preco do bem consumido internamente aewesiderar os pregos
dos insumos utilizados em sua producao, refletangarticipacdo de bens domésticos e

importados. A equacéao (20) contempla essa necessida

(20)

R%=(R°D, +R"M,)/Q

Do lado da oferta ou da producdo, podemos caraateys bens produzidos de

acordo com a sua destinacdo. A equagao (21) det@rondestino do benX; atraves
de uma combinacdo entre a oferta no mercado dawé§j ou a opgao pela
exportacads; . Como pode ser observado, € uma fungdo elastedratisformacao

constante (CET), composta por parametros de digtéb (y) que determina o peso

relativo entre os insumos utilizados na producéscala () de producédo e

transformacéog ) entre a oferta no mercado estrangeiro ou doneéstic

T T el
X, =« a-y1)st + e} @)
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A escolha dos agentes do setor produtivo entrgpare&acao ou o atendimento a
demanda interna serd4 determinada pelos precosiveslados bens produzidos
internamente e aqueles produzidos no exterior.qéagio (22) podemos verificar essa
relag&o através dgf /P®

1

E, _| P’ (1_V1T) -
S T|ps o (22)
Y

Onde PjE € definido por (23) e € equivalente aos precobain no mercado

internacional, em moeda local, acrescidos dos digssieitos ao setotjE.
PE = P"E* EXR* (1+1F) (23)

Finalizando, conforme visto para a demanda intesr@eco do bem composto
produzido internamente também deve ser uma fungdar$umos utilizados em sua

producao. A equacao (24) mostra como isso é feito.

Pix = (RSDi + PiEMi)/ X (24)

4.2.6 Investimento

A equacao (25) determina o valor do investimentdadno setof, excluindo-
se 0 governo. Ele sera o produto do investimenitolfeito nesse setor pelo preco do

capital no mesmo setor. Esse valor sera igual aftagdo 77; do investimento liquido

da economia como um todo, sendo esse um indiceafimtala economia para o ano-

base, somado ao valor da depreciacao setorial.
P“AK, = * (INVEST-GOVINV-DEPREQ+P 0. F, j#g (25)

Em (25) podemos definir a depreciacdo da econoelaagpma da depreciacao

setorial conforme (26) onde PF representa o valastoque de capital.
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DEPREC=) 0,P‘F, (26)
j

O investimento publico (GOVINV) é dado pela poupangalizada pelo
governo (GOVSAV), somada ao imposto inflacionalldHTAX), ao endividamento
interno e externo incorridos e pela reducdo dasrvas (LSFRES), sendo esses dois

ultimos valores determinados em moeda nacional.
GOVINV = GOVSAW+ INFTAX +AD® +EXR* (LSFRESFAD®*)  (27)

Onde o valor d&sOVINVé dado pela variagdo de capital publico multiplca
pelo preco desse capital conforme visto em (28).

P,‘AK, =GOVINV g = governo (28)

Em (29), temos a conversao do vetor de investimgotsetor de destinak

em demanda por investimentoatravés da multiplicagdo pela mathzque indica a
quantidade de insumadsno investimento do setor de destipolsto €, como esse

acumulo de capital esta sendo distribuido nos die#ssos setores da economia:

|, = Zb'i AK i # governc (29)
J

Por fim, em (30), temos o preco do capital investigue, seguindo a
formulacdes anteriores, € 0 somatorio dos precgsimiumos utilizados conforme a

matrizb.

P’ = Z R°by (30)

4.2.7 Poupanca

A poupanca global dessa economia, representadaSAMING (31), € o
somatorio da poupanca feita pelos diversos agec@msOmicos. Assim, essa poupanca
€ dada pela soma da poupanca das fantldSAV, da poupanca public&@ OVSAV
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(dada pela diferenca do que é arrecadado e gakiogpeerno), da poupanca das
empresaENTSAYV da depreciacA®EPREC e da poupanca dos nao residentes em
moeda locaFSAV.

SAVING= HHSAV + GOVSAV+ ENTSAV+ DEPREC+ FSAV* EXR (31)

Para as familias, temos que HHSAV é a poupancé&#aios tributos pagos
sobre a renda, entre eles o imposto inflaciondNETIAX. Assim, em (32), temos que a

poupanca é uma percentagem figada renda liquida. Podemos observar que esse

valor fixo ird variar de acordo com a classe dedaedessa familia conforme visto

anteriormente.

HHSAV=S st |-t/ " - INFTAX| (32)
h

Para os empresérios (33), a poupanca também édigieis impostos pagos e
da depreciacdo do capital existente, sendo essaaitegio definida como a depreciacao
total da economia. Além disso, em (33), a rendalédinida como aquela auferida pelo
fator capital e, novamente, a poupanca dos emjoedar considerada uma fracéo fixa
dessa renda atribuida no ano-base.

ENTSAV= SF * (ZleFjl — ENTTAX- DEPRECJ (33)
i

O setor publico, conforme visto na equacao (34), desua poupanca dada pelo

diferencial entre a receita de impostos totaiscadadosGR e o valor do gasto publico
P°G,, os juros da divida interndDINT, as transferéncias a seguridade so8&8TR,

além das transferéncias para o exterior feitaseseptada em moeda lo&DVTE

GOVSAV=GR-Y P°G, - JDINT - SSTR-GOVTF* EXR (34)
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Os juros da divida publica pagos pelo governo spoesentados pela equacao
(35). Nela se assume que ocorre um crescimentarlié divida publica ao longo do
tempo, e o0s juros pagos sao definidos como a taédiande retorno do capital (36),

considerando uma situacao de equilibrio na economia

Gl
JDINT =[DG' +%j*TJR (35)

TJR= ZleFjl/z Fiu (36)
j i

As transferéncias internacionais do governo (30¢)igéais ao pagamento de

juros sobre a divida externa, sendo a taxa de jotehacional definida parJX

GOVTF=D® *TJX (37)

4.2.8 Bloco Tributario

A representacdo dos impostos, taxas, subsidiosn&ilmdcdes pagas ao
governo pelos agentes econémicos foram capturadasratriz de contabilidade social
(SAM 2003) e nas tabelas de usos e recursos déssaoacionais. A Tabela 3 mostra o
seu resumo, indicando as variaveis utilizadas, aoraspectiva base de incidéncia e
respectiva aliquota. O imposto indireto sobre alpgéo corresponde ao PIS, Cofins; o
imposto sobre o consumo corresponde aos IPI, EBSIEMS; o imposto sobre a renda

das familias ao IRPF e o imposto das empresasRa IR

Para melhor representarmos a estrutura vigentauece refere aos impostos
sobre valor adicionado, foi necessario um pequémsteanos dados, pois até 2003 o
ICMS e o IPI eram considerados nas contas naci@eam impostos sobre consumo,
apesar de serem caracterizados como impostos salme agregado. Ja a partir de
2005, eles séo classificados como tal. A solucéaléear, proporcionalmente ao valor

agregado na producdo de um bem qualquer, as deitsges impostos em uma conta
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chamada VAT, com o restante sendo alocado em urnta de impostos sobre consumo
chamada CONTAX'.

Tabela 3: Resumo dos impostos e contribuicdes consideradazodelo.

Variavel Item Aliquota Nome Base Valor Base
INDTAX Imposto indireto sobre tjx Valor da producéo PjSSj
a producao domeéstica
CONTAX Imposto sobre o tiC Valor da oferta de PiQQi
consumo bens
HHTAX Imposto de renda das tiH Renda das familias YhH
familias
ENTTAX Imposto de renda das tK Remuneracéo liquida szlel - DEPREC
empresas dos capitais j
SSTAX Contribuigdo para a t]jss Valor da massa szf ij
seguridade social salarial f>1
EXPTAX Taxa (+) ou subsidio tiE Valor das exportacdes EXP* PiWE * Ei
para exportacéo (-)
TARIFF Tarifa de exportacéo tiM Valor das importacdes EXP* PiWM * Mi
INFTAX Imposto inflacionario £ Base monetaria MO

Fonte: Tourinho, Alves e Silva (2008)

A receita do governo é representada em (38) cormonwatorio das tarifas e

impostos pagos pelos agentes econdmicos ao governo:

GR=TARIFF+ CONTAX+INDTAX'+HHTAX + ENTTAX+

38
EXPTAX+ INFTAX + SSTAX+VAT + CVA+ ADTAX (38)

4.2.9 Equilibrio Macroeconémico

O modelo proposto para a analise em equilibriolgemade a existéncia de
dois tipos principais de equilibrios fundamentas @conomia: o balanco entre

poupanca e investimento (39) e o equilibrio dor@ade pagamentos (40).
INVEST= SAVING (39)

3 (R"™M, - P"°E, )= FSAV+ REMIT- Y LABTF, ~ENTTF-GOVTF  (40)
f
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Para a equacdo (39), ja haviamos definido tantpgua como investimento,
no entanto, para o equilibrio do balanco de pagtyadr0), devemos ainda descrever o
que define a poupanca dos néo residef8AV. A equacdo (41) nos define tal

poupanca:
FSAV= LSFRES- FORINV+AD®* + AD® (41)

Onde podemos definir a poupanca de estrangeiro® annesultante das
reducdes ocorridas nas reservas internacidi®RES o investimento estrangeiro direto

FORINV, e 0 aumento do endividamento publico e dos eraposs

4.2.10 Valor adicionado e produto agregado

Concluindo a montagem da estrutura principal dsmosodelo, mostramos as
equacoes que determinam o preco do valor adicioeadam setor (42), liquido do

pagamento de impostos e do pagamento feito pedamios necessarios a producao.

s
pY =[F,ix _Zaﬂ ch —X P|XS| :|/(1+tVAT +tCVA) (42)
j

Abaixo estdo definidas a renda nacional (43) e adyto real (44) para a

economia descrita pelo nosso modelo:

GDPVA=Z P X+ INDTAX+ CONTAX VAT ADTAXM CVA TARIFF EXX (43

RGDP=Y[CP +1,+G, +E -(1-t"M, | (44)
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4.3 Implementagcao do Modelo

O modelo de Equilibrio Geral Computavel (CGE) definna secao anterior
precisa agora ser calculado. Trata-se de um sisteneguacdes lineares e nao lineares
com um mesmo numero de variaveis endogenas e expiqgé simulam a economia do

Brasil para o ano-base.

Para realizar essa tarefa, utilizamos o programaefae Algebraic Modeling
System (GAMS). Esse programa de uso ja consagradsupgrandes virtudes que
facilitam o processo. Sua linguagem é de facil smeguase intuitiva, sendo bastante
parecida com a linguagem algébrica; € um pacotaitasflexivel fazendo com que
mudancas/erros possam ser facilmente implementadegtreadas; permite ainda a facil
descricdo do modelo e est4 capacitado a resolebigmnas de sistemas de equacdes

lineares, ndo lineares e programacao linear elaeda de resultados é facil e precisa.

Antes do desenvolvimento de tais programas, o raddelera obrigado a
desenvolver algoritmos de solucdo e, as vezesdgrparte de seus esforcos eram
gastos no desenvolvimento de tais algoritmos em dezanalise dos resultados
econdmicos.

Com o avanco das tecnologias, o desenvolvimentondeos pacotes
computacionais e o treinamento de pessoal qualdictrnou-se mais comum e facil o

uso desses pacotes matematicos e sua aplicacdo@siosecondmicos.

Em linhas gerais, para resolver o modelo de equaltferal computavel (CGE)
no programa, € necessario a determinacdo dos pao&nde® modelo através da coleta
de dados da matriz de contabilidade social (SAM)das contas nacionais (SCN).
Tendo definido esses parametros iniciais (ver Cagdo do Modelo adiante),
assumimos um vetor de pre¢os que seja viavel caongoastimativa inicial de equilibrio

dessa economia.

Utilizando alguns métodos numeéricos suportados p8AMS, sera
estabelecido se esse vetor € consistente com pEegl@des descritas na modelagem

analitica. Caso seja, o0 vetor de precos de edquiléalcancado e temos uma “foto” da
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economia em um periodoqualquer. A vantagem de usar esse tipo de procetiime
principalmente do ponto de vista do formulador dditigas publicas, € que, se
quisermos avaliar uma politica, seja ela fiscailbutaria, ou de um plano de
investimento t&o significativo quanto o da Petreblmasta mudar as variaveis exogenas
e parametros apropriados. A comparacao do equiléddancado nesta nova situacao

com o anterior mostra o efeito da politica considdr

Para representar o modelo de equilibrio geralpwnstitem 4.2, na linguagem
utilizada pelo GAMS, € necessario especifica-lo etapas, quais sejam: a declaracao
dos indices, parametros, variaveis e as equacOes fag@o parte do modelo
implementado pelo software, para em seguida remi@ses equacbes de forma
algébrica. Apos a solucdo do modelo, ha aindapaeata preparacéo dos relatérios que

especificam a solucao.

Para comecar, os indices sdo declarados na se€a®"SLa devem estar
declarados os indices que representardo os seuedszem parte de nossa economia,
assim como os tipos de fatores de producdo enwdyiols impostos e a classificacdo
dos bens disponiveis, que podem ser transacionaueigio. Por exemplo, se o indice
“i” é declarado como identificador dos setores danemia, o setor i=1 podera

corresponder ao setor agropecuario.

Na secdo “PARAMETERS” devem ser declarados os petrash que irdo
inicializar o modelo no GAMS e as suas variaveism@ exemplo, estdo declarados
aqui os estoques de divida externa e interna,va@&sénternacionais, depreciacédo e as
elasticidades e coeficientes de escala das fun¢basibém definimos aqui o0s
parametros calculados indiretamente pelos dadoeghrados, conforme descrito no

item sobre calibracao.

Na secdo “VARIABLES” serédo declaradas as variaeedogenas do modelo
como os vetores de precos e quantidades, as qadesidle fatores usados na producao
e as respectivas rendas. Em “EQUATIONS” devem smladadas os nomes das

equacdes do modelo, assim como as suas formasriefgebSera nesta secdo que

8 Segundo Shoven e Whalley (1984), este método kecao por equilibrio contra-factual.
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ocorrera o desenvolvimento da solu¢cdo do modedegyndo Robinson, Yunez-Naude,
Hinojosa-Ojeda, Lewis e Devarajan (1999), € o cetoemodelo. Por fim, a secao
“SOLVE & DISPLAY” sera o local da declaracdo do retm] no nosso caso “Brasil2”,

e a forma desejada para a solucéo deste: resaflecgistemas néo lineares, lineares ou

programacao linear.

Como o objetivo deste item é apresentar, em ligjeagis, como o modelo é
especificado na linguagem GAMS, mostra-se a segoino sS8o representadas as
equacles apresentadas na secdo 4.2. Fazemoslassoneado algumas equacoes de

nosso modelo, como exemplo deste processo:

A equacéo para a determinacdo do preco das expestap mercado externo
em (23),

PE = PY&* EXR* (L+1F)

€ representada para o programa da seguinte forma:

PEDEF(ie).. PE(ie) =E= PWE(ie)*EXR*(1 + TE(ie))

Notamos que o nome da equacao deve ser definiqoiemairo lugar e, depois
dos dois pontos, € declarada. Desse exemplo, agnsgg avaliar como 0 programa
GAMS é amigavel e bastante intuitivo. Uma vez setteldarados os indices “ie” como
produto de exportacdo, o parametro “TE” como subsihdo pelo governo, e as
variaveis “PE”, “PWE” e “EXR” como prec¢os dos pradsi a serem exportados aqui e
no exterior e 0 cambio respectivamente, o0 progrexegutara sua rotina considerando

os valores declarados inicialmente.
Para a equacao de equilibrio da Conta Correnteldm¢n de pagamentos (40),

3 (R"™M, - P"°E, )= FSAV+ REMIT- Y LABTF, - ENTTF-GOVTF
f
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E descrita no programa GAMS como se segue:

CAEQ.. SUM(im, PWM(im)*M(im)) =E= SUM(ie, PWE(ie )*E(ie)) + FSAV
+ REMIT - sum(fctl, FLABTF(fctl)) - ENTTF - govtf ;
Além dos cuidados anteriormente descritos, dewadservar que alguns sinais
também mudam. Para as equag¢bes, o sinal de igdals&ito como “=e=", para

declaracao de parametros, por exemplo, € utilivesloal “=".

4.4 Calibracao do modelo para 2003

O processo de calibracdo é entendido como a deg@tardas condi¢cdes de
contorno do sistema de equagbes do modelo ou, emasoypalavras, como a
determinacdo dos parametros e das variaveis ex®gatassarios a producdo de uma
solucéo inicial viavel para tal modelo e que, pesieialmente, deve reproduzir a

economia para o ano-base.

Apé6s a traducdo do modelo analitico para a sintaxgrograma GAMS, é
necessario nNos preocuparmos com o0s Vvalores ou emodnmque deverdo ser
identificados como o ponto de partida para a ex@Tuwesse modelo e que o tornem
uma boa simulacéo dos dados contidos na Matrizota@ilidade Social (SAM) para o
ano base. Em tese, esses parametros deveriam lsgladas econometricamente,
porém, devido a indisponibilidade de dados e an@lsto em encontra-los, valemo-nos

da propria SAM ou do Sistema de Contas Naciond&itNj$ara acessar esses numeros.

Quando disponiveis, no entanto, devemos utilizadamks econométricos. No
modelo estudado, por exemplo, utilizaram-se oslteetas dos estudos econométricos
de Kume, Tourinho e Pedroso (2007) para determinagds elasticidades de
substituicdo das funcdes de agregacdo de consum® @estino da producédo. Na
verdade, a utilizagdo preponderante dos dados d& &Aas SCN ndo € um processo
ideal, porém, conforme Robinson, Yunez-Naude, His@jOjeda, Lewis e Devarajan
(1999), é necessario ter em mente que o processalideacdo acaba por se transformar
em um processo matematico e ndo em um process$issigoorque conta com apenas

os dados do ano-base para o seu desenvolvimento.
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A utilizacdo da SAM, porém, se justifica, pois alélm garantir que o modelo
seguira as mesmas premissas utilizadas na confdesda matriz, no que diz respeito
as restricbes de se equilibrar a despesa e a daaatores do sistema econdmico, a
SAM em conjunto com o0 sistema de contas nacionaidem ser facilmente
encontrados. A seguir mostra-se como isso é fammincipais hipéteses consideradas

no modelo estudado:

As variaveis exogenas e 0s parametros que nao faagende alguma equacéo
comportamental sédo retirados diretamente da MagizZontabilidade Social (SAM)
para 0 ano-base. Os precos, em nosso modelo, &&dadas em equilibrio geral
através da resolucdo do sistema de equacdes m@welne possuem, por hipotese, a

caracteristica de serem homogéneos de grau 1.

Para os fatores de producao, calcula-se a sua ezag@o unitaria pela divisdo
entre a remuneragdo total para aquele fator espec¢i¥FCTR” e a quantidade
disponivel desse fator na economia “FS”, tambéna marano-base. Em relacdo as
constantes de proporcionalidade das rendas dosgatmbalho e capital (“wfdist” e
“WF"), estas sao calculadas pela SAM na qual es@ithinada a renda auferida pelos
fatores de determinado setor e a quantidade d&ssess utilizados na producéo. Para
um setor especifico, podemos calcular “wfdist” desmente dividindo o valor do

salario pago no setor pelo numero de trabalhadores.

O salario médio desses trabalhadores na econoM&”(“também pode ser
calculado de maneira semelhante, dividindo-se wrvalos salarios pagos aos
trabalhadores em toda economia pelo numero de lted@mes empregados. Esse
calculo pode ser feito também dividindo a mao dea adxistente por trabalhadores
gualificados ou néao qualificados ou conforme asdage renda. A escolha do melhor
formato dependera do tipo de simulacdo que sepestandendo e dos objetivos da
pesquisa em questdo. Aqui os fatores de produgdadis&idos somente entre 0s
trabalhadores e as firmas. Para o calculo da remacée do capital também pode ser
utilizada a mesma metodologia, basta que a rergidugd liquida de remuneragdo do
fator trabalho seja dividida pelo estoque de chgdasetor.
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Conforme determinado no modelo, segundo a versa8BAMS, exemplifica-

se a parametrizacao para o setor trabalho e capital

WFO(fct)$FSO(fct) = YFCTRO(fct)/FSO(fct)
WFDISTO(i, fct) $FCTRES i, fetl) = CTRY (i, fetl)/(FCTR ES(i, fetl)*WFO(fctl));

WFDISTO(i, fctk) SFCTRES i, fetk) = FCTRY (i, fetk)/(FCT RES (i, fctk)*WFO(fctk)):

Essa forma de parametrizacdo permite que o modeigete as distorcbes
existentes na economia como, por exemplo, as disesafras de capital (diferenca
entre as maquinas e tecnologias) e as distorcéespagamentos feitos entre os
trabalhadores de mesma qualificagdo nos mais diveetores.

As taxas de poupanca (ver equacdes 32 e 33) e uestios sdo calculadas
diretamente da matriz de contabilidade social (SAdE mostra o valor total da renda
auferida pelas familias, o montante pago em impasto que € poupado. Assim, a taxa
institucional de poupanca e dos impostos pagos pedealculada diretamente. Assim,

na sintaxe do GAMS, temos:

Somatério dos impostos indiretos pagos em todosetmes, equivalente ao
tributo incidente “TX” sobre o valor do bem consdmi'PD” e “DA”:

INDTAXO = SUM(i, TX(i)*PDAO()*DAO()) ;

Somatério dos subsidios dado aos setores, equigaensubsidio “TE” sobre
o valor do bem exportado “PWE” e “EQ”:

EXPTAXO0 = SUM(ie, TE(ie)*EO(ie)*PWEO(ie))*EXRO;

Somatorio das tarifas sobre importagdes pagas @os s setores, equivalente
ao tributo incidente “TM” sobre o valor do bem innfgalo “PWM” e “MO”:

TARIFFO = SUM(im, PWM(im)*MO(im)*TM(im))*EXRO;

Somatério dos impostos sobre consumo pagos em tsdestores, equivalente

ao tributo incidente “TC” sobre o valor do bem aamgdo “PQ” e “Q0”:

CONTAXO0 = SUM(i, TC(i)*PQO(i)*Q0(i) );
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Somatério dos impostos sobre o valor agregado pagosodos os setores,

equivalente ao tributo incidente “TVAT” sobre o @atlo bem produzido “PV” e “X0:

VATO = SUM(i, TVAT(i)*PVO(i)*X0(i));

O parametro ETR define a relacdo, para o ano-basge o0s impostos
efetivamente pagos pelas empresas, conforme a SAM, sua renda liquida da

depreciacao:

ETRO = ENTTAXO0/(YFCTRO("cap") - DEPRECO);

Seguindo a mesma ldgica, para a taxa de pouparscandaresas liquida de

impostos e depreciacao, temos:

ESRO = ENTSAVO/(YFCTRO("cap") - ENTTAXO - DEPRECO);

Para o calculo do parametro propensao marginabpgradas familias “MPS”,
definido como a relacéo entre HHSAV (montante pdop@tirado da SAM) e a renda

liquida ap6s impostos “TH” e o imposto inflacioméfinftax”, temos:

MPSO0 = HHSAVO/(YHO*(1.0 - TH)-inftax0) ;
Onde a renda das familias total “YH” é calculadmea soma das rendas das
instituicbes “YINST”, da renda da terra “landrentias remessas internacionais

“REMIT” e das transferéncias do governo “GOVTH”.

YHO = SUM (ins, YINSTO (ins)) + landrent0 + REMITO* EXRO + GOVTHO;

“TH” é definido como a relacédo entre os impostagtds (imposto de renda),
incidentes sobre as familias, retirados da SAMjidiogs do imposto inflacionario, e a

renda das familias:

TH = (SAMBR("DIRTAX","HHALL")-inftax0) / YHO ;

Para o célculo da taxa de poupanca marginal desdiveclasses de renda de
familias, caso fosse necessario, calculariamos ohah de consumo pela matriz de

contabilidade social (SAM) para o0 ano-base. A @de@oupanca das diversas classes de
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renda seria calculada como relacdo entre a poupataiee a poupanca de cada classe

também para o ano-base.

Para o céalculo dos parametros de escala das egue@d@ortamentais - como
a de agregacao de producdo domestica e importA@)sd funcdo de desagregacao de
mercado interno e exportacdo (AT) e a de tecnol(gia) - o método de calibracdo
consiste em considerar como 6timos os fluxos ec@u¥mdas contas nacionais e
determinar as variaveis faltantes, assumindo-se ocalados o0s parametros de
elasticidade (RHOC, RHOT E RHOP) calculados preesat& em Kume, Tourinho e
Pedrosa (2007). Em suma, esses parametros satadakude forma reversa. Dados os
valores iniciais das varidveis envolvidas nessag;des, podemos calcular esses

parametros isolando-os na equacéo pertinente.

Para determinacdo dos parametros de agregacaodiafo doméstica (Delta)
e de importados (Gamma), temos:

DELTAO(i) = (PMO(i)/PDCO(i))*(MO(i)/DCO(i))*(1+RHO c) ;
DELTAO(i) = DELTAO(i)/(1.0+DELTAO()) ;
QO0() = (PDCO(i)*DCO() + (PMO(i)*MO(i))$im(i)) 1PQO(i) ;

RMD(i) = MO(i)/DCO(i) ;

Onde “PDC” e “DC” sao definidos como os precgos, £ cquantidades
consumidas de bens produzidos internamente e “PN”@s precos e as quantidades
dos bens importados. Esses valores, retirados d4 8ado “RHOC”, definem para o
modelo o valor do parametro de escala da funcé&sedsibilidade entre o consumo de

importados ou bens nacionais “AC”:

AC()$im(i) = QO(i)/(DELTAO(i)*MO(i)**(-RHOC()
+(1-DELTAO(i))*DCO(i)**(-RHOC(i)))**(-1/ RHOC(i);

Para a funcédo de desagregacao do mercado intetleoegportacdo, em que
definimos o destino da producdo domeéstica se ae@aderinterno ou ao exterior, 0
modo de definicdo do parametro “AT” segue a mesratdologia vista para “AC”. O
calculo é feito de forma inversa isolando o paramdéesejado e utilizando os valores
dos fluxos econémicos disponiveis ha SAM.
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Dado o parametro de substituicdo “RHOT”, temos:

GAMMAO(ie) = 1/(1 + PDAO(ie)/PEO(ie)*(E0(ie)/DAQ( e))*(RHOT(ie)-1));

GAMMA() = GAMMAO(i) ;

Onde “PDA” e “DA” séo definidos como os precos, guantidade demandada
de bens nacionais internamente e “PE” e “E” serwego e a quantidade de bens
destinados ao mercado exterior. Esses valoreadetirda SAM definem para o modelo
o valor do parametro de escala na funcdo de suigétit entre a demanda nacional e as
exportacoes “AT":

AT(ie) = X0(ie)/(GAMMAO(ie)*EO(ie)*RHOT (ie) + (1- GAMMAOQ(ie))*
DAO(ie)*RHOT(ie))**(1/RHOT (ie)) ;

Por fim, a determinacdo do fator de escala da fur@dbb-Douglas “AD”

segue a mesma estratégia vista anteriormente em @ueequacdo (2),

W, > a F,” =X P'a,F,”", é manipulada no sentido de isolarmos ALPHA e,
g

dados os valores de renda “WF” e “WFdist” e a qdadie de fatores utilizados,

“FCTRES”, pode ser encontrado.

Como pode ser observado na equacao retirada d@ovdosGAMS do modelo,
todos os componentes ja estdo determinados restpeitas proceder a operacao
matematica para determinar o “ALPHA”. O fator decada de producdo “AD” é
determinado pelo mesmo processo uma vez que Eadau o “ALPHA”.

Assim, temos, dado “RHOP”:

ALPHA(i,fct)= WFO(fct)*WFDISTO(i, fct) *FCTRES (i, fct) **(rhop(i)+1)/
sum(fctl, WFO(fctl)*WFDISTO(i,fctl)*FCTRES (i,fctl)**(rhop(i)+1));
Determina-se “QD” e “AD”:

QD(i) = (sum(fct, alpha(i,fct)*FCTRES(i,fct)**(-rho p(@))**(-1/rhop(i)) ;

AD(i) = X0(i)/QD(i);

No modelo utilizado, em funcéo da falta de melhal@sos, também extraimos

da SAM os parametros de composi¢éo setorial dasnu#as. Dentre esses parametros
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estdo a demanda por insumos intermediarios (aigemanda por capitais (bij), o
consumo das familias (cles) e o do governo (gkes3, distribuicdo da alocacdo dos
investimentos pelos setores componentes da econfkeia). Os parametros de
demanda por insumos intermediarios e demanda ppitaisa sdo considerados
coeficientes fixos, definidos em termos reais gagbs da matriz insumo-produto. Em
alguns paises a obtencdo desses dados tambénaptédasecaria, dessa forma, uma
boa maneira, que pode ser utilizada, é assumiragestrutura de capital segue a
estrutura de distribuicdo dos investimentos. Quare@ssario, 0s investimentos podem

ser retirados diretamente da SAM.

Para as familias (cles), governo (gles) e emp@sdkishr) assume-se que a
distribuicdo do consumo mantenha um padréo, istodéstribuicdo dos gastos entre os
diversos bens mantém-se constante. Determinamses parametros pela divisdo entre
o valor gasto com o bem i e 0 montante total déogade cada agente. O restante da
calibracdo do modelo envolve a coleta de dadoscdats nacionais (SCN) que n&o
estdo contemplados na SAM e sdo importantes nendetegdo dos montantes pagos de
juros, por exemplo, sobre os estoques das dividasna e externa do pais, seja pelo
setor publico ou privado. Esses sdo parametrosriames, pois acabam por impactar
as transferéncias de renda entre o0s diversos setdae economia, interna e
externamente, e influenciam o fechamento do BalalecBagamentos. Como exemplo,
podemos utilizar o calculo do Parametro “spreadfi@ representa a taxa de juros paga
sobre o estoque da divida externa no ano base.c@®@sas nacionais sabemos, e
declaramos no modelo conforme sintaxe do GAMS, alergs dos juros pagos pelo
governo, o0 estoque de divida externa e a taxa s joo exterior, assim, para 0s

parametros declarados ao modelo retirados dasscoatéonais:

* estoque de divida externa do governo em 31/12/200 2 (em US$ bi)
gextdiv0 = 110.420;

* taxa de juros externa em 2003
iext0 =0.0412;

* Spread da divida externa
spread20 = (govtf09 / gextdivO) - iextO ;

® Valor da variavel retirado da SAM.
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4.5 Simulac&o do modelo para 2008

Conforme foi indicado em capitulos anteriores,rasusando um modelo de
equilibrio geral que tinha como referéncia o an@@@3, e que fora utilizado na analise
das implicagcbes da recente reforma da politicattkita conforme estudo de Tourinho,
Alves e Silva (2008). Como nesta dissertacdo stemqute fazer uma avaliagcdo dos
impactos do plano de negécios a ser implementaldoRsgrobras no periodo de 2009 a
2013, se fez necessario promover alguns ajustematelo anterior para que nossa
referéncia pudesse ser 0 ano de 2008.

A solucdo adotada para operacionalizar estas maddes foi conseguida
através de uma simulacdo do ano de 2008 tendo cefa@ncia o modelo de 2003,
calibrado conforme indicado anteriormente. Assitrgv@s da declaracdo ao programa
de novos parametros, consistentes com o ano de 2008¢des nos precos relativos e

de correcdes na oferta de fatores, foi possivézegdal tarefa.

As fontes principais de informacgdes para a atugdiaado modelo de 2003 e
para a analise do Plano de Investimento da Petrdbram os dados setorialmente
desagregados das contas nacionais fornecidos Ppélg, los dados do Relatério Anual
do Banco Central do Brasil divulgado em 2009, éam®de Investimentos da Petrobras

para o periodo de 2009 a 2013, conforme divulgadgaaeiro de 2009 pela empresa.

Quando necessario, utilizaram-se os dados do cdampento macroecondémico
da economia brasileira desde 1996 em virtude defdtires basicos: em primeiro lugar
€ somente a partir dos anos de 1990 que toma net@rimepulso e se torna relevante a
producdo de petroleo na Bacia de Campos e, em deglugar, a estabilidade
macroecondmica nos possibilita a aquisicdo de methadados, tornando a analise mais

simplificada.
A matriz de contabilidade social (SAM), utilizada modelagem de equilibrio

geral no GAMS, foi construida conforme texto de fiidw (2008) divulgado na
Revista do BNDES para o ano de 2003.
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Para os dados setoriais, além dessas fontes denagfao, também utilizamos
os dados dos balancos da Petrobras, assim comitialdas geréncia de Exploragéo e
Producdo (E&P), da Estratégia e Desempenho, digpisnao publico no sitio de
relacbes com investidores, encontrado na InteEmte outras fontes de informacdes
sobre o setor de petréleo, contamos também com édlay Nacional de Petrdleo
(ANP).

Conforme mencionado anteriormente, a referéncia parealizacdo de nossa
experiéncia foi o estudo realizado por Tourinhojesle Silva (2008) para a anélise dos
impactos de uma reforma tributéria no Brasil. Resse estudo, foi confeccionada uma
matriz de contabilidade social (SAM), conforme ndelogia exposta no texto de
Tourinho (2008). Essa SAM retratava a economiailbres para o ano de 2003 e
fundamentou os calculos realizados, com o0 auxibopdograma GAMS, para as
simulac¢des dos impactos da politica tributéria.dbea modelo da economia brasileira
sido ja implementado para o estudo anterior (refgaé 2003), foi necesséaria a
atualizacdo desse modelo para o0 nosso ano denefer@08. A atualizacdo foi feita
por uma nova rodada do GAMS em que foram revisgtamo principais parametros e
variaveis exodgenos do modelo no intuito de simalano de 2008 pela referéncia de
2003.

Em relacdo aos principais estoques existentes paoeta, esses foram
revistos e atualizados conforme dados do boletinalagio Banco Central do Brasil, de
abril de 2009. Conforme pode ser analisado abaisogestoques denominados em
dolares americanos foram diretamente declaradcacdelo com valores disponiveis
para dezembro de 2008. Para os valores em redizambs o deflator implicito do
PIB, acumulado de 2003 a 2008, conforme o BoletinBE&B, para desconta-los. Isso
se fez necessario, pois estamos utilizando uma 8AM003 e precisamos simular o
ano de 2008 em 2003.

Calculamos o estoque da divida interna liquidaal@go considerando:
Valor real = R$ 1069,579 Bilhdes
Deflator do PIB = 0,7413
Valor descontado = R$ 792,874 BilhGes
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Abaixo mostramos a atualizacdo dos estoljupara a simulacdo de 2008,

conforme o programa GAMS:

* ESTOQUES

* estoque de reservas internacionais 31/12/2008 (em US$ bi)
fres.fx = 206.806 ;

* estoque de divida interna ndo-monetaria lig do go verno em 31/12/2008 (em
R$ bi descontado 2003)
gintdiv.fx = 792.874 ; (= 1069,579 * 0,7413)

* estoque de divida externa do governo em 31/12/200 8 (em USS$ bi)
gextdiv.fx = 145.010;

* estoque de divida externa do setor privado em 31 /12/2008 (em US$ bi)
psextdiv.fx = 131.010 ;

* estoque de capital estrangeiro (inclui portfolio) em 31/12/2008 (em R$
bi descontado 2003)
fkstock.fx = 350.715;

* estoque de base monetaria em 31/12/2008 (em R$ bi descontado 2003)
moeda.fx =109.377;

No que diz respeito aos ajustes feitos nas aligudbtaimpostos, procuramos
corrigi-las com o objetivo de equipara-las aos nesoarrecadados efetivamente em
2008. Isto é, como as aliquotas sao determinadageeamente, inserimos um fator
multiplicador tal que fizesse o montante arrecadsefoproximo a realidade de 2008.
Neste caso, também houve a preocupac¢do de desosntalores arrecadados em 2008
conforme o deflator implicito do PIB. Os valoresaim obtidos do relatério anual do
Banco Central do Brasil (BCB). A seguir, mostraeseno foi feita essa operacdo na

linguagem do GAMS:

*## POLITICA TRIBUTARIA
* Ajuste das aliquotas de impostos:

TCVA(i) = 3.07 * TCVA(i); Correcéo da contribuigao sobre valor adicionado

TVAT(i) = 1.12 * TVAT(i); Correcao do imposto sobre o valor adicionado

TADM(im) = 1.6 * TADM(im); Correg_éo das aliquotas d e outros impostos de
importacao

TX(i) = 1.48 * TX(i); Corre¢do dos impostos indi retos

TM(im) = 1.35 * TM(im); Correcao das tarifas de imp ortacédo

TH =0.55*TH; Correcdo do imposto de renda das familias

ETR.fx = 0.85 * ETR.I; Correcdo do imposto de rend a das firmas

10 Para os valores dos estoques foi utilizado comteforBoletim do Banco Central de abril/2009
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Outro importante ajuste feito teve como objetiverigir os gastos do setor
governamental. As correcdes feitas visaram a noadifio de varidveis exdgenas como,
por exemplo, o nivel de investimentos (“govinv”ataalizacéo das transferéncias feitas
principalmente no que diz respeito a seguridadéalk@sstrans”), a modificacdo do
montante gasto pelo governo, uma vez que no peded2003 a 2008, segundo dados
do IPEADATA, houve aumento em termos nominais deo8lessa conta. Como o
modelo trabalha com variaveis reais, deduziu-seirneato da inflacdo no periodo,
segundo o deflator implicito do PIB.

Em funcdo desse aumento de gastos, que foram fx@adigenamente, deixou-
se o0 endividamento publico ser calculado endogentmginttit’). Em termos da

linguagem do GAMS, temos:

*## GOVERNO

* investimento do governo em 2008 (em R$ bi - Bolet im BC cap 4)
govinv.fx =20.956 ;

* gastos do governo

GDTOT.FX = GDTOT.L * 1.37 ;(ajuste real dos gasto s do governo)
* se fixa gastos do governo, tem de liberar endivid amento:

inttit.LO = -inf;

inttit. UP = +inf;
* transferéncias de assisténcia e previdéncia em 20 08 (em R$ bi)
* determinado residualmente tal que sstrans0 = govt hO - jdint0

sstrans.fx =147.934;

No periodo em analise, entre 2003 e 2008, obsesgauna grande mudanca
em relacdo aos termos de troca. O crescimentoareorsta mundial levou ao aumento
da demanda pocommoditiese fez com que o0s precos disparassem no mercado
internacional. Segundo o indice de Commaodities eddsta Conjuntura Econémics,
cuja base 100 € do ano 2000, houve aumento do®sprde metais de 183%
(“EXTMIN”, “METNFE”, “OUTMET"), j& nas commoditiede alimentacdo e gréos, o
aumento foi de 126% (“AGROP”) e, no setor industda 132% (“PETRG”, “SIDER”,
“MAQEQP”, “MATEL", “EQPEL", “AUTCAM", “OUTVEIP” e “ REFPET"), no
periodo em questdo. A titulo de comparacao, em,2003dice geral médio estava em
108,91 pontos, e em abril de 2008 esse indice @can patamar de 257,88. Dados

11 Vol.63, n°07, Julho 2009.
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esses valores expressivos, aplicamos os indicesmauwds precos do mercado mundial
de importacdo (“PWM”) e exportacdo (“PWE”) dessasnmodities Essa correcéo
propiciou que a balanca comercial tivesse um etmadis fiel do que acontecia em
2008. Em termos do GAMS:

* Ajuste dos termos de troca:

PWE.fx("AGROP") = 2.26 * PWE.I("AGROP");
PWM("AGROP") = 2.26 * PWM("AGROP");
PWE.fX("EXTMIN") = 2.83 * PWE.I("EXTMIN");
PWM("EXTMIN") = 2.83 * PWM("EXTMIN");
PWE.fx("PETRG") = 2.32 * PWE.I("PETRG");
PWM("PETRG") = 2.32 * PWM("PETRG");
PWE.fx("SIDER") = 2.32 * PWE.I("SIDER");
PWM("SIDER") = 2.32 * PWM("SIDER");
PWE.fx("METNFE") = 2.83 * PWE.I("METNFE");
PWM("METNFE") = 2.83 * PWM("METNFE");
PWE.fx("OUTMET") = 2.83 * PWE.I("OUTMET");
PWM("OUTMET") = 2.83 * PWM("OUTMET");
PWE.fx("MAQEQP") = 2.32 * PWE.I("MAQEQP");
PWM("MAQEQP") = 2.32 * PWM("MAQEQP");
PWE.fx("MATEL") = 2.32 * PWE.I("MATEL");
PWM("MATEL") = 2.32 * PWM("MATEL");
PWE.fx("EQPEL") = 2.32 * PWE.I("EQPEL");
PWM("EQPEL") = 2.32 * PWM("EQPEL");
PWE.fx("AUTCAM") = 2.32 * PWE.I("AUTCAM");
PWM("AUTCAM") = 2.32 * PWM("AUTCAM");
PWE.fx("OUTVEIP") = 2.32 * PWE.I("OUTVEIP");
PWM("OUTVEIP") = 2.32 * PWM("OUTVEIP");
PWE.fx("REFPET") = 2.32 * PWE.|("REFPET");
PWM("REFPET") = 2.32 * PWM("REFPET");

Para concluir a simulacdo do ano de 2008, ajustoa-®ferta de fatores
produtivos disponiveis na economia. Como o modeddginal de 2003, foi necessaria
a atualizacdo da oferta dos fatores de producfmmiigeis na economia para 0 ano de
2008. Entre 2003 e 2008 houve acréscimos dessmedapor conta do crescimento
populacional e do crescimento do produto que dawerser contabilizados. Para
atualizacdo desses fatores optou-se por seguirtadategia descrita em Tourinho
(2008) onde séo construidas SAMs da economia éirasitie 1990 até 2005. Esse
estudo sobre a forma de construcdo de matrizesrdalilidade apresenta como anexos
duas formas de apresentacao: matrizes a prec@ntagre a precos do ano anterior. O
objetivo dessas formas alternativas de construcé @ossibilidade de avaliar o
crescimento real de qualquer item da SAM e, agsiopor uma forma de avaliacéo da
dindmica do crescimento. Seguindo a metodologigada e utilizando a formula (46),
onde “XA” representa qualquer variavel incluidaS3#M a precos do ano anterior, “X”
a mesma variavel a precos correntep’ea‘sua taxa de crescimento em termos reais.

Atualizamos as ofertas de capital e méao de obragtor até 2005.
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XA, (6)

e 0=5770

(46)

Para ajustar a oferta de fatores do ano de 2008a& primeiramente dividiu-

se a economia em quatro macrosetores: Setor agimec extrativo-mineral,

transformacéo e servigos. Foi utilizada a variagid do PIB em cada setdrcomo

“Proxy” do aumento da oferta dos fatores de produgécalculou-se o crescimento

acumulado no periodo. Essa aproximacado é posgigl,se considera como premissa

do estudo, uma relagcdo constante entre capitablmllro na atividade produtiva.

Novamente foi aplicado o deflator do PIB para oquesé alcangcado o crescimento real

de cada um desses setores. Esse crescimento adaneumiie 2006 e 2008 foi entao

aplicado ao crescimento do periodo entre 2003 &,2flculado anteriormente, para

fornecer o crescimento, em termos reais, da oftgtdatores de produgédo e assim,

simular o modelo para 2008. Segue a seguir, ndatdbe calculo do fator capital, para

0 setor agropecuario, como exemplo.

Tabela 4 Ajuste de fatores do setor agropecuario.

Ajuste de fatores para setor agropecuario SAM:

1+p 1,06
XA(2003) 154747,23
X (2002) 145363,83
1+p 1,03
XA(2004) 197748,27
X (2003) 191825,85
1+p 0,98
XA(2005) 208727,82
X(2004) 212584,18
Crescimento acumulado PIB setorial: 1,33
(1 +p) total * PIB setorial: 1,43
Oferta capital (2003) 485,31
Oferta capital (2008) = Oferta capital (2003) *(1 +p) total * PIB setorial 697,91

Fonte: autor

12 Conforme divulgado pelo IBGE no SCN trimestraisuttjado em setembro de 2009.
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Dado os ajustes feitos no modelo de 2003, procedeusimulacédo do ano de
2008 através do programa GAMS. A tabela 5 mostraomparativo entre o resultado
da simulacéo do ano de 2008 (“Experimento 2008ih @s valores descontados das

contas nacionais de 2008:

Tabela 5: Comparativo do resultado da simulagdo de 2008.

Parametro (RS bilhdes) Base 2003 SCN 2008 descontado Experimento 2008 Diferenca % SCN 2008 -> Experimento
FBCF + Variacao de estoque 308,08 405,54 427,20 5,3%
PIB a precos de mercado 1551,41 2142,13 1949,55 -9,0%
EOB - inclui autonomos 690,41 845,20 797,55 -5,6%
Imposto Indireto Indirect tax 46,90 89,55 87,50 -2,3%
Imposto sobre importages 7,73 12,78 12,48 -2,3%
Consumo privado -cons. Das familias 885,19 1299,80 1110,48 -14,6%
Consumo do governo 302,52 433,22 387,50 -10,6%
Saldo da balanga comercial + servigos US$ 19,30 8,07 15,34 90,0%
Doélar médio do ano 2,86 1,36 1,23 -9,8%
Balanga comercial US$ 23,00 24,75 28,51 15,2%
Balanca servicos US$ -3,70 -16,67 -13,18 -21,0%
Servico total do capital externo pago pelo setor pr  iva 12,55 26,78 24,38 -8,9%
transferéncia de Juros sobre a divida externadogo v 6,55 -2,45 23,52 -1061,6%
Transferéncias internacionais 2,99 4,15 4,15 0,0%
Poupanca externa em dolar -3,31 28,30 28,30 0,0%
Investimento estrangeiro direto US$ 9,89 45,06 45,06 0,0%
financiamento externo para o setor privado -11,10 32,99 34,72 5,3%
variagio dos emprestimos internacionais do gv 9,37 -25,01 -25,01 0,0%
Variacdo das reservas internacionais US$ -11,47 -26,47 -26,47 0,0%
Valor das importagdes US$ 66,39 173,11 166,33 -3,9%
Valor das exportagdes em US$ 85,69 197,94 181,67 -8,2%
Posicdo das reservas conceito liquidez 37,82 206,81 206,81 0,0%
estoque divida externa do governo 110,42 145,01 145,01 0,0%
estoque divida externa do setor privado 100,29 131,01 131,01 0,0%
Estoque de capital estrangeiro 135,87 350,72 350,72 0,0%
Enterprise tax revenue - IRPJ 61,43 62,78 60,42 -3,8%
Imposto sobre o valor adicionado 141,37 194,00 176,42 -9,1%
Contribuicao social sobre o valor adicionado 30,42 112,97 103,21 -8,6%
Imposto adicional sobre asimportacdes 29,01 53,14 50,11 -5,7%
Imposto Indireto Indirect tax 46,90 89,55 87,50 -2,3%
Imposto sobre importagdes 7,73 12,78 12,48 -2,3%
receitas do governo 522,38 531,25 669,58 26,0%
Imposto sore familias IR 118,46 79,34 77,67 -2,1%
Imposto inflacionario 0,50 0,37 0,75 101,3%
Transferéncias de seguridade social 107,29 147,93 147,93 0,0%
Juros divida interna 129,96 120,34 129,53 7,6%
NFSP -36,15 -32,84 -24,19 -26,4%
Investimentos do governo 26,40 20,96 20,96 0,0%
Endividamento interno do governo 68,67 60,40 108,29 79,3%
Estoque de divida interna do governo 581,01 792,87 792,87 0,0%
receita previdéncia 86,57 124,36 101,04 -18,8%
FBC = FBCF + VE 308,08 405,54 427,20 5,3%
PIB a precos de mercado 1551,41 2142,14 1949,55 -9,0%
Poupanca externa em dolar -3,31 28,30 28,30 0,0%
Poupanca nacional bruta 308,45 400,18 432,79 8,1%
Walrasl 0,37 5,36 5,59 4,3%

Fonte: autor
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5 Cenarios e simulacdoes para 2009-
2013

A montagem do modelo de equilibrio geral nos cép#uateriores nos autoriza
agora a implementar as simulacdes propriamentes.d@@m o auxilio do pacote
matematico chamado GAMS, (General Algebraic ModgllEystem) pode-se resolver
alguns importantes problemas como a resolucacstEnsas lineares, nao lineares, entre
outros problemas de programacao linear. O GAMS épuograma que é bastante
utilizado gragas a sua linguagem ser bastante agirailpropria linguagem algébrica,
além de permitir que os esforcos do pesquisadamsejrecionados a resolucdo dos
problemas econémicos propriamente ditos. As sindeladeitas aqui séo o resultado da
resolucdo de um sistema de equacglOes nédo lineatesndedo pelo modelo visto
anteriormente. Basicamente o que se faz é compmraresultados das variaveis

endogenas de cada cenario e suas repercussoetares 8Condmicos.

As principais premissas consideradas nessas sidaslago definidas a seguir.
Adotou-se para o modelo a hipétese do cambio fiwéudsto €, a varidvel poupanca
externa em nosso modelo é dada exdégenamente a dda@dmbio é responsavel pelo
equilibrio do balanco de pagamentos. Isto €, oofldg poupanca estrangeiro € quem
define o nivel do cambio. Se o fluxo de divisas positivo, havera pressao para a
apreciacdo da moeda, caso contrario, observaremss depreciacdo. Nota-se que essa
premissa esta apoiada na maneira como funcionam@omia brasileira no periodo

analisado.

Em relacdo a tecnologia disponivel, trabalhamos eopremissa de que a
relacdo capital/trabalho continua constante aodat@tempo discutido aqui. Supde-se
que nao ocorrerdo grandes mudancas na tecnolagiandvel. Outra premissa adotada
diz respeito ao fechamento do modelo. Nesta de&sg#i foi considerado que a
poupanca total deve ser igual ao investimento teb. Considera-se um tipo de

68



fechamento “neoclassico” em que a poupanca felts @gentes econdmicos determina
o nivel de investimento da economia, isto €, o dtiweento € determinado
endogenamente pelo modelo. Importante notar queatsede uma simulagdo de uma
economia de mercado em que 0s precos determinaquibbeo dos mercados. A
analise que se faz aqui considera variacdes reaigjdantidades de bens e fatores e

precos com homogeneidade de grau 1.

As principais variaveis exégenas macroecondmices @ano de 2008 como,
por exemplo, as reservas internacionais, endividéonaiblico e o tamanho da forca de
trabalho também foram atualizados e considerado® quarametros deste modelo. E
importante também frisar que para efeitos comparate sermos fiéis as premissas
consideradas no Plano de Negdcios da Petrobrésputse o preco do valor médio do
barril de petréleo a US$ 66,00/Barrii com uma pgétu média da empresa em
2.360.000 BOE/d.

Apoés esse passo, rodou-se o programa GAMS cons essas condicdes
iniciais e verificou-se o equilibrio do modelo, em outras palavras, averiguamos a
existéncia de um vetor solugédo que equilibrassedeto e que fosse aderente ao estado
da economia em 2008. Ao atingirmos esse equilibbityemos a nossa referéncia para

0s estudos posteriores.

Para o desenvolvimento de nosso estudo de impacpdato de negocios da
Petrobras para o ano de 2009 a 2013, adotamos stragégia de andlise dos cenarios
de 2013 considerando um crescimento da economfaroo o PIB potencial ao longo
do periodo, contra um cenario contemplando os tiueatos da Petrobras nos setores

de exploracdo de petréleo, gés e energia, refiagistica.
Os resultados dos dois cenarios sdo entdo comparpdias diferencas

existentes entre os principais agregados macroetdoa$, assim como sao avaliados 0s

impactos setoriais e também impactos sobre osseswrodutivos.
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51 Cenario de 2013 sem o do Plano de Investimentos.

Uma vez estabelecida a referéncia para o ano d@, 200u-se uma quinta
simulac@o onde se procurou criar um cenario emage@nomia crescesse a uma taxa
constante e que essa taxa fosse igual a do PIBgiateEssa hipdtese segue a premissa
de crescimento econdmico neoclassico em que, seguodes (1979), “existe
crescimento econdmico equilibrado e essa solucawedeimento balanceado € estavel
no sentido de que, qualquer que sejam os valoiemithnde todas as variaveis do
modelo, a economia se move continuamente a dirdgaorescimento balanceado”.
Portanto, consideramos o crescimento de longo grae economia brasileira de 4,5%

a.a. ou 24,6% no periodo dos 5 anos do plano.

Assim, nesse cenario, sem 0 aporte dos recursoaams empreendimentos
da Petrobras, a economia cresceria ao nivel dopBt&ncial. Os ajustes feitos nesta
etapa visaram a correcao das variaveis exogenawmreécdo dos estoques de dividas,

estoque de capital e da oferta de fatores de pandug

Para as variaveis exogenas foi imposto um ajuste4¢gd sobre o nivel de
2008, simulado anteriormente, isto €, o percent@dérente ao acumulado do
crescimento potencial ao longo dos cinco anos. Raer 0 ajuste no GAMS, basta
multiplicar a variavel desejada pelo indice estipot

*variaveis exégenas

REMIT.FX =1.246 * remit.| ;
FLABTF.FX(fctl) = 1.246 * FLABTF.L(fctl) ;
forinv.fx =1.246 * forinv.| ;

forbor.fx =1.246 * forbor.| ;

Quanto aos estoques, foi considerado que a varfaved referente a esse
estoqgue se mantivesse constante ao longo dos assis), 0 valor do estoque da
variavel em 2013 seria o valor futuro desses fllsmmado ao montante existente em

2008. Na verséo para o GAMS, temos:
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* ESTOQUES
* todos os estoques sup6e que o fluxo respectivo ob servado em 2008 se
repita até 2013 (5 anos), com crescimento vegetativ o de 4,5%.

fres.fx =fres.| -5.47*LSFRES.L;
gintdiv.fx = gintdiv.l + 5.47*inttit.l;
gextdiv.fx = gextdiv.l + 5.47*govbor.l;
psextdiv.fx = psextdiv.l + 5.47*forbor.I;
fkstock.fx = fkstock.l + 5.47*forinv.I;

Para o ajuste na oferta de fatores produtivos, ie@anbs a mesma logica
utilizada na sec¢do anterior, porém, aumentamosréaados fatores em 24,6%. A assim,

seguindo o0 mesmo exemplo anterior, para o setopaguario, temos:

Tabela 6:Ajuste de fatores para o setor agropecudrio 20t3iseestimentos

Ajuste de fatores para setor agropecudrio SAM:

1+p 1,06
XA(2003) 154747,23
X (2002) 145363,83
1+p 1,03
XA(2004) 197748,27
X (2003) 191825,85
1+p 0,98
XA(2005) 208727,82
X (2004) 212584,18
Crescimento acumulado PIB setorial: 1,33
(1 +p) total * PIB setorial: 1,43
Oferta capital (2003) 485,31
Oferta capital (2008) = Oferta capital (2003) *(1 + p) total * PIB setorial 697,91
Oferta capital (2013) = 1,246 * Oferta de capital (2008) 869,72
Fonte Autor

5.2 Cenario de 2013 com o Plano de Investimentos.

O ajuste necessario a montagem do cenario alteonatbase de 2013 visto
anteriormente, diz respeito somente a introducao ideestimentos pretendidos pela
Petrobras. Supde-se um crescimento maior paratoesem que a empresa opera e

gue estao inseridos no plano de negdcios 2009-28A@.quatro 0s setores que serao
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focos deste plano: O E&P (Exploracdo e Producéde)esta relacionado ao aumento da
producdo da empresa em funcdo das novas descolmertasgido do pré-sal; o
ABASTECIMENTO, que tera o nivel de producdo de stefgharias aumentado e
adequado aos novos Oleos extraidos; 0 GAS & ENER@ue é responséavel pelo
transporte e distribuicdo do gas produzido, assimacpela geracao de energia elétrica
pelas termelétricas a gas; e o setor de DISTRIBWCAmM que serdo feitos
investimentos que proverdo a logistica necessasicawanento da capacidade de

producao da empresa.

O plano de investimento da Petrobras para os pasionco anos monta a
US$ 174,4 bilhdes, com uma média de investimerddd Sl 34,8 bilhdes anuais. Estao
divididos conforme quadro, e, como pode ser vigtande parte dos investimentos sera

dirigida a exploracéo de novos campos petroliferos.

PN 2009-13 | Periodo 2009-2013

]
N ——

US$ 174,4 bilhdes
W ssF |
[ e
[ s

. Fetroguimica

25%

Distribuigdo
59% )
. Biocombustiv eis

. Corporativo

(") US5 17.0 bi em Exploragio

________________

Figura 4: Alocacéo de Recursos por setor — Petrobras. Feateobras

No estudo, representamos esse plano aumentandesoincento de cinco
setores existentes na Matriz de Contabilidade §@8/M). Os setores representativos
séo o de petréleo e gas (“PETRG"), em que estaidtasa E&P; o de refino de petréleo
(“REFPET”), em que se insere o ABASTECIMENTO; o ocsetde comércio

(“COMERC") e transporte (“TRANSP”), em funcdo dalhwra da logistica prevista e,
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por ultimo, o setor de utilidade publica (“UTPUB®BM que devera ocorrer a expansao
da oferta de energia elétrica gerada por gas. @adculo do aumento da oferta de
fatores nesses setores, utilizamos como refer@ns@ie histérica de investimentos da
Petrobras disponivel no sitio da empresa. Ne&sdatd, abaixo, séo totalizados todos
0s investimentos feitos desde sua criacdo em 1@68) a distribuicdo dos
investimentos pelos setores citados anteriorméntgue foi feito aqui foi assumir que o
total de investimentos realizados ao longo destéoge corresponde ao estoque de
capital da empresa nesses setores, e que o ingagliprogramado nos proximos cinco
anos seria a variacado desse estoque. Alcancosssm, aima taxa anual de crescimento
de 16% a.a. acima da proposta no cenario de refar@013, sem investimentos) para
0 setor petrdleo e gas (“PETRG”), no qual estaridaea E&P; 17% a.a. para o de
refino de petréleo (“REFPET”), no qual se inse®BASTECIMENTO; 17% a.a. para
o setor de comércio (“COMERC”) e transporte (“TRANYe, por ultimo, 24% a.a.
para o setor de utilidade publica (“UTPUB”).

Tabela 7: Série histérica de investimentos da Petrobras

Série Historica de Investimentos da Petrobras
Milhoes US$ Correntes

Gas &
E&P Abastecimento Energia Internacional Distribuicao Outros Total

2000 2.927,00 558 - 318 - 345 4.148,00
2001 2.723,00 561 231 500 92 120 4.227,00
2002 2.875,00 858 443 2.008,00 150 101 6.435,00
2003 3.110,00 1.533,00 472 640 108 149 6.012,00
2004 4.309,30 1.335,20 213,6 796,6 417,9 149 7.221,60
2005 5.758,10 1.349,00 627 1.294,90 202,9 1.325,70 10.557,50
2006 7.041,20 1.922,10 719,9 3.292,10 295,1 2.215,90 15.486,40
2007 9.455,30 4.944,80 830 3.375,00 857,4 3.785,80 23.248,40
2008 13.442,70 5.511,30 2.082,70 3.343,00 304,2 4.395,50 29.079,40
TOTAL 93.139,30 35.279,00 6.517,00 19.089,30 3.042,90 16.127,00 173.194,70
Inv.09/13 102896,00 43600,00 12208,00 3488,00 174400,00
porano  20579,20 8720,00 2441,60 697,60 34880,00
Aumento 2,10 2,24 2,87 2,15 2,01

Taxade cr 1,16 1,17 1,24 1,17 1,15

Fonte: Autor

Na tabela 8, abaixo, mostramos um exemplo de canchegou aos novos
valores da oferta de capital para o setor de Eapfur de Petroleo e Gas. Nela,

observamos que a oferta de capital em 2013, semvestimentos da Petrobras, de
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175,11, foi acrescida do crescimento de 16%a.asetor, gracas ao aumento do
investimento de (1,16)"5=2,10, sobre o valor de82@ste valor € maior entdo que o
caso base onde (1,045)"5=1,246.

Tabela 8: Ajuste dos fatores cenario com investimento Peasb

Ajuste de fatores para setor PETRG SAM:

1+p 1,02
XA(2003) 36442,12
X(2002) 35764,42
1+p 0,98
XA(2004) 43495,37
X(2003) 44432,53
1+p 1,12
XA(2005) 58700,02
X(2004) 52451,59
Crescimento acumulado PIB setorial: 1,67
Mn(1 +p) * PIB setorial: 1,86
Oferta capital (2003) 75,51
Oferta capital (2008) = Oferta capital (2003) *(1 + p) total * PIB setorial 140,52
Oferta capital (2013) = 1,246 * Oferta de capital ( 2008) 175,11
Oferta capital (2013) = Oferta de capital (2008) * 2,10 295,14

Fonte: Autor

5.3 Impactos do Plano de Investimentos da Petrobras

A analise dos impactos do Plano de Investiment®eteobras 2009-2013 na
economia brasileira foi feita pela comparacdo damsados discutidos anteriormente.
Procurou-se fazer o estudo contrastando os ressltaitidos com a resolucdo do
modelo sem o0s investimentos programados pela empoesitra os resultados da
simulacdo que contemplava os investimentos no an20d3. Essa avaliacao calculou
as variagfes percentuais das principais variavelégenas envolvidas, assim como as
mudancas nas taxas de crescimento anuais desgaigrao longo dos cinco anos do
programa. Os resultados detalhados, fruto da rodadarograma GAMS, podem ser

encontrados, em anexo, nas planilhas de resultados.
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As comparacOes feitas seguiram duas linhas prilscip® primeira linha
procurou avaliar os impactos no sistema macroecmodcomo um todo, verificando as
alteracOes sofridas pelos principais agregadosaeecndmicos como, por exemplo, a
oferta de bens, nivel de precos, equilibrio entp@w@panca e investimento e o balanco
de pagamentos. Ja a segunda linha de estudosyrquraealiar como 0s investimentos
feitos se propagaram pelos diversos setores daoetan O estudo buscou, assim,
observar o efeito multiplicador dos investimentasenonomia de 2013.

Procurou-se manter a neutralidade do setor goveantan de se destacar
somente os impactos do plano de investimentosgjstéo foi considerado um aumento
maior de gastos publicos. Assume-se, assim, adsipdto governo continuar, ao longo
do tempo, a administrar seu déficit através ddbestaimento de metas para o superavit

primario.

Nao se espera, também, qualquer mudanca de commgoitta por parte dos
agentes econdmicos estrangeiros, isto €, acrezligars o fluxo de capitais estrangeiros
continue firme, constante e disponivel ao longotatopo. Os principais estoques de
dividas, como a externa e a interna, também n&eraai grandes modificacdes e foram
corrigidas somente em funcéo do crescimento patkda economia. Para efeito de
estudo, considerou-se a manutencdo da entrada pikai€anos mesmos patamares
verificados atualmente. Supde-se também que adaxa@@mbio continue flutuante e a

administracdo da politica monetaria sendo condwadaesma forma.

Os resultados macroecondémicos encontrados nasagit®sl mostraram que
existe uma grande oportunidade de crescimento @#oeta caso, efetivamente, sejam

realizados esses empreendimentos ao longo dosym$xnos.

A tabela 9 nos mostra o impacto macroeconémicopniosipais componentes
do PIB. Nela, sdo apresentadas as taxas de credoiueuais das variaveis indicadas
no periodo de 2008 até 2013 de duas formas, a ipaimeluna, “2013”, mostra o
crescimento caso sejam mantidas as condi¢Oes a@ma&sonomia e, a segunda coluna,

“2013 (Com investimento), que mostra o impacto kdm@ de negocios. Como pode ser
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observado, a implementacédo do plano tem a capacidacdhcelerar o crescimento da

economia, em termos reais, de 2,5% a.a. para 58% a

Tabela 9:Impacto macroeconémico sobre a taxa de crescinggite 2009 e 2013.

Impacto Macroeconomico - Comparativo da Taxa de Crescimento ao ano 2009-2013

2013 2013 (Com Investimento)
Investimento 2,0% 9,4%
PIB 2,5% 5,3%
Excedente Op. Bruto 1,1% 4,1%
Imposto Indireto 2,3% 5,7%
Tarifas de Importacéo 2,2% 6,5%
Consumo Familias 3,2% 4,9%
Consumo Governo 2,5% 2,8%
Saldo em Conta Corrente -190,1% -192,8%

Fonte: autor

Verifica-se, comparando as tabelas “scaltabl”, rexa, para os dois cenarios,
que o PIB a precos de fatores (“gdpva”) pode tegamho de aproximadamente 14,5%
em relacdo ao cenario-base de 2013. Podemos aindtatar que essa aceleracdo se da
basicamente pelo aumento da demanda agregada, seséa principal motor, o
investimento, que pode atingir taxas de crescimant@is de 9,4%, e 0 consumo das
familias, que poderia ser acelerado a 4,9% a.a.uflizarmos a premissa da
neutralidade do governo, nota-se a manutencéo aasnpres de gastos do consumo
governamental, isto €, 0 aumento dos gastos aealbl@ sompensado pelo aumento das

receitas governamentais.

Tal aceleracdo da demanda agregada, segundo alhgsatscaltab2”, em
anexo, podera também impactar as contas corrent&aldnco de Pagamentos, pois
seriam verificados aumentos 20,7% na corrente dmémmo. As importacdes,
(“utbalm”) sofreriam um aumento de 20,5%, com auime&lo crescimento anual para a
taxa de 7,5% a.a. e, as exportacdes (“utbale”)aumento de 20,7%, em relacdo ao

cenario do ano de 2013, sem o0s investimentos dalPas.

A tabela 10, abaixo, mostra os impactos do planbresm balanco de
pagamentos. Como ja tinha se identificado, na aa®eanterior, 0 aumento da demanda
agregada devido aos novos investimentos pode sarpanhada de um novo fator de
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pressdo sobre o equilibrio externo. Os investingeptogramados tendem a acelerar
também a remessa de lucros, ja que parte dessestimgntos sera financiada pela
poupanca externa, fazendo com que a balanca deaselacelere o aumento de seu
déficit de 4,2% para 6,5% a.a. Nota-se também epiee 0s cenarios de 2008 e 2013
(com ou sem os investimentos da Petrobras), hatent&ncia a apreciacédo do real de

1,7% a.a., que pode também explicar o aumentontlasriacoes.

Tabela 10:Comparativo da taxa de crescimento ao ano 2009-201

Impacto Macroeconomico - Comparativo da Taxa de Crescimento ao ano 2009-2013

2013 2013 (Com Investimento)
Délar Médio -1,6% -1,7%
Balanca comercial US$ -24,4% -23,4%
Balanca servigcos US$ 4,2% 6,5%
Servico total do capital externo (setor privado) 8,5% 7,6%
Valor das importa¢ées US$ 3,6% 7,5%
Valor das exportagdes em US$ 0,8% 4,7%

Fonte: Autor

Tabela 11:Impacto Macroeconémico no setor Governo.

Impacto Macroeconomico - Comparativo da Taxa de Crescimento ao ano 2009-2013

2013 2013 (Com Investimento)
Imposto de Renda Pessoa Juridica 0,2% 2,9%
Imposto sobre o valor adicionado 2,6% 5,7%
Contribuicdo social sobre o valor adicionado 2, 7% 5,9%
Imposto adicional sobre as importa¢bes 2,0% 5,9%
Imposto Indireto 2,3% 5,7%
Imposto sobre importa¢des 2,2% 6,5%
Receitas do Governo 2,6% 5,6%
Imposto sore familias IR 3,2% 4,9%
Transferéncias de seguridade social 4,5% 4,5%
Juros divida interna 8,2% 6,7%
NFSP 17,5% -224,1%
Investimentos do governo 4,5% 4,5%
Endividamento interno do governo 6,1% -28,9%
Estoque de divida interna do governo 11,8% 11,8%
Receita Previdéncia 4,1% 7,0%

Fonte: Autor
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A tabela 11 detalha as fontes de recursos do get@rnamental. Aparece,
nessa tabela, um aumento substancial das receitgsverno, que aceleram em funcéo
do crescimento da economia, de 2,6% a.a. para &,8%Crescimento esse, da mesma
magnitude do sofrido pela economia como um todo. ¢éemtrapartida, como foi
estabelecido, por hipétese, que os gastos do goweasceriam a mesma velocidade
gue o PIB potencial (e mantiveram-se praticamennstantes, como pode ser visto em
“Estoque da divida interna” e “Investimentos do &wow”), ocorreu uma reducao
brusca das necessidades de financiamento do sgibcq (NFSP). Este efeito pode
denotar uma grande oportunidade para algum aja@steontas publicas nos proximos

anos.

A receita da previdéncia também teve seu crescomaecelerado de 4,1% a.a
para 7,0% a.a. em funcdo do aumento da populacpregada e do aumento da renda

propiciado pelo plano.

Tabela 12 Impacto macroecondmico — Poupanca Nacional.

Impacto Macroeconomico - Comparativo da Taxa de Crescimento ao ano 2009-2013

2013 2013 (Com Investimento)
Poupanca Nacional Bruta 2,2% 9,5%
Poupanca Empresas 0,2% 2,9%
Depreciacao 3,7% 7,5%
Poupanca Familias 3,2% 4,9%

Fonte: Autor

Em relacdo a poupanca necessaria para fazer fientével de investimentos
propostos, a tabela 12, acima, nos chama atengdmpgrande aumento da poupancga
nacional bruta. Segundo as rodadas feitas, elaeeréofuma aceleragcdo de seu
crescimento de 2,2 % a.a. para 9,5% a.a. no pedwdestudo. Porém, como pode ser
observado, ela ndo é acompanhada pela aceleracpouganca das familias e das
empresas, indicando a necessidade de outras fimfasanciamento: poupanca externa

ou algum ajuste de gastos por parte do governo.

A tabela 13, abaixo, compara a taxa de crescinmamial, ao longo do periodo
do plano de investimentos, da renda dos fatoresfetta desses fatores na economia e

da remuneracdo, por unidade de fator, utilizadopreucdo. Dado o crescimento
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relativamente maior do estoque de capital frenpulacdo economicamente ativa,
observa-se que a expansao da oferta de capitahopida pelo plano, trard beneficios
aos trabalhadores, aumentando a taxa de crescirdendoa renda de 4,0% a.a. para
6,3% a.a. No entanto, ndo podemos afirmar, nestel@sque tipo de trabalhador sera
beneficiado ja que ndo foi feita uma analise carsido as diversas classes de
trabalhadores. Uma adequada extensédo deste estug@saliar o impacto econémico
do plano nas diversas classes de trabalhadoreterdris e propor politicas para

maximizar o efeito deste na distribuicdo de repda.exemplo.

Tabela 13:Impacto na renda dos fatores.

Comparativo da taxa de crescimento ao ano da Renda por Fatores 2009-2013

2013 2013 (Investimento)
Renda Fator Capital 1,1% 4,1%
Renda fator Trabalho 4,0% 6,3%
Oferta Fator Capital 4,5% 7,6%
Oferta Fator Trabalho 0,6% 3,0%
Renda/ fator Capital -3,2% -3,4%
Renda/ fator Trabalho 3,5% 3,9%

Fonte: Autor

Na tabela 14 avalia-se o impacto do plano de immesitos nos 39 setores
analisados deste trabalho. Ela faz um comparativéaga de crescimento anual, ao
longo do periodo do plano de investimentos, dayg@d setorial e das quantidades
importadas e exportadas por cada setor. Ela mge#as setores mais afetados pelos
investimentos da Petrobras, como o de Petroleosgrgéino, comércio, transporte e
utilidades publicas, sdo crescem mais aceleradanemno se poderia esperar. Porém,
chamou a atencdo também o bom desempenho dossseééoleens de capital que dao

suporte aos investimentos propostos, assim congocomstrucao.

Verifica-se que alguns setores tiveram uma acderagbstancial em seu
crescimento anual. Considerando que a economiatrodese um cenario de
concretizacdo dos investimentos em 2013, obtevenestimento anual de 5,9% a.a.,
setores como 0 de mineracao, siderdrgicos, mag@naguipamentos, equipamentos
elétricos, material elétrico, automodveis e camish&eonstrucao civil, experimentaram
crescimentos de 8,8%, 7,0%, 7,9%,7,9%, 9,0%, 8,2002%, respectivamente. O
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estudo também indicou que a demanda devera sévrtéqor estes tipos de produtos,

que também devera ser atendida pelas importacdes.

Tabela 14:Impacto setorial do plano da Petrobras.

Impacto Setorial - Comparativo da taxa de crescimento ao ano por setor 2009-2013

2013 2013 (Investimento)
Setor Oferta setor Importacdes Exportacdes Oferta setor Importag6es Exportacdes
Agropecuario 3,8% 4,4% 3,7% 5,9% 6,4% 5,8%
Extrativo Mineral 1,4% 4,0% -1,5% 6,1% 9,0% 3,0%
Petroleo e Gas 2,9% 2,7% 3,0% 5,9% 5,7% 6,1%
Mineragéo nédo-Metélicos 3,0% 3,6% 1,7% 8,8% 9,5% 7,4%
Siderargicos 1,9% 2,3% 1,6% 7,0% 7,3% 6,7%
Metais ndo Ferrosos 1,4% 3,2% 0,4% 6,3% 8,3% 5,2%
Outros Metais 2,2% 4,2% -0,1% 7,4% 9,6% 4,7%
Maquinas e Equipamentos 2,8% 3,3% 1,4% 7,9% 8,4% 6,3%
Material Elétrico 2,8% 4,9% -0,4% 7,9% 10,3% 4,3%
Equipamentos Elétricos 2,3% 3,5% -0,7% 9,0% 10,3% 5,5%
Automéveis e Caminhdes 2,9% 5,6% 0,0% 8,2% 11,3% 4,9%
QOutros Veiculos Pesados 1,7% 4,4% -3,2% 6,2% 9,3% 0,7%
Indastria Madeireira 2,9% 3,8% 1,1% 7,4% 8,4% 5,3%
Industria Papeleira 2,3% 4,9% 0,8% 4,6% 7,5% 3,1%
Industria da Borracha 2,3% 2,9% 1,8% 5,7% 6,3% 5,2%
Quimica 2,7% 2,8% 2,5% 5,6% 5,6% 5,4%
Refino de Petréleo 2,8% 2,7% 3,3% 5,9% 5,7% 6,5%
Quimico Diversos 3,1% 3,6% 2,3% 6,1% 6,6% 5,2%
Indastria Farmaceutica 3,4% 3,7% 1,8% 5,1% 5,4% 3,5%
Indstria de Plasticos 2,6% 3,6% 0,9% 6,6% 7,6% 4,6%
Industria Textil 2,7% 4,2% 0,9% 4,8% 6,5% 2,8%
Industria Vestuario 2,5% 6,0% -1,0% 4,1% 8,1% 0,3%
Industria de Couro 3,2% 5,2% 1,0% 5,3% 7,4% 2,8%
Indlstria Calgados 4,2% 7,0% 4,0% 5,1% 7,0% 5,0%
Inddstria Alimentos 3,6% 5,0% 3,1% 5,4% 7,0% 4,9%
Carne 3,6% 5,1% 3,4% 5,4% 7,1% 5,2%
Leite 3,6% 5,0% 1,8% 5,3% 6,9% 3,4%
Agucar 3,5% 5,2% 3,1% 5,4% 5,2% 5,0%
Oleos 3,7% 4,4% 3,6% 5,6% 6,3% 5,5%
Outros Alimentos 3,3% 5,0% 2,1% 5,2% 7,1% 3,9%
Produtos 2,4% 3,4% 0,9% 6,7% 7,9% 5,1%
Utilidade Publica 2,8% 3,3% 5,2% 5,8%
Construcéo 3,3% 10,2%
Comercio 2,4% 4,0% 2,1% 4,6% 6,3% 4,9%
Transporte 2,7% 3,1% 2,2% 4,9% 5,4% 4,8%
Comunicagao 3,1% 3,6% 2,3% 5,4% 6,0% 4,5%
Aluguel 5,5% 7,6%
Administragao Publica 0,1% 2,2% -2,0% 0,3% 2,5% -2,0%
Outros Servigos 2,2% 2,9% 1,5% 4,7% 5,4% 3,9%

Fonte: Autor

Observa-se também que o0s setores que utilizam d¢osumnos produtos da
indUstria petroleira poderdo contar com insumossnabundantes e baratos que
viabilizardo o aumento de oferta destes setordsrédecomo a industria da borracha,
quimica, farmacéutica e de plasticos serdo bendfisi e aumentardo as exportacdes
ajudando no esforco de equilibrar o balanco derpag#os. Outro setor que passara por
um momento importante, é o setor de alugueis. Botacdo aumento da renda e das

obras ocorrendo simultaneamente em varios lugargais, o setor é beneficiado e seu
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crescimento passa de 5,5% a.a. para 7,6% a.a. mo ge vista dos precos, podemos
observar que a tabela 15 analisa as modificactepmegos relativos observados pelos
consumidores. Nela, faz-se um comparativo dos preg consumidor por setor,

mostrando a evolucdo desses precos ao longo dodpeesstudado e comparando o

diferencial de precos entre os cenarios possiec)d3.

Tabela 15:Impacto Macroecondmico nos precos relativos.

Comparativo de Pregos ao Consumidor em 2013 - Varia¢do Percentual dos pregos relativos por setor
Preco base = 1,000

Setor 2008 2013 2013 (Investimento) Var.%
Agropecuario 0,950 0,888 0,883 -0,6%
Extrativo Mineral 0,546 0,651 0,659 1,2%
Petroleo e gas 0,951 0,860 0,853 -0,8%
Mineracdo ndo-metalicos 1,007 0,981 0,980 -0,1%
Siderlrgicos 0,991 0,928 0,923 -0,5%
Metais ndo Ferrosos 0,912 0,903 0,903 0,0%
Outros Metais 1,024 1,021 1,023 0,2%
Méaquinas e Equipamentos 1,020 0,983 0,981 -0,2%
Material Elétrico 1,077 1,060 1,061 0,1%
Equipamentos Elétricos 1,073 1,027 1,025 -0,2%
Automéveis e Caminhdes 1,018 1,027 1,029 0,2%
Outros Veiculos Pesados 1,037 1,045 1,048 0,3%
Industria Madeireira 1,114 1,117 1,121 0,4%
Indistria Papeleira 1,051 1,032 1,033 0,1%
Industria da Borracha 0,938 0,881 0,878 -0,3%
Quimica 0,928 0,864 0,860 -0,5%
Refino de Petrdleo 0,989 0,905 0,899 -0,7%
Quimico Diversos 0,868 0,826 0,825 -0,1%
Indlstria Farmaceutica 0,895 0,874 0,875 0,1%
Industria de Plasticos 0,929 0,910 0,911 0,1%
Industria Textil 0,932 0,904 0,903 -0,1%
IndUstria Vestuario 0,982 1,012 1,019 0,7%
Industria de Couro 1,262 1,236 1,237 0,1%
Indistria Calcados 1,179 1,121 1,118 -0,3%
Industria Alimentos 1,039 1,003 1,002 -0,1%
Carne 1,084 1,049 1,048 -0,1%
Leite 0,977 0,942 0,941 -0,1%
Agucar 1,172 1,107 1,103 -0,4%
Oleos 1,175 1,111 1,107 -0,4%
QOutros Alimentos 1,006 0,989 0,990 0,1%
Produtos 0,877 0,843 0,842 -0,1%
Utilidade Publica 1,062 1,028 1,028 0,0%
Construgao 0,949 0,903 0,900 -0,3%
Comercio 1,024 1,044 1,050 0,6%
Transporte 0,971 0,981 0,986 0,5%
Comunicagao 0,947 0,919 0,919 0,0%
Aluguel 0,909 0,799 0,790 -1,1%
Administracdo Publica 0,935 1,056 1,074 1,7%
Outros Servigos 0,930 0,970 0,977 0,7%

Fonte: Autor
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Podemos observar nesta tabela que, como vistoatisexanterior, 0s precos
da industria da borracha, quimica e farmacéuticaosmais afetados pelo plano de
investimentos, devido ao aumento da demanda pelss@odutos. Também podemos
observar que, apesar dos investimentos feitos enéroio e transporte pela Petrobras,
nao houve reducéo de precos, indicando que a pres$d lado da demanda agregada
(principalmente investimentos e consumo) impactdeéisivamente esses setores e
deslocara o efeito nos precos dos investimenttssfaComo indicado anteriormente na
Tabela 14, o crescimento do setor transporte setérado, porém, essa aceleracao sera
aguém do crescimento da economia como um todoarRorté necessario, neste caso,
um estudo mais aprofundado no sentido de se aeeriggl ndo haverd gargalos no
sistema de transportes que impecam a efetiva agalizdos projetos propostos.

Assim, a guisa de concluséo, observa-se que o planmvestimentos da
Petrobras impactard positivamente a demanda agregaithcipalmente no que diz
respeito aos investimentos e ao consumo das fam@ieorrera dessa forma, aumento
da absorcdo interna que pressionara o balanco gemeatos de duas formas, a
primeira, pelo aumento das importacdes de benspitat; e a segunda, pelo aumento
das remessas de lucros. Nesta situacado, fica patenmportancia das fontes de
financiamento deste plano e a necessidade de aetigarm fluxo firme e constante de

poupanca externa.

O plano de investimentos também impactara positévdena renda dos agentes
econdmicos. Pelo lado das familias, 0 aumentoisevitavel, porém ha que se estudar
os impactos do plano nas diversas camadas de estddando formas de se maximizar
o seu efeito. O governo, gracas ao aumento de m@sStas, tera uma grande
oportunidade para ajustar as suas contas e a dad@reia e, assim, reduzir a
dependéncia da poupanca externa e a apreciacaonooc

Do ponto de vista dos impactos setoriais, esté®3aais vigorosos nos setores
de bens de capital, setores como o0 de maquinasigaetentos, equipamentos elétricos,
materiais elétricos, siderurgico, metalurgia e mugtivo serdo beneficiados pelo
aumento de demanda provocada pela implementacdonalas plataformas,

modernizacao de refinarias e construcdo de naViesfica-se também que os setores
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que usam insumos da industria petroleira tambéandeeneficiados. Setores como a
indUstria quimica, a industria de borracha, a itréhisle plasticos perceberdo queda no
preco de seus insumos e aumentardo as suas preduigfiessante notar que até
mesmo a dindmica da corrente de comércio destesesed alterada positivamente.
Porém, o setor campedo em desempenho, caso ooccenériplano da Petrobras seja
efetivado, sera o setor de construcgéo civil. Bstersacelerara a sua taxa de crescimento
anual, entre 2008 e 2013 de 3,3% a.a. para 10,8%pamis sobre ele recaira toda a
demanda por obras e construcbes e, como € um tsebaho intensivo, mostra o
grande potencial do plano em termos de impactasived de emprego. Por outro lado,
o setor de transporte, que engloba parte da estrldgistica do Brasil, pode ser um
obstaculo ao efetivo cumprimento do plano e, ie, merece um estudo mais
aprofundado. Aqui 0 que se observou é que a acélemeste setor ndo foi tdo grande
ficando, inclusive, abaixo do crescimento observpdi@a a economia como um todo.
Ademais, observou-se aumento dos precos relatifagoa deste setor indicando uma
pressdo da demanda neste, 0 que pode indicar pesgargalos.
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6 CONCLUSOES

O objetivo desta dissertacéo foi avaliar os efertaseconomia nacional dos
investimentos propostos pelo plano de negdcios 2003 da empresa Petrobras, que
foram alocados principalmente nos setores de eagdorde petréleo, refino, logistica,
distribuicdo e petroquimica. Dado o grande impaeigsado pela industria do petréleo
em toda a cadeia produtiva, incluindo-se ai assin@d$ siderurgicas e de mineracgéo,
construcéo civil, naval e quimica, constatou-seteamino deste estudo, que a industria
do petrdleo gera um ganho de bem-estar importasteci@dade, seja pelo excedente
gerado ao consumidor direto, seja pelo excedemtlgeao consumidor intermediario.
Ao iniciar a producdo na Bacia de Campos, por ekxgmgetores terdo de ser
mobilizados, no intuito de atender a demanda cnésggor insumos fundamentais a
implementacdo dos empreendimentos, 0 que ira paovagmentos na demanda em

toda a cadeia produtiva.

Para essa andlise foi utilizado um modelo de dyigligeral computével
(CGE), que representa de modo desagregado os seatglevantes da economia
brasileira, derivado de um modelo desenvolvido$lmerman Robinson, em 1996, para
o BNDES. Esse modelo foi adaptado as novas rea&&datb sistema econdmico
brasileiro de 2008 e permitiu a andlise do sisteamam6mico do ponto de vista macro e
microecondmico, ratificando sua utilidade na aw@@ dos impactos de politicas
econdmicas nos diversos setores da economia, gmissenta em um mesmo contexto,

integrado e consistente, o funcionamento da ecanomi

Em contrapartida, notou-se também a dificuldadeseroalibrar os parametros
do modelo, jA que essas informacfes muitas veze® atefasadas e bastante
inconsistentes entre si, dificultando a sua parnareg&o. E também dificil saber se
estamos levando em consideragdo o correto compamtandos agentes, e se as
hipéteses feitas sobre a tecnologia disponivel eraferéncias desses agentes sao

coerentes.
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Observou-se que o plano de investimentos da Pagolmpactara
positivamente a demanda agregada, principalmente que diz respeito aos
investimentos e ao consumo das familias. Ocordassa forma, aumento da absorgéo
interna, que pressionara o balanco de pagamentabuake formas: a primeira, pelo
aumento das importacdes de bens de capital e ad®guelo aumento das remessas de
lucros. Nesta situacéo, fica patente a importades fontes de financiamento deste
plano e a necessidade de se garantir um fluxo fercenstante de poupanga externa e,

também, deve ser reforcada a integracdo comemmalotitras economias.

O plano de investimentos também impactara positévdena renda dos agentes
econdmicos. Pelo lado das familias, o aumentoisevitavel, porém ha que se estudar
0os impactos do plano nas diversas camadas de remdaguando formas de se
maximizar o seu efeito. O governo, gracas ao awrgmsuas receitas, tera uma grande
oportunidade para ajustar as suas contas e a dad@reia e, assim, reduzir a
dependéncia da poupanca externa e a apreciacdnmdnoc E importante ressaltar que
esses resultados obtidos consideraram que a pr@dmanistracdo mantera a forma de
conducdo da politica monetaria e fiscal. Uma edenambém importante desta
pesquisa se daria no sentido de avaliar os efdiboplano em outras condi¢cbes de
conducéo de politica fiscal e monetaria, por exempl

Ja no que diz respeito aos impactos setoriaistat@nsos que serdo mais fortes
nos setores de bens de capital, como o de méaqgeirepiipamentos, equipamentos
elétricos, materiais elétricos, siderdrgico, metihu e automotivo, ja que serao
favorecidos por conta do aumento de demanda prdagoala implementacdo de novas
plataformas, modernizacdo de refinarias e constragh navios. Verifica-se também
gue os setores que usam insumos da industria giedrdébmbém serdao beneficiados.
Setores como a industria quimica, a industria deabba, a induUstria de plasticos
perceberdo queda no preco de seus insumos e auficerts suas producdes. E
importante notar que até mesmo a dinamica da dergs comércio destes setores é
alterada positivamente. Porém, constatamos quib eEmpedo em desempenho, caso
0 cenério com plano da Petrobras seja efetivadd,sée construcdo civil. Como foi
dito, este setor acelerara a sua taxa de cres@raantl, entre 2008 e 2013 de 3,3% a.a.

para 10,2% a.a., ja que sobre ele recaira todarearta por obras e construcdes e,
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como é um setor trabalho intensivo, mostra o graudencial do plano em termos de

impactos no nivel de emprego.

Por fim, o setor de transporte, que engloba paateestrutura logistica do
Brasil, pode ser um obstaculo ao efetivo cumprimetd plano e merece um estudo
mais aprofundado, ressalta-se. Foi verificado gqseaaaceleracdo néo foi tdo ampla,
ficando, inclusive, abaixo do crescimento observpd@ a economia como um todo.
Ademais, observou-se aumento dos precos relatifagos deste setor, indicando uma

pressdo da demanda neste, podendo sugerir, dessaanpossiveis gargalos.
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ANEXO: RESULTADOS PARA 2008 e

2013

Cenario 2008 (Caso Base):

---- 4257 PARAMETER PRICETAB PRICE RESULTS

INDEX 1 =

PX

AGROP
1.014
EXTMIN
0.989
PETRG
0.992
MINNMT
1.005
SIDER
0.997
METNFE
0.992
OUTMET
0.997
MAQEQP
1.000
MATEL
1.004
EQPEL
0.992
AUTCAM
0.987
OUTVEIP
0.991
INDMAD
1.002
INDPAP
1.010
INDBOR
1.008
QUIMNP
1.001
REFPET
0.990
QUIMDIV
0.988
INDFAR
0.989
INDPLA
0.990
INDTEX
0.991

base
PC PDA PDC
1.014 1.017 1.015
1.005 1.008 1.004
1.002 0.994 0.994
1.006 1.008 1.006
1.002 1.001 1.000
1.003 0.996 0.996
1.002 0.999 0.998
1.008 1.002 1.002
1.016 1.010 1.008
1.019 0.999 0.998
0.993 0.991 0.992
1.000 0.999 0.998
1.006 1.011 1.007
1.014 1.015 1.013
1.015 1.012 1.010
1.005 1.004 1.004
1.011 0.991 0.991
0.999 0.989 0.990
1.012 0.990 0.991
0.997 0.991 0.991
0.992 0.993 0.993

0

0

0

PE

979

.979

.979

.979

979

979

.979

979

.979

.979

979

979

979

979

979

979

979

979

979

979

979

PM

0.987

1.014

1.026

1.013

1.047

1.047

1.044

1.036

1.037

1.039

1.010

1.003

0.979

1.042

1.045

1.013

1.228

1.047

1.084

1.044

0.980
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INDVES
0.997
INDCOU
0.991
INDCAF
0.996
INDALI
1.004
CARNE
0.995
LEITE
0.995
ACUCAR
1.005
OLEOS
0.995
OUTALI
0.991
PRODIV
1.010
UuTPUB
1.026
CONST
0.995
COMERC
0.996
TRANSP
0.993
COMUN
0.989
ALUGUEL
1.003
ADMPUB
1.000
outserv
0.985

+

AGROP
EXTMIN
PETRG
MINNMT
SIDER
METNFE
OUTMET
MAQEQP
MATEL
EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS

0.997

1.007

1.002

1.005

0.999

0.995

1.013

1.001

0.995

1.004

1.025

0.995

0.999

0.995

0.991

1.003

1.000

0.992

PQ

1.014
1.005
1.002
1.006
1.002
1.003
1.002
1.008
1.016
1.019
0.993
1.000
1.006
1.014
1.015
1.005
1.011
0.999
1.012
0.997
0.992
0.997
1.007
1.002
1.005
0.999

0.995

1.013
1.001

0.997 0.997
1.018 1.012
1.003 1.002
1.008 1.006
1.000 0.999
0.995 0.995
1.015 1.013
1.001 1.000
0.992 0.993
1.012 1.010
1.026 1.026
0.995 0.995
0.996 0.996
0.994 0.994
0.990 0.990
1.003 1.003
1.000 1.000
0.985 0.985
PV PINT
0.479 0.508
0.371 0.585
0.714 0.248
0.274 0.554
0.225 0.729
0.157 0.788
0.208 0.690
0.471 0.449
0.130 0.758
0.288 0.609
0.117 0.763
0.155 0.760
0.307 0.593
0.279 0.627
0.229 0.657
0.362 0.594
0.242 0.698
0.230 0.701
0.231 0.631
0.235 0.641
0.108 0.796
0.263 0.615
0.295 0.594
0.217 0.711
0.122 0.786
0.081 0.851
0.094 0.788
0.263 0.658
0.107 0.841

0

0

0

0

1

1
1

0

1

1
1

1

979

979

979

979

979

979

979

979

979

979

.000

.000

.979

.979

.979

.000

.979

.979

PK

.995
.000
.003
.000
.998
.004
.005
.006
.004
.009
.005
.004
.006
.006
.007
.001
.000
.003
.006
.006
.005
.007
.008
.999
.008
.007
.002
.999
.001

0.980

0.980

0.987

0.987

1.020

1.020

0.987

1.019

1.043

0.980

0.979

0.979

1.078

1.079

1.078

1.000

0.979

1.079
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OUTALI 0.995 0.131 0.739
PRODIV 1.004 0.283 0.545
UTPUB 1.025 0.377 0.490
CONST 0.995 0.458 0.515
COMERC 0.999 0.380 0.466
TRANSP 0.995 0.279 0.650
COMUN 0.991 0.451 0.343
ALUGUEL 1.003 0.847 0.149
ADMPUB 1.000 0.672 0.324
outserv 0.992 0.550 0.377
INDEX 1 = exp

PC PDA PDC
PX
AGROP 0.950 0.940 0.949
0.940
EXTMIN 0.546 0.250 0.478
0.881
PETRG 0.951 0.920 0.920
0.926
MINNMT 1.007 1.037 1.035
1.003
SIDER 0.991 0.986 0.987
0.983
METNFE 0.912 0.841 0.860
0.928
OUTMET 1.024 0.995 1.000
1.009
MAQEQP 1.020 0.997 1.001
0.994
MATEL 1.077 1.050 1.048
1.035
EQPEL 1.073 0.990 1.003
0.984
AUTCAM 1.018 0.999 1.008
0.991
OUTVEIP 1.037 1.002 1.013
0.990
INDMAD 1.114 1.171 1.136
1.012
INDPAP 1.051 1.107 1.101
1.041
INDBOR 0.938 1.054 1.053
1.003
QUIMNP 0.928 1.026 1.027
0.983
REFPET 0.989 0.947 0.954
0.949
QUIMDIV 0.868 0.956 0.965
0.935
INDFAR 0.895 0.994 1.009
0.970
INDPLA 0.929 0.990 0.994
0.967
INDTEX 0.932 1.036 1.037
0.982
INDVES 0.982 0.994 1.003
0.987
INDCOU 1.262 1.789 1.586
1.074
INDCAF 1.179 1.204 1.179
1.007
INDALI 1.039 1.083 1.075
0.994
CARNE 1.084 1.105 1.093
0.975

0

0

1

0

0

0

1

1

0

0

0

.003
.009
.996
.999
.997
.994
.000
.995
.995
.998

PE

.946

.185

971

419

971

.185

.185

971

971

971

971

971

419

419

419

419

971

419

419

419

419

419

419

419

419

419

PM

0.978

1.273

1.048

0.486

1.100

1.352

1.395

1.115

1.150

1.142

1.123

1.090

0.454

0.484

0.497

0.451

1.394

0.480

0.524

0.498

0.450

0.464

0.490

0.451

0.452

0.467

96



LEITE
0.984
ACUCAR
1.039
OLEOS
1.010
OUTALI
1.005
PRODIV
1.007
UuTPUB
1.085
CONST
0.949
COMERC
1.047
TRANSP
0.965
COMUN
0.949
ALUGUEL
0.909
ADMPUB
0.937
outserv
0.942

+

AGROP
EXTMIN
PETRG
MINNMT
SIDER
METNFE
OUTMET
MAQEQP
MATEL
EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS
OUTALI
PRODIV
UTPUB
CONST
COMERC
TRANSP
COMUN
ALUGUEL
ADMPUB
outserv

0.977
1.172
1.175
1.006
0.877
1.062
0.949
1.024
0.971
0.947
0.909
0.935

0.930

PQ

0.950
0.546
0.951
1.007
0.991
0.912
1.024
1.020
1.077
1.073
1.018
1.037
1.114
1.051
0.938
0.928
0.989
0.868
0.895
0.929
0.932
0.982
1.262
1.179
1.039
1.084
0.977
1172
1.175
1.006
0.877
1.062
0.949
1.024
0.971
0.947
0.909
0.935
0.930

0.987 0.994
1.186 1.172
1.225 1.206
1.039 1.039
1.042 1.043
1.085 1.085
0.949 0.949
1.052 1.052
0.978 0.978
0.957 0.957
0.909 0.909
0.940 0.940
0.969 0.969
PV PINT
0.431 0.478
0.335 0.531
0.640 0.239
0.248 0.531
0.202 0.702
0.141 0.718
0.190 0.678
0.426 0.445
0.118 0.748
0.260 0.616
0.107 0.765
0.142 0.762
0.280 0.585
0.254 0.620
0.206 0.622
0.326 0.575
0.217 0.672
0.208 0.657
0.209 0.618
0.215 0.623
0.099 0.757
0.241 0.594
0.269 0.617
0.195 0.713
0.111 0.751
0.073 0.816
0.086 0.756
0.237 0.668
0.096 0.838
0.119 0.749
0.256 0.512
0.341 0.496
0.413 0.507
0.348 0.449
0.256 0.635
0.408 0.333
0.760 0.141
0.620 0.311
0.503 0.367

0

0

0

0
0

0

0

0

1
1
1
1

1
1
1
0
0
1
0
0
0
1
1
1
1
1
0

0

0

0

o

0

o0 RrOOo

0
0
0
0
0

419

419

419

419

419

.000

.000

419

419

419

.000

419

419

PK

.949
974
.996
.981
.967
.003
.008
.019
.003
.022
.009
.002
.966
.984
.021
.989
.966
.997
.013
.012
.011
.018
.024
.987
.981
.967
.995
972
.989
.992
.025
961
.982
.979
.992
.986
.948
.954
.980

0.477

0.450

0.462

0.501

0.465

0.445

0.420

0.492

0.496

0.531

1.000

0.421

0.495
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---- 4258 PARAMETER QUANTAB QUANTITY RESULTS

INDEX 1 =

E

AGROP
6.734
EXTMIN
4.123
PETRG
2.279
MINNMT
1.164
SIDER
4.918
METNFE
2.320
OUTMET
1.239
MAQEQP
3.001
MATEL
1.903
EQPEL
2.326
AUTCAM
4.124
OUTVEIP
6.127
INDMAD
2.762
INDPAP
2.728
INDBOR
0.833
QUIMNP
1.301
REFPET
4.854
QUIMDIV
1.012
INDFAR
0.608
INDPLA
0.389
INDTEX
1.457
INDVES
0.149
INDCOU
2.720
INDCAF
1.419
INDALI
2.571
CARNE
3.858
LEITE
0.053
ACUCAR
2.045
OLEOS
3.972

base
DA DC X
243.336 270.114
6.652 9.658
50.619 51.087
37.744 44762
65.556  68.049
22.080 24.431
51.488 57.745
69.570 74.868
22.610 26.841
13.808 18.319
30.127  36.837
28.376  36.601
19.709  26.143
54.859  60.628
18.164  20.293
31.802 32.912
181.871 194.010
48.154  54.007
26.479  35.483
18.040 19.876
28.491  31.048
22.792 26.733
3.725 5.118
10.439 12.228
39.114  49.086
43.006 53.054
18.151  21.043
16.020 17.574
27.907  30.994

263.035

18.710

57.283

41.149

79.940

28.864

55.111

78.349

28.178

20.612

42.189

46.298

27.788

62.841

20.601

35.609

196.068

51.113

28.256

19.177

32.752

23.227

11.681

14.589

46.634

54.289

18.305

22.005

39.525

277

10

67

46

70

28

61

90

37

38

40

53

26

62

23

39

210

64

45

22

34

27

6

12

50

53

21

17

31

443

.823

.293

.770

731

.032

921

456

.607

.063

.595

.537

.862

.823

.196

11

.796

.070

.258

147

.817

.367

.077

.236

.698

424

448

.584

.759

2.405

0.385

5.529

0.550

0.870

1.154

1.214

4.690

3.041

5.758

1.018

4.876

0.205

0.670

0.836

2.004

5.458

3.161

2.883

0.643

1.077

0.164

0.227

0.002

0.485

0.115

0.120

0.003

0.240
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Total  2908.373 2908.373 3159.032 3123

OUTALI 63.441
1.709
PRODIV 20.078
0.612
UTPUB 106.660
CONST 194.404
COMERC 234.425
0.781
TRANSP 108.461
0.954
COMUN 84.013
0.573
ALUGUEL 151.281
ADMPUB 318.219
0.685
outserv  376.707
7.394
85.694

+ VACF
AGROP 126.013
EXTMIN 6.935
PETRG 40.887
MINNMT 11.289
SIDER 17.993
METNFE 4.518
OUTMET 11.449
MAQEQP 36.898
MATEL 3.653
EQPEL 5.930
AUTCAM 4,955
OUTVEIP 7.192
INDMAD 8.534
INDPAP 17.562
INDBOR 4.709
QUIMNP 12.895
REFPET 47.425
QUIMDIV 11.777
INDFAR 6.526
INDPLA 4,510
INDTEX 3.549
INDVES 6.113
INDCOU 3.449
INDCAF 3.161
INDALI 5.694
CARNE 4,392
LEITE 1.729
ACUCAR 5.797
OLEOS 4,212
OUTALI 8.950
PRODIV 6.196
UTPUB 40.207
CONST 88.951
COMERC 89.969
TRANSP 31.038
COMUN 38.643
ALUGUEL 128.171
ADMPUB 215.061
outserv  219.057

Total  1295.991

INDEX 1 = exp

DA

DC

830  0.912
244 1.609
012 1.027
368 1.549141E-4
109  1.104
509  0.330
989  0.508
281

688  0.891
952 10.228
927  66.392

Q M



AGROP
18.665
EXTMIN
25.163
PETRG
6.781
MINNMT
0.491
SIDER
15.950
METNFE
12.295
OUTMET
6.269
MAQEQP
9.496
MATEL
5.692
EQPEL
7.914
AUTCAM
12.630
OUTVEIP
19.276
INDMAD
1.135
INDPAP
1.276
INDBOR
0.255
QUIMNP
0.493
REFPET
14.643
QUIMDIV
0.384
INDFAR
0.265
INDPLA
0.151
INDTEX
0.423
INDVES
0.060
INDCOU
0.360
INDCAF
1.086
INDALI
1.687
CARNE
3.294
LEITE
0.022
ACUCAR
0.679
OLEOS
3.126
OUTALI
0.906
PRODIV
0.217
UTPUB
CONST
COMERC
0.763
TRANSP
0.979

291.844

10.450

64.027

50.794

91.067

34.525

71.205

95.153

31.010

20.209

40.644

39.053

24.237

59.615

18.037

38.069

225.077

53.570

35.552

21.488

26.869

27.860

2.335

12.070

44.602

48.823

22.503

17.765

30.100

75.260

22.726

131.399
275.156

287.384

137.083

323.960 315.998 331

15.173 37.946 15
64.619 72577 84
60.239 53.136 63
94,530 111.175 97
38.202 47.511 41
79.859 77.802 83
102.399 107.128 122
36.812 38.209 50
26.813 30.187 51
49.696 56.570 54
50.373 63.361 71
32.149 29.413 33
65.884 64.887 74
20.151 19.263 27
39.397 40.382 48
240.100 243.542 258
60.082 55.270 77
47640 36.766 62
23.674 22179 27
20.281 28.865 38
32.677 28.136 34
3.209 4.301 5
14.140 15750 14
55.972 50.661 60
60.229 59.445 61
26.089 22.603 27
19.488 21.074 19
33.430 40.308 35
95.641 78.887 103
26.383  23.767 40
131.399 131.399 136
275106 275.156 275
102.905 289.809 109
99.356 140.156 100

.801 5.816
.924 1.054
.076  15.450
.816 1.084
.965 2.601
173 3.152
.632 3.364
.899  14.343
.169 8.790
.897  17.074
.091 2.785
341 14.045
.346 0.393
.984 3.978
591 2.695
.035 2.953
691  14.426
.683 6.187
917 4.664
.878 1.338
AT76 3.480
.509 0.621
.326 0.788
154 0.005
719 1.973
.355 0.482
.309 0.463
.507 0.007
436 0.881
.824 2.867
757 4.813
.900 1.929
.106 3.269499E-4
431 2.515
.822 0.505

100



COMUN 107.870 108.077 109.325 111 .138
0.399
ALUGUEL 206.932 206.932 206.932 206 .932
ADMPUB  433.179 434.306 435.287 439 .044
0.629
outserv  490.118 489.286 514.582 535 .973
7.811
Total 2908.373 2908.373 3159.032 3123 .927
85.694

+ VACF
AGROP 136.124
EXTMIN 12.715
PETRG 46.483
MINNMT 13.194
SIDER 22.465
METNFE 6.699
OUTMET 14.762
MAQEQP 45.642
MATEL 4.517
EQPEL 7.851
AUTCAM 6.027
OUTVEIP 9.008
INDMAD 8.233
INDPAP 16.455
INDBOR 3.971
QUIMNP 13.151
REFPET 52.845
QUIMDIV  11.515
INDFAR 7.700
INDPLA 4.767
INDTEX 2.847
INDVES 6.786
INDCOU 1.156
INDCAF 3.075
INDALI 5.606
CARNE 4.367
LEITE 1.934
ACUCAR 5.001
OLEOS 3.860
OUTALI 9.393
PRODIV 6.081
UTPUB 44.852
CONST 113.538
COMERC  100.712
TRANSP 35.881
COMUN 44.617
ALUGUEL 157.203
ADMPUB  269.866
outserv  258.947
Total 1295.991
---- 4259 PARAMETER FDTAB FINAL DEMAND RESULTS
INDEX 1 = base

DST inter govern in vest

AGROP 12.861 183.642 26 .088
EXTMIN -0.361  10.950 -0 311
PETRG 3.196  64.089 3 .196
MINNMT 0.242 44711 0 .283
SIDER -0.057  70.665 -0 .036
METNFE -0.100 27.079 -0 .083
OUTMET -2.340  55.829 1 .906
MAQEQP -3.784  39.654 48 .358

0.914

1.793

16.102

66.392

101



MATEL -5.242  17.203 9 .017
EQPEL -21.385 9.698 13 .189
AUTCAM  -16.973 2.450 11 .632
OUTVEIP  -7.284  43.550 3 277
INDMAD -2.268  13.176 2 .963
INDPAP -0.431 53.076 -0 141
INDBOR 0.491 22.201 0 495
QUIMNP 0.938 35.805 0 .938
REFPET -0.084 201.747 0 .239
QUIMDIV 0.376  61.476 0 .376
INDFAR 0.088 9.368 0 .088
INDPLA -0.186  20.826 -0 119
INDTEX -0.072  28.411 0 .057
INDVES 0.119 5.969 0 119
INDCOU -0.064 2.334 -0 .064
INDCAF 4.433 3.222 4 433
INDALI -0.172  17.194 -0 .159
CARNE 0.124  11.777 0 .165
LEITE -0.097 6.134 -0 .097
ACUCAR 1.090 11.063 1 .090
OLEOS 0.742  20.210 0 742
OUTALI -0.273  32.446 -0 .261
PRODIV -8.978  16.282 3 .153
UTPUB -0.109  76.964 0 .020
CONST -89.615  20.377 173 991
COMERC -0.648  38.495 0 438
TRANSP -0.004  42.855 5.21775 2E-4
COMUN -0.125  39.918 0 .160
ALUGUEL 18.857
ADMPUB -1.024  15.199 302.597 0 .403
outserv  -18.067 234.058 2 722
Total -155.042 1628.962 302.597 308 .267
INDEX 1 = exp

DST inter govern in vest
AGROP 16.387 207.148 33 .980
EXTMIN -0.460 15.890 -0 .390
PETRG 4.071  79.993 4 .071
MINNMT 0.308 61.223 0 .365
SIDER -0.073  97.879 -0 .044
METNFE -0.128  39.847 -0 .103
OUTMET -2.981  75.531 2 .962
MAQEQP -4.821 51.704 68 .166
MATEL -6.679  23.406 13 .281
EQPEL -27.247  13.322 20 .496
AUTCAM  -21.625 3.230 18 421
OUTVEIP  -9.280 57.719 5 .502
INDMAD -2.889  16.723 4 .468
INDPAP -0.549  63.163 -0 144
INDBOR 0.625  26.282 0 .631
QUIMNP 1.195 43.622 1 195
REFPET -0.106  247.047 0 .345
QUIMDIV 0.479  74.004 0 479
INDFAR 0.112  12.057 0 112
INDPLA -0.236  26.083 -0 144
INDTEX -0.091  29.910 0 .089
INDVES 0.151 7.253 0 151
INDCOU -0.082 1.596 -0 .082
INDCAF 5.648 3.621 5 .648
INDALI -0.219  20.083 -0 .201
CARNE 0.158  13.193 0 .215
LEITE -0.124 7.729 -0 124
ACUCAR 1.389 12.226 1 .389
OLEOS 0.946 22.939 0 .946
OUTALI -0.348  40.062 -0 .330
PRODIV  -11.439 21.102 5 574
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uTPUB
CONST

COMERC

TRANSP
COMUN

ALUGUEL

ADMPUB
outserv

-0.139
-114.179
-0.826
-0.005
-0.160

-1.304

-23.020
Total -155.042 1628.962

96.860 0
27.674 247
48.525 0
53.719 0
50.583 0

23.754
19.112 414.558 0
302.019 6

302.597 308

---- 4260 PARAMETER FDSCTAB FACTOR DEMAND RESULT

INDEX 1 = base

CAP LABOR
AGROP 481.127 1264.579
EXTMIN 23.488 24.523
PETRG 76.521 6.437
MINNMT 71.843  40.283
SIDER 100.894 8.296
METNFE 52.102 6.472
OUTMET 55.452 72.566
MAQEQP 158.116 64.202
MATEL 24.247 11.949
EQPEL 20.684 9.817
AUTCAM 26.280 7.683
OUTVEIP 51.379 22.324
INDMAD 27.413 90.328
INDPAP 35.550 42.655
INDBOR 24.406 5.531
QUIMNP 56.111 6.825
REFPET  692.917 5.654
QUIMDIV  102.901 15.136
INDFAR 34.496 11.733
INDPLA 29.910 22.408
INDTEX 40.397 23.282
INDVES 3.733 167.826
INDCOU 12.964  38.048
INDCAF 16.442 7.035
INDALI 44,729 30.713
CARNE 23.636 23.111
LEITE 7.752 5.840
ACUCAR 25.727 8.129
OLEOS 20.809 3.592
OUTALI 47.915 62.981
PRODIV 25.788 33.781
UTPUB 147.891 23.991
CONST 674.815 380.293
COMERC 237.873 1134.335
TRANSP 82.038 282.810
COMUN 153.690 27.243
ALUGUEL 609.293 25.852
ADMPUB 1141557 622.627
outserv  524.987 2092.530
INDEX 1 = exp

CAP LABOR
AGROP 533.559 1383.731
EXTMIN 44,098 45.362
PETRG 89.412 7.422
MINNMT 85.937  47.473
SIDER 129.460 10.472
METNFE 79.227 9.710
OUTMET 72.914  93.868

.042
432
.695
.001
.240

.692
137
.267
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MAQEQP  200.693  79.691
MATEL 30.621 14.823
EQPEL 28.118 13.031
AUTCAM 32.716 9.395
OUTVEIP 65.494  28.037
INDMAD 27.040 87.393
INDPAP 34.089 40.177
INDBOR 21.121 4.695
QUIMNP 58.744 7.050
REFPET  793.767 6.372
QUIMDIV  103.021  14.930
INDFAR 41.615 13.945
INDPLA 32.232 23.756
INDTEX 33.174 18.724
INDVES 4,248 186.211
INDCOU 4,458 12.756
INDCAF 16.416 6.899
INDALI 45.090 30.413
CARNE 24.043  23.092
LEITE 8.880 6.572
ACUCAR 22.780 7.071
OLEOS 19.594 3.322
OUTALI 51.396 66.360
PRODIV 25.949 33.391
UTPUB 168.715 27.005
CONST 885.102 486.339
COMERC 273.060 1269.597
TRANSP 96.625 327.199
COMUN 181.527 31.750
ALUGUEL 768.426 32.074
ADMPUB 1419.978 780.054
outserv  634.315 2476.163

---- 4261 PARAMETER FACTAB FACTOR PAYMENTS AND |
INDEX 1 = base
WF YFCTR FS

CAP 0.115 690.411 5987.874
LABOR 0.090 605.580 6733.420

INDEX 1 = exp
WF  YFCTR FS

CAP 0.112 797.552 7187.652
LABOR 0.091 722292 7766.327

---- 4262 PARAMETER WFDISTAB FACTOR PRICE DISTOR
INDEX 1 = base
CAP LABOR

AGROP 2.005  0.128
EXTMIN  1.807  0.919
PETRG 4.415  3.253
MINNMT ~ 0.902  1.046
SIDER 1.446  1.533
METNFE  0.621  1.337
OUTMET  0.641  1.119
MAQEQP  1.373  2.038
MATEL 0544 1.971
EQPEL 1.748  1.980
AUTCAM 0968  2.908

NCOME

TIONS
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OUTVEIP 0.353 2.525
INDMAD 1.157 0.596
INDPAP 2.474 1.921
INDBOR 1.315 2.011
QUIMNP 1.748 2.554
REFPET 0.570 3.557
QUIMDIV 0.691 2.610
INDFAR 0.992 2.429
INDPLA 0.440 1.476
INDTEX 0.363 0.882
INDVES 3.479 0.304
INDCOU 1.114 0.518
INDCAF 1.347 0.949
INDALI 0.685 0.777
CARNE 0.899 0.928
LEITE 1.222 1.203
ACUCAR 1.607 1.392
OLEOS 1.580 1.288
OUTALI 0.746 0.847
PRODIV 1.546 0.522
UTPUB 1.529 6.503
CONST 0.897 0.555
COMERC 1.059 0.594
TRANSP 0.664 0.968
COMUN 1.459 5.181
ALUGUEL 1.782 1.236
ADMPUB 3.819
outserv 1.071 0.815

INDEX 1 = exp
CAP  LABOR

AGROP 2.005 0.128
EXTMIN 1.807 0.919
PETRG 4.415 3.253
MINNMT 0.902 1.046
SIDER 1.446 1.533
METNFE 0.621 1.337
OUTMET 0.641 1.119
MAQEQP 1.373 2.038
MATEL 0.544 1.971
EQPEL 1.748 1.980
AUTCAM 0.968 2.908
OUTVEIP 0.353 2.525
INDMAD 1.157 0.596
INDPAP 2.474 1.921
INDBOR 1.315 2.011
QUIMNP 1.748 2.554
REFPET 0.570 3.557
QUIMDIV 0.691 2.610
INDFAR 0.992 2.429
INDPLA 0.440 1.476
INDTEX 0.363 0.882
INDVES 3.479 0.304
INDCOU 1.114 0.518
INDCAF 1.347 0.949
INDALI 0.685 0.777
CARNE 0.899 0.928
LEITE 1.222 1.203
ACUCAR 1.607 1.392
OLEOS 1.580 1.288
OUTALI 0.746 0.847
PRODIV 1.546 0.522
uTPUB 1.529 6.503
CONST 0.897 0.555
COMERC 1.059 0.594
TRANSP 0.664 0.968
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COMUN 1.459 5.181
ALUGUEL 1.782 1.236
ADMPUB 3.819
outserv 1.071 0.815
---- 4264 PARAMETER SCALTABO MACRO RESULTS 0
INDEX 1 = base
labva  uflabtf
LABOR 605.580 -0.114
INDEX 1 = exp
labva uflabtf

LABOR 722.292 -0.114

---- 4265 PARAMETER SCALTAB1 MACRO RESULTS 1

invest gdpva capva indta x  tariff
privcon
base 308.079 1551.412 690.411 46.89 9 7.727
885.186
exp 427.197 1949.550 797.552  87.49 5 12.480
1110.479

+ govcon utbal  pindex

base 302.519 19.302 1.000
exp 387.504 15.338 1.000

---- 4266 PARAMETER SCALTAB2 MACRO RESULTS 2

exr utcom utsev  uentt f  ugovtf
uremit
base 2.863 23.002 -3.701 1254 6 6.552
2.993
exp 1225 28,514 -13.176 24.38 3 23521
4.152
+ ufsav  uforinv  uforbor ugovbo r ulsfres
utbalm
base -3.310 9.894 -11.096 9.36 5 -11.473
66.392
exp 28.300 45.060 34.723 -25.01 1 -26.472
166.328
+ utbale ufres ugextdiv upsextdi v fkstock
base 85.694 37.823 110.420 100.29 1 135.867
exp 181.667 206.806 145.010 131.01 0 350.715

---- 4267 PARAMETER SCALTAB3 MACRO RESULTS 3

ENTTAX VAT CVA ADTAX M indtax
tariff
base 61.429 141.366 30.418 29.01 2  46.899
7.727
exp 60.418 176.418 103.209 50.10 5 87.495
12.480
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+ ugovtf ugovbor ulsfres ugextdi
hhtax

base 6.552 9.365 -11.473 110.42
118.462
exp 23521 -25.011 -26.472 145.01
77.674

+ inftax sstrans jdint  govsa
seign

base 0.500 107.287 129.962 -36.14
0.083
exp 0.746 147.934 129.533 -24.18
0.104

+ inttit spreadl gintdiv SSTA

base  68.665 0.069 581.010 86.56
exp  108.290 0.015 792.874 101.03

---- 4268 PARAMETER SCALTAB4 MACRO RESULTS 4

invest rgdp ufsav  govsa
entsav

base 308.079 1551.412 -3.310 -36.14
48.193
exp 427.197 1949.550 28.300 -24.18
56.894

+  deprec HHSAV  k2bary wf2ca
rcpcty

base 174.229 131.651 3.124 0.14
1.000
exp 200.269 165.158 2.958 0.13
1.000

+ walrasl
base 0.367
exp 5.589

---- 4269 PARAMETER SCALTAB5 MACRO RESULTS 5

INDEX 1 = base
FSLAB WFLAB

CAP  5987.874 0.115
LABOR 6733.420 0.090

INDEX 1 = exp
FSLAB  WFLAB

CAP  7187.652 0.112
LABOR 7766.327 0.091

gr

522.377

669.584

govinv

26.398

20.956

saving

308.446

432.786

rad

1.000

1.085
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Cenario 2013 sem os investimentos da Petrobras:

---- 4678 PARAMETER PRICETAB PRICE RESULTS

INDEX 1 = base

PC PDA PDC PE PM
PX
AGROP 0.950 0.940 0.949 0 .946 0.978
0.940
EXTMIN 0.546 0.250 0.478 1 .185 1.273
0.881
PETRG 0.951 0.920 0.920 0 971 1.048
0.926
MINNMT 1.007 1.037 1.035 0 419 0.486
1.003
SIDER 0.991 0.986 0.987 0 971 1.100
0.983
METNFE 0.912 0.841 0.860 1 .185 1.352
0.928
OUTMET 1.024 0.995 1.000 1 .185 1.395
1.009
MAQEQP 1.020 0.997 1.001 0 971 1.115
0.994
MATEL 1.077 1.050 1.048 0 971 1.150
1.035
EQPEL 1.073 0.990 1.003 0 971 1.142
0.984
AUTCAM 1.018 0.999 1.008 0 971 1.123
0.991
OUTVEIP 1.037 1.002 1.013 0 971 1.090
0.990
INDMAD 1.114 1.171 1.136 0 419 0.454
1.012
INDPAP 1.051 1.107 1.101 0 419 0.484
1.041
INDBOR 0.938 1.054 1.053 0 419 0.497
1.003
QUIMNP 0.928 1.026 1.027 0 419 0.451
0.983
REFPET 0.989 0.947 0.954 0 971 1.394
0.949
QUIMDIV 0.868 0.956 0.965 0 419 0.480
0.935
INDFAR 0.895 0.994 1.009 0 419 0.524
0.970
INDPLA 0.929 0.990 0.994 0 419 0.498
0.967
INDTEX 0.932 1.036 1.037 0 419 0.450
0.982
INDVES 0.982 0.994 1.003 0 419 0.464
0.987
INDCOU 1.262 1.789 1.586 0 419 0.490
1.074
INDCAF 1.179 1.204 1.179 0 419 0.451
1.007
INDALI 1.039 1.083 1.075 0 419 0.452
0.994
CARNE 1.084 1.105 1.093 0 419 0.467
0.975
LEITE 0.977 0.987 0.994 0 419 0.477
0.984
ACUCAR 1.172 1.186 1.172 0 419 0.450
1.039
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OLEOS 1.175 1.225 1.206
1.010
OUTALI 1.006 1.039 1.039
1.005
PRODIV 0.877 1.042 1.043
1.007
UTPUB 1.062 1.085 1.085
1.085
CONST 0.949 0.949 0.949
0.949
COMERC 1.024 1.052 1.052
1.047
TRANSP 0.971 0.978 0.978
0.965
COMUN 0.947 0.957 0.957
0.949
ALUGUEL 0.909 0.909 0.909
0.909
ADMPUB 0.935 0.940 0.940
0.937
outserv 0.930 0.969 0.969
0.942

+ PQ PV PINT P
AGROP 0.950 0.431 0.478
EXTMIN 0.546 0.335 0.531
PETRG 0.951 0.640 0.239
MINNMT 1.007 0.248 0.531
SIDER 0.991 0.202 0.702
METNFE 0.912 0.141 0.718
OUTMET 1.024 0.190 0.678
MAQEQP 1.020 0.426 0.445
MATEL 1.077 0.118 0.748
EQPEL 1.073 0.260 0.616
AUTCAM 1.018 0.107 0.765
OUTVEIP 1.037 0.142 0.762
INDMAD 1.114 0.280 0.585
INDPAP 1.051 0.254 0.620
INDBOR 0.938 0.206 0.622
QUIMNP 0.928 0.326 0.575
REFPET 0.989 0.217 0.672
QUIMDIV 0.868 0.208 0.657
INDFAR 0.895 0.209 0.618
INDPLA 0.929 0.215 0.623
INDTEX 0.932 0.099 0.757
INDVES 0.982 0.241 0.594
INDCOU 1.262 0.269 0.617
INDCAF 1.179 0.195 0.713
INDALI 1.039 0.111 0.751
CARNE 1.084 0.073 0.816
LEITE 0.977 0.086 0.756
ACUCAR 1.172 0.237 0.668
OLEOS 1.175 0.096 0.838
OUTALI 1.006 0.119 0.749
PRODIV 0.877 0.256 0.512
UTPUB 1.062 0.341 0.496
CONST 0.949 0.413 0.507
COMERC 1.024 0.348 0.449
TRANSP 0.971 0.256 0.635
COMUN 0.947 0.408 0.333
ALUGUEL 0.909 0.760 0.141
ADMPUB 0.935 0.620 0.311
outserv 0.930 0.503 0.367
INDEX 1 = exp

o
oOOo

OpkrFPProocorCPon, """ ok

o

0

419

419

419

.000

.000

419

419

419

.000

419

419

.949
974
.996
.981
.967
.003
.008
.019
.003
.022
.009
.002
.966
.984
.021
.989
.966
.997
.013
.012
.011
.018
.024
.987
.981
.967
.995
972
.989
.992
.025
961
.982
.979
.992
.986
.948
.954
.980

0.462

0.501

0.465

0.445

0.420

0.492

0.496

0.531

1.000

0.421

0.495
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PC PDA

PX

AGROP 0.888
0.869

EXTMIN  0.651
0.867

PETRG 0.860
0.834

MINNMT  0.981
0.970

SIDER 0.928
0.916

METNFE  0.903
0.902

OUTMET  1.021
1.002

MAQEQP  0.983
0.958

MATEL 1.060
1.029

EQPEL 1.027
0.951

AUTCAM  1.027
0.982

OUTVEIP  1.045
1.000

INDMAD  1.117
1.009

INDPAP  1.032
1.023

INDBOR  0.881
0.937

QUIMNP  0.864
0.913

REFPET  0.905
0.861

QUIMDIV  0.826
0.886

INDFAR  0.874

0.943

INDPLA 0.910
0.949

INDTEX 0.904
0.956

INDVES 1.012
1.024

INDCOU 1.236
1.061

INDCAF 1121
0.946

INDALI 1.003
0.947

CARNE 1.049
0.930

LEITE 0.942
0.940

ACUCAR 1.107
0.974

OLEOS 1.111
0.947

OUTALI 0.989
0.982

PRODIV 0.843
0.971

uTPUB 1.028
1.052

PDC
0.869 0.887
0.419 0.598
0.826 0.828
1.004 1.009
0.920 0.925
0.838 0.860
0.995 1.003
0.966 0.974
1.060 1.060
0.977 0.999
1.015 1.026
1.061 1.064
1171 1.141
1.089 1.087
0.985 0.994
0.954 0.957
0.858 0.872
0.906 0.923
0.966 0.995
0.971 0.980
1.010 1.015
1.032 1.038
1.779 1.585
1.133 1.122
1.033 1.040
1.056 1.057
0.944 0.960
1.112 1.108
1.151 1.142
1.015 1.025
1.005 1.014
1.052 1.052

0

PE

.872

.092

.896

.386

.896

.092

.092

.896

.896

.896

.896

.896

.386

.386

.386

.386

.896

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.386

.000

PM

0.902

1.174

0.966

0.448

1.014

1.246

1.286

1.028

1.060

1.053

1.035

1.005

0.418

0.447

0.458

0.416

1.285

0.443

0.483

0.459

0.415

0.428

0.452

0.415

0.417

0.431

0.440

0.415

0.426

0.462

0.429

0.410
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CONST
0.903

COMERC

1.071
TRANSP
0.975
COMUN
0.922

ALUGUEL

0.799
ADMPUB
1.060
outserv
0.986

+

AGROP
EXTMIN
PETRG
MINNMT
SIDER
METNFE
OUTMET
MAQEQP
MATEL
EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS
OUTALI
PRODIV
UTPUB
CONST
COMERC
TRANSP
COMUN

ALUGUEL

ADMPUB
outserv

---- 4679 PARAMETER QUANTAB QUANTITY RESULTS

INDEX 1 = base

DA DC X
E
AGROP 291.844 323.960

18.665

0.903

1.044

0.981

0.919
0.799
1.056

0.970

PQ

0.888
0.651
0.860
0.981
0.928
0.903
1.021
0.983
1.060
1.027
1.027
1.045
1.117
1.032
0.881
0.864
0.905
0.826
0.874
0.910
0.904
1.012
1.236
1.121
1.003
1.049
0.942
1.107
1.111
0.989
0.843
1.028
0.903

1.044

0.981
0.919
0.799
1.056
0.970

0.903 0.903
1.077 1.077
0.989 0.989
0.930 0.930
0.799 0.799
1.063 1.063
1.017 1.017
PV PINT
0.381 0.460
0.316 0.530
0.552 0.241
0.238 0.518
0.175 0.670
0.127 0.710
0.202 0.651
0.404 0.436
0.123 0.731
0.245 0.602
0.104 0.758
0.155 0.751
0.290 0.567
0.250 0.608
0.189 0.588
0.289 0.550
0.187 0.621
0.197 0.623
0.205 0.599
0.230 0.584
0.100 0.728
0.265 0.592
0.272 0.599
0.177 0.677
0.107 0.711
0.073 0.774
0.083 0.721
0.214 0.638
0.084 0.794
0.122 0.720
0.238 0.510
0.329 0.484
0.377 0.499
0.372 0.433
0.286 0.609
0.390 0.332
0.649 0.142
0.739 0.314
0.545 0.365

0

0
0

0

0

0

0
0
0
0

0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0
0

0

0

0

315.998

o

0

o0 o%©o

0
0
0
0
0

331

.000

.386

.386

.386

.000

.386

.386

PK

.902
.950
.968
.946
.928
.965
.980
.988
.968
.989
.983
972
.918
.947
.995
.965
.943
.958
.978
.985
.982
.985
991
.957
.938
921
.962
.942
.959
.964
.990
.918
.949
.948
.979
.950
.903
910
.947

Q

.801

0.387

0.453

0.457

0.490

1.000

0.388

0.456

5.816



EXTMIN
25.163
PETRG
6.781
MINNMT
0.491
SIDER
15.950
METNFE
12.295
OUTMET
6.269
MAQEQP
9.496
MATEL
5.692
EQPEL
7.914
AUTCAM
12.630
OUTVEIP
19.276
INDMAD
1.135
INDPAP
1.276
INDBOR
0.255
QUIMNP
0.493
REFPET
14.643
QUIMDIV
0.384
INDFAR
0.265
INDPLA
0.151
INDTEX
0.423
INDVES
0.060
INDCOU
0.360
INDCAF
1.086
INDALI
1.687
CARNE
3.294
LEITE
0.022
ACUCAR
0.679
OLEOS
3.126
OUTALI
0.906
PRODIV
0.217
UTPUB
CONST
COMERC
0.763
TRANSP
0.979
COMUN
0.399

10.450

64.027

50.794

91.067

34.525

71.205

95.153

31.010

20.209

40.644

39.053

24.237

59.615

18.037

38.069

225.077

53.570

35.552

21.488

26.869

27.860

2.335

12.070

44.602

48.823

22.503

17.765

30.100

75.260

22.726

131.399
275.156

287.384

137.083

107.870

15.173 37.946 15
64.619 72577 84
60.239 53.136 63
94530 111.175 97
38.202 47511 41
79.859 77.802 83
102.399 107.128 122
36.812 38.209 50
26.813 30.187 51
49.696 56.570 54
50.373 63.361 71
32149 29.413 33
65.884 64.887 74
20.151 19.263 27
39.397 40.382 48
240.100 243.542 258
60.082 55.270 77
47640 36.766 62
23.674 22179 27
20.281 28.865 38
32.677 28.136 34
3.209 4.301 5
14140 15750 14
55.972 50.661 60
60.229 59445 61
26.089 22.603 27
19.488 21.074 19
33.430 40.308 35
95.641 78.887 103
26.383 23.767 40
131.399 131.399 136
275106 275.156 275
102.905 289.809 109
99.356 140.156 100
108.077 109.325 111

.924 1.054
.076  15.450
.816 1.084
.965 2.601
173 3.152
.632 3.364
.899  14.343
.169 8.790
897  17.074
.091 2.785
341 14.045
.346 0.393
.984 3.978
591 2.695
.035 2.953
691  14.426
.683 6.187
917 4.664
.878 1.338
AT76 3.480
.509 0.621
.326 0.788
154 0.005
719 1.973
.355 0.482
.309 0.463
.507 0.007
436 0.881
.824 2.867
757 4.813
.900 1.929
.106 3.269499E-4
431 2.515
.822 0.505
.138 0.914
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ALUGUEL

Total 3715.660 3715.660 3999.744 4036

ADMPUB
0.629
outserv  490.118
7.811
181.667

+ VACF
AGROP 136.124
EXTMIN 12.715
PETRG 46.483
MINNMT 13.194
SIDER 22.465
METNFE 6.699
OUTMET 14.762
MAQEQP 45.642
MATEL 4,517
EQPEL 7.851
AUTCAM 6.027
OUTVEIP 9.008
INDMAD 8.233
INDPAP 16.455
INDBOR 3.971
QUIMNP 13.151
REFPET 52.845
QUIMDIV 11.515
INDFAR 7.700
INDPLA 4,767
INDTEX 2.847
INDVES 6.786
INDCOU 1.156
INDCAF 3.075
INDALI 5.606
CARNE 4.367
LEITE 1.934
ACUCAR 5.001
OLEOS 3.860
OUTALI 9.393
PRODIV 6.081
UTPUB 44.852
CONST 113.538
COMERC 100.712
TRANSP 35.881
COMUN 44.617
ALUGUEL 157.203
ADMPUB 269.866
outserv  258.947

206.932

Total 1519.844

INDEX 1 = exp

DA
E
AGROP 351.167
22.428
EXTMIN 10.926
23.355
PETRG 73.988
7.877
MINNMT 58.819
0.534
SIDER 99.890
17.298
METNFE 36.620
12.539

206.932  206.932
433.179 434.306 435.287

DC

380.190 399

.932
.044

.973

.629

.520

.048

.848

961

.539

212

1.793
16.102

166.328

7.197
1.283
17.635
1.291
2.909

3.686
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OUTMET 79.038 88.644 85529 93
6.248

MAQEQP  108.867 117.157 121.733 141
10.173

MATEL 34.260 40.670 41405 57
5.580

EQPEL 21.357 28.335 31.020 58
7.639

AUTCAM 46.149 56.427 62.178 62
12.618

OUTVEIP 39.830 51.375 60.730 77
16.373

INDMAD 27977 37.110 33.821 38
1.198

INDPAP 65.941 72876 71.681 83
1.331

INDBOR 20.078 22.432 21437 30
0.279

QUIMNP 43.554 45.074 46.193 54
0.558

REFPET  258.280 275519 279.979 296
17.195

QUIMDIV ~ 62.270 69.839 64.225 90
0.430

INDFAR 41833 56.058 43.236 74
0.290

INDPLA 24340 26.817 25.107 31
0.158

INDTEX 30.223 32.935 32427 43
0.443

INDVES 31.325 36.742 31.624 39
0.057

INDCOU 2.659 3.654 4.862 6
0.378

INDCAF 14.810 17.349 19.311 17
1.322

INDALI 52.999 66.510 60.149 72
1.964

CARNE 58.223 71.825 70.837 73
3.886

LEITE 26.747 31.009 26.863 32
0.024

ACUCAR 21.110 23.157 25.022 23
0.790

OLEOS 36.065 40.054 48.270 42
3.724

OUTALI 88.038 111.879 92.215 121
1.005

PRODIV 25.149 29.196 26.284 45
0.227

uTPUB 150.520 150.520 150.520 156
CONST 324.129 324.069 324.129 324
COMERC  327.174 115.588 329.910 123
0.846

TRANSP  156.626 113.399 160.106 115
1.093

COMUN 125.733 125.975 127.407 129
0.447

ALUGUEL 270.060 270.060 270.060 270
ADMPUB  435.096 436.228 437.141 441
0.570

outserv  546.479 545552 573.418 598
8.432

Total 3715.660 3715.660 3999.744 4036
181.667

+ VACF

465 4131
299  16.859
705  11.156
282 20.272
.261 3.665
429 17.428
.519 0.474
.887 5.048
.908 3.107
972 3.388
717 16.483
.650 7.394
.214 5.581
721 1.593
.883 4.280
.029 0.831
.249 1.013
.367 0.007
.398 2.520
.227 0.618
.523 0.590
.180 0.009
.502 1.091
.958 3.652
.807 5.694
.898 2.266
.070 3.913230E-4
.236 3.056
.093 0.589
.599 1.093
.060

221 1.995
502 18.545
.629 166.328
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AGROP
EXTMIN
PETRG
MINNMT
SIDER
METNFE
OUTMET
MAQEQP
MATEL
EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS
OUTALI
PRODIV
UTPUB
CONST
COMERC
TRANSP
COMUN
ALUGUEL
ADMPUB
outserv

145.005
11.283
46.355
14.634
21.340
6.342
17.241
49.225
5.095
7.587
6.495
9.386
9.807
17.913
4.045
13.348
52.221
12.671
8.854
5.775
3.257
8.380
1.324
3.425
6.462
5.163
2.223
5.366
4.063
11.262
6.256
49.514
122.175
122.700
45.808
49.747
175.319
323.186

312.307

Total 1519.844

---- 4680 PARAMETER FDTAB FINAL DEMAND RESULTS

INDEX 1 = base
DST inter
AGROP 16.387
EXTMIN -0.460
PETRG 4.071
MINNMT 0.308
SIDER -0.073
METNFE -0.128
OUTMET -2.981
MAQEQP  -4.821
MATEL -6.679
EQPEL -27.247
AUTCAM -21.625
OUTVEIP -9.280
INDMAD -2.889
INDPAP -0.549
INDBOR 0.625
QUIMNP 1.195
REFPET -0.106
QUIMDIV 0.479
INDFAR 0.112

207.148
15.890

79.993
61.223

97.879

39.847
75.531
51.704
23.406
13.322
3.230
57.719
16.723
63.163
26.282
43.622
247.047
74.004
12.057

govern

vest

.980
.390
.071
.365
.044
.103
.962
.166
.281
496
421
.502
.468
144
.631
195
.345
479
112
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INDPLA -0.236
INDTEX -0.091
INDVES 0.151
INDCOU -0.082
INDCAF 5.648
INDALI -0.219
CARNE 0.158
LEITE -0.124
ACUCAR 1.389
OLEOS 0.946
OUTALI -0.348
PRODIV  -11.439
UTPUB -0.139
CONST -114.179
COMERC -0.826
TRANSP -0.005
COMUN -0.160
ALUGUEL
ADMPUB -1.304
outserv  -23.020

26.083
29.910
7.253

1.596
3.621
20.083
13.193
7.729
12.226
22.939
40.062
21.102
96.860
27.674

48.525

53.719

50.583
23.754

19.112

302.019

414.558

247
0
0
0

6

Total -197.539 2037.835 414.558 442

INDEX 1 = exp

DST inter  govern
AGROP 20.418 244.449
EXTMIN -0.573  17.122
PETRG 5.073 91.761
MINNMT 0.384  70.837
SIDER -0.091 107.433
METNFE -0.159  42.656
OUTMET -3.715 84.123
MAQEQP -6.007  57.219
MATEL -8.322  26.395
EQPEL -33.950 14.385
AUTCAM  -26.945 3.519
OUTVEIP -11.563 62.079
INDMAD -3.600 19.120
INDPAP -0.685  69.854
INDBOR 0.779  29.279
QUIMNP 1489  49.447
REFPET -0.133  281.885
QUIMDIV 0.596 86.124
INDFAR 0.140 13.366
INDPLA -0.294  29.593
INDTEX -0.114  33.568
INDVES 0.188 8.132
INDCOU -0.102 1.807
INDCAF 7.038 4.331
INDALI -0.273  23.217
CARNE 0.197  15.057
LEITE -0.154 8.805
ACUCAR 1.731 14.163
OLEOS 1.178  27.053
OUTALI -0.434  46.249
PRODIV ~ -14.252  23.242
UTPUB -0.173  108.609
CONST  -142.267  33.000
COMERC -1.029  53.518
TRANSP -0.006  60.642
COMUN -0.199 56.739
ALUGUEL 26.568
ADMPUB -1.625  21.085

outserv  -28.683 338.304
Total -197.539 2037.835 414.558 442

414.558

in

S,

oo
Oor©

.
o®PN4&%0o

5

0

0

144
.089
151
.082
.648
.201
.215
124
.389
.946
.330
574
.042
432
.695
.001
.240

.692
137
.164

vest

.728
490
.073
451
.056
.130
.322
407
.310
.820
.143
.939
.244
.204
.786
489
402
.596
.140
.185
.100
.188
.102
.038
.252
.265
154
731
178
413
438
.041
.070
a71
.001
274

.739
.064
.164
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---- 4681 PARAMETER FDSCTAB FACTOR DEMAND RESULT

INDEX 1 = base

CAP LABOR

AGROP 533.559 1383.731
EXTMIN 44.098 45.362
PETRG 89.412 7.422
MINNMT 85.937  47.473
SIDER 129.460 10.472
METNFE 79.227 9.710
OUTMET 72.914  93.868
MAQEQP  200.693  79.691
MATEL 30.621  14.823
EQPEL 28.118 13.031
AUTCAM 32.716 9.395
OUTVEIP  65.494  28.037
INDMAD 27.040 87.393
INDPAP 34.089 40.177
INDBOR 21.121 4.695
QUIMNP 58.744 7.050
REFPET  793.767 6.372
QUIMDIV  103.021  14.930
INDFAR 41615 13.945
INDPLA 32.232  23.756
INDTEX 33.174 18.724
INDVES 4.248 186.211
INDCOU 4458 12.756
INDCAF 16.416 6.899
INDALI 45.090 30.413
CARNE 24.043  23.092
LEITE 8.880 6.572
ACUCAR 22.780 7.071
OLEOS 19.594 3.322
OUTALI 51.396  66.360
PRODIV 25949 33.391
uTPUB 168.715  27.005
CONST 885.102 486.339
COMERC  273.060 1269.597
TRANSP 96.625 327.199
COMUN 181.527  31.750
ALUGUEL 768.426 32.074

ADMPUB
outserv

1419.978 780.054
634.315 2476.163

INDEX 1 = exp
CAP LABOR

AGROP 654.747 1456.033

EXTMIN 43.762  37.947
PETRG 104.213 7.417
MINNMT  105.762  49.251
SIDER 143.583 9.625
METNFE 85.414 8.976
OUTMET 90.770  96.838
MAQEQP  248.294  76.306
MATEL 37.543  14.806
EQPEL 31.405 11.074
AUTCAM 39.250 9.182
OUTVEIP  71.102  25.658
INDMAD 35.430 91.704
INDPAP 41.227  39.584
INDBOR 24.714 4.399
QUIMNP 68.604 7.060
REFPET  919.731 6.119
QUIMDIV ~ 126.548  15.459
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INDFAR 52,570 14.850
INDPLA 41.484  25.337
INDTEX 42.386  18.835
INDVES 5954 195.223
INDCOU 5.868  12.559
INDCAF 20.987 7.185
INDALI 58.088 31.918
CARNE 31.494  24.642
LEITE 11.424 6.887
ACUCAR 28.114 7.109
OLEOS 23.984 3.313
OUTALI 67.372  70.865
PRODIV 30.350 31.816
UTPUB 204.785  28.107
CONST  1111.378 456.757
COMERC  379.079 1318.302
TRANSP  130.319 359.503
COMUN 223.429  33.509
ALUGUEL 1007.501  34.849
ADMPUB 1769.551 783.376
outserv  838.908 2578.236

---- 4682 PARAMETER FACTAB FACTOR PAYMENTS AND |
INDEX 1 = base
WF YFCTR FS

CAP 0.112 797.552 7187.652
LABOR 0.091 722292 7766.327

INDEX 1 = exp
WF YFCTR FS
CAP 0.095 843.712 8957.123
LABOR 0.108 878.848 8010.615
---- 4683 PARAMETER WFDISTAB FACTOR PRICE DISTOR
INDEX 1 = base

CAP LABOR

AGROP 2.005 0.128
EXTMIN 1.807 0.919
PETRG 4.415 3.253
MINNMT 0.902 1.046
SIDER 1.446 1.533
METNFE 0.621 1.337
OUTMET 0.641 1.119
MAQEQP 1.373 2.038
MATEL 0.544 1.971
EQPEL 1.748 1.980
AUTCAM 0.968 2.908
OUTVEIP 0.353 2.525
INDMAD 1.157 0.596
INDPAP 2.474 1.921
INDBOR 1.315 2.011
QUIMNP 1.748 2.554
REFPET 0.570 3.557
QUIMDIV 0.691 2.610
INDFAR 0.992 2.429
INDPLA 0.440 1.476
INDTEX 0.363 0.882
INDVES 3.479 0.304

NCOME

TIONS
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INDCOU 1.114 0.518
INDCAF 1.347 0.949
INDALI 0.685 0.777
CARNE 0.899 0.928
LEITE 1.222 1.203
ACUCAR 1.607 1.392
OLEOS 1.580 1.288
OUTALI 0.746 0.847
PRODIV 1.546 0.522
UTPUB 1.529 6.503
CONST 0.897 0.555
COMERC 1.059 0.594
TRANSP 0.664 0.968
COMUN 1.459 5.181
ALUGUEL 1.782 1.236
ADMPUB 3.819
outserv 1.071 0.815
INDEX 1 = exp

CAP LABOR
AGROP 2.005 0.128
EXTMIN 1.807 0.919
PETRG 4.415 3.253
MINNMT 0.902 1.046
SIDER 1.446 1.533
METNFE 0.621 1.337
OUTMET 0.641 1.119
MAQEQP 1.373 2.038
MATEL 0.544 1.971
EQPEL 1.748 1.980
AUTCAM 0.968 2.908
OUTVEIP 0.353 2.525
INDMAD 1.157 0.596
INDPAP 2.474 1.921
INDBOR 1.315 2.011
QUIMNP 1.748 2.554
REFPET 0.570 3.557
QUIMDIV 0.691 2.610
INDFAR 0.992 2.429
INDPLA 0.440 1.476
INDTEX 0.363 0.882
INDVES 3.479 0.304
INDCOU 1.114 0.518
INDCAF 1.347 0.949
INDALI 0.685 0.777
CARNE 0.899 0.928
LEITE 1.222 1.203
ACUCAR 1.607 1.392
OLEOS 1.580 1.288
OUTALI 0.746 0.847
PRODIV 1.546 0.522
UTPUB 1.529 6.503
CONST 0.897 0.555
COMERC 1.059 0.594
TRANSP 0.664 0.968
COMUN 1.459 5.181
ALUGUEL 1.782 1.236
ADMPUB 3.819
outserv 1.071 0.815

4685 PARAMETER SCALTABO MACRO RESULTS 0

INDEX 1 = base

labva uflabtf
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LABOR 722.292 -0.114
INDEX 1 = exp
labva uflabtf

LABOR 878.848 -0.142

---- 4686 PARAMETER SCALTAB1 MACRO RESULTS 1

invest gdpva capva indta
privcon

base 427.197 1949550 797.552 87.49
1110.479
exp 471910 2208.623 843.712 98.26
1297.322

+ govcon utbal  pindex

base 387.504  15.338 1.000
exp 437931 -9.119 1.000

---- 4687 PARAMETER SCALTAB2 MACRO RESULTS 2

exr utcom utsev  uentt
uremit

base 1225 28514 -13.176 24.38
4.152

exp 1.129 7.037 -16.156 36.64
5.173

+ ufsav  uforinv  uforbor ugovbo
utbalm

base 28.300 45.060 34.723 -25.01
166.328
exp 41.774 56.145 43.265 -31.16
198.427

+ utbale ufres ugextdiv upsextdi

base 181.667 206.806 145.010 131.01
exp 189.308 351.608 8.200 320.94

---- 4688 PARAMETER SCALTAB3 MACRO RESULTS 3

ENTTAX VAT CVA ADTAX
tariff

base 60.418 176.418 103.209 50.10
12.480
exp 61.040 200.851 117.790 55.23
13.929

+ ugovtf ugovbor ulsfres ugextdi
hhtax

base  23.521 -25.011 -26.472 145.01
77.674
exp 1.330 -31.164 -26.472 8.20
90.747

X  tariff

5 12.480
0 13.929
f  ugovtf

3 23521
1 1.330

r ulsfres

1 -26.472
4 -26.472
v  fkstock
0 350.715
5 597.193
M indtax
5 87.495
2 98.260
v gr

0 669.584
0 762.057
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+ inftax sstrans jdint  govsa v govinv

seign

base 0.746 147.934 129.533 -24.18 8 20956 -
0.104

exp 0.930 184.326 192.500 -54.20 1 26111 -
0.118

+ inttit spreadl gintdiv SSTA X

base 108.290 0.015 792.874 101.03 9

exp  145.491 0.015 1385.218 123.27 7

---- 4689 PARAMETER SCALTAB4 MACRO RESULTS 4

invest rgdp ufsav  govsa vV saving
entsav
base 427.197 1949.550 28.300 -24.18 8 432.786
56.894
exp 471.910 2208.623 41.774 -54.20 1 483.664
57.480
+ deprec HHSAV  k2bary wf2ca p rad
rcpcty
base 200.269 165.158 2.958 0.13 8 1.085
1.000
exp 240.283 192.946 3.254 0.11 7 1.085
1.000
+ walrasl
base 5.589
exp 11.754

---- 4690 PARAMETER SCALTAB5 MACRO RESULTS 5
INDEX 1 = base
FSLAB WFLAB

CAP  7187.652 0.112
LABOR 7766.327 0.091

INDEX 1 = exp
FSLAB  WFLAB

CAP  8957.123 0.095
LABOR 8010.615 0.108

Cenario 2013 com os investimentos da Petrobras:

---- 4679 PARAMETER PRICETAB PRICE RESULTS
INDEX 1 = base

PC PDA PDC PE PM
PX
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AGROP 0.950
0.940

EXTMIN  0.546
0.881

PETRG 0.951
0.926

MINNMT ~ 1.007
1.003

SIDER 0.991
0.983

METNFE  0.912
0.928

OUTMET  1.024
1.009

MAQEQP  1.020
0.994

MATEL 1.077
1.035

EQPEL 1.073
0.984

AUTCAM  1.018
0.991

OUTVEIP  1.037

0.990
INDMAD 1.114
1.012
INDPAP 1.051
1.041

INDBOR 0.938
1.003
QUIMNP 0.928
0.983
REFPET 0.989
0.949
QUIMDIV 0.868
0.935
INDFAR 0.895

0.970

INDPLA 0.929
0.967

INDTEX 0.932
0.982

INDVES 0.982
0.987

INDCOU 1.262
1.074

INDCAF 1.179
1.007

INDALI 1.039
0.994

CARNE 1.084
0.975

LEITE 0.977
0.984

ACUCAR 1172
1.039

OLEOS 1.175
1.010

OUTALI 1.006
1.005

PRODIV 0.877
1.007

uTPUB 1.062
1.085

CONST 0.949
0.949

COMERC 1.024
1.047

0.940

0.250

0.920

1.037

0.986

0.841

0.995

0.997

1.050

0.990

0.999

1.002

1171

1.107

1.054

1.026

0.947

0.956

0.994

0.990

1.036

0.994

1.789

1.204

1.083

1.105

0.987

1.186

1.225

1.039

1.042

1.085

0.949

1.052

0.949

0.478

0.920

1.035

0.987

0.860

1.000

1.001

1.048

1.003

1.008

1.013

1.136

1.101

1.053

1.027

0.954

0.965

1.009

0.994

1.037

1.003

1.586

1.179

1.075

1.093

0.994

1.172

1.206

1.039

1.043

1.085

0.949

1.052

0

.946

.185

971

419

971

.185

.185

971

971

971

971

971

419

419

419

419

971

419

419

419

419

419

419

419

419

419

419

419

419

419

419

.000

.000

419

0.978

1.273

1.048

0.486

1.100

1.352

1.395

1.115

1.150

1.142

1.123

1.090

0.454

0.484

0.497

0.451

1.394

0.480

0.524

0.498

0.450

0.464

0.490

0.451

0.452

0.467

0.477

0.450

0.462

0.501

0.465

0.445

0.420

0.492
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TRANSP 0.971 0.978 0.978 0
0.965
COMUN 0.947 0.957 0.957 0
0.949
ALUGUEL 0.909 0.909 0.909 1
0.909
ADMPUB 0.935 0.940 0.940 0
0.937
outserv 0.930 0.969 0.969 0
0.942

+ PQ PV PINT
AGROP 0.950 0.431 0.478 0
EXTMIN 0.546 0.335 0.531 0
PETRG 0.951 0.640 0.239 0
MINNMT 1.007 0.248 0.531 0
SIDER 0.991 0.202 0.702 0
METNFE 0.912 0.141 0.718 1
OUTMET 1.024 0.190 0.678 1
MAQEQP 1.020 0.426 0.445 1
MATEL 1.077 0.118 0.748 1
EQPEL 1.073 0.260 0.616 1
AUTCAM 1.018 0.107 0.765 1
OUTVEIP 1.037 0.142 0.762 1
INDMAD 1.114 0.280 0.585 0
INDPAP 1.051 0.254 0.620 0
INDBOR 0.938 0.206 0.622 1
QUIMNP 0.928 0.326 0.575 0
REFPET 0.989 0.217 0.672 0
QUIMDIV 0.868 0.208 0.657 0
INDFAR 0.895 0.209 0.618 1
INDPLA 0.929 0.215 0.623 1
INDTEX 0.932 0.099 0.757 1
INDVES 0.982 0.241 0.594 1
INDCOU 1.262 0.269 0.617 1
INDCAF 1.179 0.195 0.713 0
INDALI 1.039 0.111 0.751 0
CARNE 1.084 0.073 0.816 0
LEITE 0.977 0.086 0.756 0
ACUCAR 1.172 0.237 0.668 0
OLEOS 1.175 0.096 0.838 0
OUTALI 1.006 0.119 0.749 0
PRODIV 0.877 0.256 0.512 1
UTPUB 1.062 0.341 0.496 0
CONST 0.949 0.413 0.507 0
COMERC 1.024 0.348 0.449 0
TRANSP 0.971 0.256 0.635 0
COMUN 0.947 0.408 0.333
ALUGUEL 0.909 0.760 0.141 0
ADMPUB 0.935 0.620 0.311 0
outserv 0.930 0.503 0.367 0
INDEX 1 = exp

PC PDA PDC

PX
AGROP 0.883 0.863 0.883 0
0.864
EXTMIN 0.659 0.430 0.607 1
0.867
PETRG 0.853 0.818 0.820 0
0.827
MINNMT 0.980 1.003 1.009 0
0.969
SIDER 0.923 0.915 0.920 0
0.911

419

419

.000

419

419

PK

.949
974
.996
.981
.967
.003
.008
.019
.003
.022
.009
.002
.966
.984
.021
.989
.966
.997
.013
.012
.011
.018
.024
.987
.981
.967
.995
972
.989
.992
.025
.961
.982
979
.992
.986
.948
.954
.980

PE

.869

.088

.892

.384

.892

0.496

0.531

1.000

0.421

0.495

PM

0.898

1.169

0.962

0.447

1.010
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METNFE
0.900
OUTMET
1.004
MAQEQP
0.956
MATEL
1.031
EQPEL
0.950
AUTCAM
0.984
OUTVEIP
1.004
INDMAD
1.011
INDPAP
1.024
INDBOR
0.933
QUIMNP
0.908
REFPET
0.854
QUIMDIV
0.883
INDFAR
0.942
INDPLA
0.950
INDTEX
0.956
INDVES
1.031
INDCOU
1.062
INDCAF
0.942
INDALI
0.945
CARNE
0.928
LEITE
0.938
ACUCAR
0.970
OLEOS
0.943
OUTALI
0.982
PRODIV
0.970
UTPUB
1.051
CONST
0.900
COMERC
1.077
TRANSP
0.979
COMUN
0.921
ALUGUEL
0.790
ADMPUB
1.077
outserv
0.994

0.903

1.023

0.981

1.061

1.025

1.029

1.048

1121

1.033

0.878

0.860

0.899

0.825

0.875

0.911

0.903

1.019

1.237

1.118

1.002

1.048

0.941

1.103

1.107

0.990

0.842

1.028

0.900

1.050

0.986

0.919

0.790

1.074

0.977

0.838

0.997

0.965

1.063

0.978

1.018

1.069

1.174

1.090

0.980

0.949

0.851

0.903

0.966

0.972

1.010

1.039

1.782

1.128

1.031

1.054

0.942

1.108

1.146

1.016

1.003

1.051

0.900

1.083

0.993

0.930

0.790

1.081

1.025

0.861

1.006

0.973

1.063

1.000

1.029

1.071

1.145

1.088

0.990

0.953

0.865

0.921

0.996

0.981

1.016

1.045

1.589

1.119

1.039

1.057

0.959

1.104

1.138

1.027

1.013

1.051

0.900

1.083

0.993

0.930

0.790

1.081

1.025

0

0

0

1

0

0

0

.088

.088

.892

.892

.892

.892

.892

.384

.384

.384

.384

.892

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.384

.000

.000

.384

.384

.384

.000

.384

.384

1.241

1.281

1.023

1.056

1.048

1.031

1.001

0.417

0.445

0.456

0.414

1.280

0.441

0.481

0.457

0.413

0.426

0.450

0.414

0.415

0.429

0.438

0.413

0.424

0.460

0.427

0.408

0.385

0.451

0.456

0.488

1.000

0.386

0.454
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+

AGROP
EXTMIN
PETRG
MINNMT
SIDER
METNFE
OUTMET
MAQEQP
MATEL
EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS
OUTALI
PRODIV
UTPUB
CONST
COMERC
TRANSP
COMUN
ALUGUEL
ADMPUB
outserv

---- 4680 PARAMETER QUANTAB QUANTITY RESULTS

PQ

0.883
0.659
0.853
0.980
0.923
0.903
1.023
0.981
1.061
1.025
1.029
1.048
1121
1.033
0.878
0.860
0.899
0.825
0.875
0.911
0.903
1.019
1.237
1.118
1.002
1.048
0.941
1.103
1.107
0.990
0.842
1.028
0.900
1.050
0.986
0.919
0.790
1.074
0.977

INDEX 1 = base

E

AGROP
18.665
EXTMIN
25.163
PETRG
6.781
MINNMT
0.491
SIDER
15.950
METNFE
12.295
OUTMET
6.269
MAQEQP
9.496

DA

291.844

10.450

64.027

50.794

91.067

34.525

71.205

95.153

DC

PV PINT

0.377
0.315
0.545
0.238
0.173
0.126
0.203
0.403
0.124
0.243
0.105
0.156
0.292
0.250
0.187
0.286
0.184
0.197
0.205
0.232
0.101
0.268
0.273
0.176
0.107
0.073
0.083
0.213
0.083
0.123
0.237
0.329
0.374
0.376
0.290
0.390
0.639
0.755
0.551

323.960

15.173

64.619

60.239

94.530

38.202

79.859

102.399

0.459
0.531
0.242
0.518
0.668
0.710
0.650
0.436
0.731
0.602
0.759
0.751
0.567
0.609
0.586
0.549
0.618
0.621
0.599
0.581
0.727
0.593
0.599
0.675
0.709
0.771
0.719
0.636
0.791
0.719
0.511
0.484
0.499
0.432
0.608
0.332
0.143 0
0.315 0

oOOo

S
CoCCCPC0000CP00s°°° oo

o o
o

o [oNe)
oooo o o

0.366 0

315.998 331

37.946 15

72577 84

53.136 63

111175 97

47511 41

77.802 83

107.128 122

PK

.900
.950
.968
.945
.926
.963
.980
.988
.967
.989
.983
971
915
.946
.995
.964
.944
.956
977
.985
.981
.984
.990
.956
.936
.918
961
.942
.959
.964
.989
.916
.948
.947
979
.949
.901
.907
.945

.801

.924

.076

.816

.965

173

.632

.899

5.816
1.054
15.450
1.084
2.601
3.152
3.364

14.343
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MATEL 31.010 36.812 38.209 50
5.692

EQPEL 20.209 26.813 30.187 51
7.914

AUTCAM 40.644 49.696 56.570 54
12.630

OUTVEIP  39.053 50.373 63.361 71
19.276

INDMAD 24237 32.149 29413 33
1.135

INDPAP 59.615 65.884 64.887 74
1.276

INDBOR 18.037  20.151 19.263 27
0.255

QUIMNP 38.069 39.397 40.382 48
0.493

REFPET  225.077 240.100 243.542 258
14.643

QUIMDIV ~ 53,570 60.082 55.270 77
0.384

INDFAR 35552 47.640 36.766 62
0.265

INDPLA 21.488 23.674 22179 27

0.151

INDTEX 26.869 29.281 28.865 38
0.423

INDVES 27860 32.677 28.136 34
0.060

INDCOU 2.335 3.209 4.301 5
0.360

INDCAF 12.070 14.140 15.750 14
1.086

INDALI 44602 55.972 50.661 60
1.687

CARNE 48.823 60.229 59.445 61
3.294

LEITE 22503 26.089 22.603 27
0.022

ACUCAR 17.765 19.488 21.074 19
0.679

OLEOS 30.100 33.430 40.308 35
3.126

OUTALI 75.260 95.641 78.887 103
0.906

PRODIV 22.726  26.383 23.767 40
0.217

UTPUB 131.399 131.399 131.399 136
CONST 275.156 275.106 275.156 275
COMERC  287.384 102.905 289.809 109
0.763

TRANSP  137.083 99.356 140.156 100
0.979

COMUN 107.870 108.077 109.325 111
0.399

ALUGUEL 206.932 206.932 206.932 206
ADMPUB  433.179 434.306 435.287 439
0.629

outserv  490.118 489.286 514.582 535
7.811

Total 3715.660 3715.660 3999.744 4036
181.667

+ VACF

AGROP 136.124
EXTMIN 12.715
PETRG 46.483
MINNMT 13.194

.169 8.790
.897  17.074
.091 2.785
341 14.045
.346 0.393
.984 3.978
591 2.695
.035 2.953
691  14.426
.683 6.187
917 4.664
.878 1.338
AT76 3.480
.509 0.621
.326 0.788
154 0.005
719 1.973
.355 0.482
.309 0.463
.507 0.007
436 0.881
.824 2.867
757 4.813
.900 1.929
.106 3.269499E-4
431 2.515
.822 0.505
.138 0.914
.932

.044 1.793
973  16.102
.629 166.328
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SIDER
METNFE
OUTMET
MAQEQP
MATEL
EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS
OUTALI
PRODIV
UTPUB
CONST
COMERC
TRANSP
COMUN
ALUGUEL
ADMPUB
outserv

22.465
6.699
14.762
45.642

4.517
7.851
6.027
9.008
8.233
16.455
3.971
13.151
52.845
11.515
7.700
4.767
2.847
6.786
1.156
3.075
5.606
4.367

1.934

5.001
3.860
9.393
6.081

44.852
113.538

100.712

35.881
44.617
157.203
269.866

258.947

Total 1519.844

INDEX 1 = exp
DA DC X

E

AGROP  387.864 430.547

24.794

EXTMIN  13.702  19.894

29.113

PETRG 85578  86.369

9.120

MINNMT  77.540  91.958

0.701

SIDER  127.439 132.286

22.102

METNFE  46.290 51.220

15.816

OUTMET  100.798 113.048

7.899

MAQEQP  138.253 148.782

12.868

MATEL  43.486 51.622

7.014

EQPEL  29.138  38.658

10.360

AUTCAM  59.322 72535

16.061

OUTVEIP  49.260 63.539

19.951

INDMAD  34.617  45.918

1.471

419.949 441
44521 21
97.082 111
81.056 97
155.306 137
62.843 55
108.998 119
154.534 179
52.480 73
42.248 79
79.745 80
74773 96
41.835 47

.261

408

.945

.506

.189

.929

.263

497

496

.880

124

.269

.664

7.942

1.625

20.345

1.706

3.705

4.687

5.312

21.447

14.325

27.898

4.767

21.908

0.589
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INDPAP  73.792 81552 80.207 93
1.483

INDBOR  23.630 26400 25.230 36
0.329

QUIMNP  49.962 51.706 52.991 63
0.641

REFPET 299.325 319.303 324.611 343
20.033

QUIMDIV 71722 80.441 73.973 104
0.494

INDFAR 45491 60.960 47.015 80
0.314

INDPLA  29.404 32.396 30.329 38
0.189

INDTEX  33.383 36.379 35.814 48
0.486

INDVES  33.917 39.782 34.239 42
0.061

INDCOU 2927 4023 5350 6
0.413

INDCAF 15508 18.167 20.221 18
1.384

INDALI  57.937 72.707 65751 79
2.145

CARNE 63597 78.455 77.373 79
4.242

LEITE  29.122 33.762 29.249 35
0.026

ACUCAR  23.162 25.408 27.454 25
0.867

OLEOS  39.529 43.901 52.906 46
4.082

OUTALI  96.649 122.823 101.230 133
1.099

PRODIV  30.966 35.949 32.363 56
0.278

UTPUB  169.578 169.578 169.578 176
CONST  447.285 447.203 447.285 447
COMERC 374718 128.319 377.849 136
0.967

TRANSP  177.413 126.348 181.352 128
1.235

COMUN 140271 140.541 142.136 144
0.497

ALUGUEL 298.696 298.696 298.696 298
ADMPUB  438.643 439.784 440.698 444
0.569

outserv  614.874 613.831 645.151 673
9.458

Total 3715.660 3715.660 3999.744 4036
181.667

+  VACF

AGROP  158.401

EXTMIN  14.026

PETRG  52.864

MINNMT  19.253

SIDER  26.866

METNFE  7.942

OUTMET  22.178

MAQEQP  62.272

MATEL 6.504

EQPEL  10.287

AUTCAM  8.334

OUTVEIP  11.694

INDMAD  12.210

INDPAP  20.064

.965 5.713
.383 3.660
.059 3.886
.816  19.074
436 8.531
.720 6.078
.335 1.933
.526 4.762
.283 0.915
.897 1.126
.185 0.007
.163 2.769
.990 0.679
416 0.645
433 0.009
.585 1.197
.935 4.037
.466 7.045
.769 2.557
.204 5.403719E-4
.840 3.417
.237 0.658
.587 1.222
.696

.839 2.032
499 20.930
.629 166.328
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INDBOR 4.725
QUIMNP 15.147
REFPET 59.662
QUIMDIV ~ 14.546
INDFAR 9.631
INDPLA 7.047
INDTEX 3.614
INDVES 9.188
INDCOU 1.462
INDCAF 3.557
INDALI 7.059
CARNE 5.649
LEITE 2.418
ACUCAR 5.836
OLEOS 4.400
OUTALI 12.430
PRODIV 7.660
UTPUB 55.715
CONST 167.268
COMERC  141.894
TRANSP 52.653
COMUN 55.384
ALUGUEL 190.946
ADMPUB  332.866

outserv  355.301
Total 1519.844

---- 4681 PARAMETER FDTAB FINAL DEMAND RESULTS

INDEX 1 = base
DST
AGROP 16.387
EXTMIN -0.460
PETRG 4.071
MINNMT 0.308
SIDER -0.073
METNFE -0.128
OUTMET -2.981
MAQEQP -4.821
MATEL -6.679
EQPEL -27.247
AUTCAM  -21.625
OUTVEIP  -9.280
INDMAD -2.889
INDPAP -0.549
INDBOR 0.625
QUIMNP 1.195
REFPET -0.106
QUIMDIV 0.479
INDFAR 0.112
INDPLA -0.236
INDTEX -0.091
INDVES 0.151
INDCOU -0.082
INDCAF 5.648
INDALI -0.219
CARNE 0.158
LEITE -0.124
ACUCAR 1.389
OLEOS 0.946
OUTALI -0.348
PRODIV  -11.439
UTPUB -0.139
CONST  -114.179
COMERC -0.826

inter

207.148
15.890
79.993
61.223
97.879
39.847
75.531
51.704
23.406
13.322
3.230
57.719
16.723
63.163
26.282
43.622
247.047
74.004
12.057
26.083
29.910
7.253
1.596
3.621
20.083
13.193
7.729
12.226
22.939
40.062
21.102
96.860
27.674
48.525

govern

in

vest

.980
.390
.071
.365
.044
.103
.962
.166
.281
496
421
.502
.468
144
.631
195
.345
AT79
112
144
.089
151
.082
.648
.201
.215
124
.389
.946
.330
574
.042
432
.695
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TRANSP -0.005
COMUN -0.160
ALUGUEL

ADMPUB -1.304

53.719

50.583
23.754

19.112

outserv  -23.020 302.019
Total -197.539 2037.835 414558 442

INDEX 1 = exp

DST inter  govern
AGROP 20.418 269.725
EXTMIN -0.573  21.426
PETRG 5.073 106.856
MINNMT 0.384 94.122
SIDER -0.091 137.058
METNFE -0.159  54.213
OUTMET -3.715 107.302
MAQEQP -6.007  69.396
MATEL -8.322  33.745
EQPEL -33.950 17.964
AUTCAM  -26.945 4.231
OUTVEIP -11.563  74.903
INDMAD -3.600 24.529
INDPAP -0.685  78.524
INDBOR 0.779  34.673
QUIMNP 1489 57.149
REFPET -0.133  327.420
QUIMDIV 0.596  99.547
INDFAR 0.140  14.453
INDPLA -0.294  35.969
INDTEX -0.114  37.228
INDVES 0.188 8.835
INDCOU -0.102 2.050
INDCAF 7.038 4.591
INDALI -0.273  25.477
CARNE 0.197 16.539
LEITE -0.154 9.524
ACUCAR 1.731 15.733
OLEOS 1.178  29.800
OUTALI -0.434 51.471
PRODIV  -14.252  26.868
UTPUB -0.173  124.050
CONST  -142.267  39.753
COMERC -1.029 60.767
TRANSP -0.006  69.145
COMUN -0.199  65.039
ALUGUEL 30.154
ADMPUB -1.625  23.651

outserv  -28.683 383.064
Total -197.539 2037.835 414.558 442

414.558

0
0

6

in

407

0
0

414.558 1

14

0

.001
.240

.692
137
.164

vest

424
466
.073
A7l
.046
122
413
.092
.334
.817
.030
141
757
.061
.788
489
.561
.596
.140
152
.163
.188
.102
.038
.246
.285
154
731
178
407
.906
.104
451
.306
.003
415

441
436
.164

---- 4682 PARAMETER FDSCTAB FACTOR DEMAND RESULT S

INDEX 1 = base

CAP LABOR

AGROP 533.559
EXTMIN 44.098
PETRG 89.412
MINNMT 85.937
SIDER 129.460
METNFE 79.227
OUTMET 72.914

MAQEQP  200.693

MATEL 30.621

1383.731
45.362
7.422
47.473
10.472
9.710
93.868
79.691
14.823
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EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS
OUTALI
PRODIV
UTPUB
CONST
COMERC
TRANSP
COMUN
ALUGUEL
ADMPUB
outserv

INDEX 1 =

28.118 13.031
32.716 9.395
65.494  28.037
27.040 87.393

34.089  40.177
21.121 4.695
58.744 7.050

793.767 6.372

103.021  14.930

41615 13.945

32.232  23.756

33.174 18.724
4.248 186.211
4458  12.756

16.416 6.899

45.090 30.413

24.043  23.092

8.880 6.572
22.780 7.071

19.594 3.322

51.396  66.360
25949 33.391

168.715  27.005

885.102 486.339
273.060 1269.597
96.625 327.199
181.527  31.750
768.426  32.074

1419.978 780.054

exp

634.315 2476.163

CAP LABOR

AGROP
EXTMIN
PETRG
MINNMT
SIDER
METNFE
OUTMET
MAQEQP
MATEL
EQPEL
AUTCAM
OUTVEIP
INDMAD
INDPAP
INDBOR
QUIMNP
REFPET
QUIMDIV
INDFAR
INDPLA
INDTEX
INDVES
INDCOU
INDCAF
INDALI
CARNE
LEITE
ACUCAR
OLEOS
OUTALI
PRODIV
UTPUB
CONST

724948 1584.942

54949  46.755
120.669 8.444
140.430 64.169
183.517 12.048
108.274  11.187
117.327 122.594
318.272  95.076
48.259  18.605
43.179 14772
50.852  11.629
88.790  31.440
44.481 112.337
46.615 43.754
29.256 5.081
78.897 7.982
1067.352 6.954
146.713  17.587
57.645 15.978
50.848  30.417
47.504  20.558
6.607 209.782
6.567 13.611
22.084 7.391
64.101 34.432
34.777  26.600
12.553 7.398
30.987 7.660
26.355 3.559
74.934  77.050
37.614  38.546
232.294  31.345
1544780 614.792
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COMERC  443.893 1494.867

TRANSP 150.389 405.563
COMUN 250.873  36.990
ALUGUEL 1114.952 37.772
ADMPUB 1769.551 789.750
outserv  962.213 2879.932
---- 4683 PARAMETER FACTAB FACTOR PAYMENTS AND |
INDEX 1 = base
WF YFCTR FS

CAP 0.112 797.552 7187.652
LABOR 0.091 722292 7766.327

INDEX 1 = exp

WF YFCTR FS
CAP 0.094 976.378 10354.306
LABOR 0.110 982.575 8999.350

---- 4684 PARAMETER WFDISTAB FACTOR PRICE DISTOR

INDEX 1 = base

CAP LABOR
AGROP 2.005 0.128
EXTMIN 1.807 0.919
PETRG 4.415 3.253
MINNMT 0.902 1.046
SIDER 1.446 1.533
METNFE 0.621 1.337
OUTMET 0.641 1.119
MAQEQP 1.373 2.038
MATEL 0.544 1.971
EQPEL 1.748 1.980
AUTCAM 0.968 2.908
OUTVEIP 0.353 2.525
INDMAD 1.157 0.596
INDPAP 2.474 1.921
INDBOR 1.315 2.011
QUIMNP 1.748 2.554
REFPET 0.570 3.557
QUIMDIV 0.691 2.610
INDFAR 0.992 2.429
INDPLA 0.440 1.476
INDTEX 0.363 0.882
INDVES 3.479 0.304
INDCOU 1.114 0.518
INDCAF 1.347 0.949
INDALI 0.685 0.777
CARNE 0.899 0.928
LEITE 1.222 1.203
ACUCAR 1.607 1.392
OLEOS 1.580 1.288
OUTALI 0.746 0.847
PRODIV 1.546 0.522
UTPUB 1.529 6.503
CONST 0.897 0.555
COMERC 1.059 0.594
TRANSP 0.664 0.968
COMUN 1.459 5.181
ALUGUEL 1.782 1.236

NCOME

TIONS
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ADMPUB 3.819
outserv 1.071 0.815

INDEX 1 = exp
CAP LABOR

AGROP 2.005 0.128
EXTMIN 1.807 0.919
PETRG 4.415 3.253
MINNMT 0.902 1.046
SIDER 1.446 1.533
METNFE 0.621 1.337
OUTMET 0.641 1.119
MAQEQP 1.373 2.038
MATEL 0.544 1.971
EQPEL 1.748 1.980
AUTCAM 0.968 2.908
OUTVEIP 0.353 2.525
INDMAD 1.157 0.596
INDPAP 2.474 1.921
INDBOR 1.315 2.011
QUIMNP 1.748 2.554
REFPET 0.570 3.557
QUIMDIV 0.691 2.610
INDFAR 0.992 2.429
INDPLA 0.440 1.476
INDTEX 0.363 0.882
INDVES 3.479 0.304
INDCOU 1.114 0.518
INDCAF 1.347 0.949
INDALI 0.685 0.777
CARNE 0.899 0.928
LEITE 1.222 1.203
ACUCAR 1.607 1.392
OLEOS 1.580 1.288
OUTALI 0.746 0.847
PRODIV 1.546 0.522
UTPUB 1.529 6.503
CONST 0.897 0.555
COMERC 1.059 0.594
TRANSP 0.664 0.968
COMUN 1.459 5.181
ALUGUEL 1.782 1.236
ADMPUB 3.819
outserv 1.071 0.815

---- 4686 PARAMETER SCALTABO MACRO RESULTS 0
INDEX 1 = base
labva uflabtf
LABOR 722.292 -0.114
INDEX 1 = exp

labva uflabtf

LABOR 982575 -0.142

---- 4687 PARAMETER SCALTAB1 MACRO RESULTS 1

invest gdpva capva indta
privcon

X

tariff
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base 427.197 1949.550 797.552 87.49
1110.479
exp 670.289 2528.979 976.378 115.24
1413.865

+ govcon utbal  pindex

base 387.504 15.338 1.000
exp  445.053 -10.576 1.000

---- 4688 PARAMETER SCALTAB2 MACRO RESULTS 2

exr utcom utsev  uentt
uremit

base 1225 28514 -13.176 24.38
4.152

exp 1.124 7.515 -18.090 35.18
5.173

+ ufsav  uforinv  uforbor ugovbo
utbalm

base 28.300 45.060 34.723 -25.01
166.328
exp 41.774  56.145 43.265 -31.16
239.139

+ utbale ufres ugextdiv upsextdi

base 181.667 206.806 145.010 131.01
exp 228.563 351.608 8.200 320.94

---- 4689 PARAMETER SCALTAB3 MACRO RESULTS 3

ENTTAX VAT CVA ADTAX
tariff

base 60.418 176.418 103.209 50.10
12.480
exp 69.653 233.191 137.698 66.76
17.126

+ ugovtf ugovbor ulsfres ugextdi
hhtax

base  23.521 -25.011 -26.472 145.01
77.674
exp 1.330 -31.164 -26.472 8.20
98.894

+ inftax sstrans jdint  govsa
seign

base 0.746 147934 129.533 -24.18
0.104
exp 0.930 184.326 179.103  71.32
0.135

+ inttit spreadl gintdiv SSTA

base 108.290 0.015 792.874 101.03
exp 19.706 0.015 1385.218 141.79

---- 4690 PARAMETER SCALTAB4 MACRO RESULTS 4

5 12.480
2 17.126
f  ugovtf

3 23521
4 1.330

r ulsfres

1 -26.472
4  -26.472
v fkstock
0 350.715
5 597.193
M  indtax
5 87.495
9 115.242
v gr

0 669.584
0 881.299
v govinv
8 20.956
2 26.111
X

9

6
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invest rgdp ufsav  govsa
entsav

base 427.197 1949.550 28.300 -24.18

56.894
exp 670.289 2528.979 41.774 71.32
65.590

+ deprec HHSAV  k2bary wf2ca
rcpcty

base 200.269 165.158 2.958 0.13
1.000
exp 287.802 210.279 3.395 0.11
1.000

+ walrasl
base 5.589
exp 11.659

---- 4691 PARAMETER SCALTAB5 MACRO RESULTS 5

INDEX 1 = base
FSLAB WFLAB

CAP  7187.652 0.112
LABOR 7766.327 0.091

INDEX 1 = exp
FSLAB WFLAB

CAP  10354.306 0.094
LABOR 8999.350 0.110

saving

432.786

681.948

rad

1.085

1.085
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Milhares de Livros para Download:

Baixar livros de Administracao

Baixar livros de Agronomia

Baixar livros de Arquitetura

Baixar livros de Artes

Baixar livros de Astronomia

Baixar livros de Biologia Geral

Baixar livros de Ciéncia da Computacao
Baixar livros de Ciéncia da Informacéo
Baixar livros de Ciéncia Politica

Baixar livros de Ciéncias da Saude
Baixar livros de Comunicacao

Baixar livros do Conselho Nacional de Educacdo - CNE
Baixar livros de Defesa civil

Baixar livros de Direito

Baixar livros de Direitos humanos
Baixar livros de Economia

Baixar livros de Economia Doméstica
Baixar livros de Educacao

Baixar livros de Educacdo - Transito
Baixar livros de Educacao Fisica

Baixar livros de Engenharia Aeroespacial
Baixar livros de Farmacia

Baixar livros de Filosofia

Baixar livros de Fisica

Baixar livros de Geociéncias

Baixar livros de Geografia

Baixar livros de Histdria

Baixar livros de Linguas
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Baixar livros de Literatura

Baixar livros de Literatura de Cordel
Baixar livros de Literatura Infantil
Baixar livros de Matematica

Baixar livros de Medicina

Baixar livros de Medicina Veterinaria
Baixar livros de Meio Ambiente
Baixar livros de Meteorologia
Baixar Monografias e TCC

Baixar livros Multidisciplinar

Baixar livros de Musica

Baixar livros de Psicologia

Baixar livros de Quimica

Baixar livros de Saude Coletiva
Baixar livros de Servico Social
Baixar livros de Sociologia

Baixar livros de Teologia

Baixar livros de Trabalho

Baixar livros de Turismo
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