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Resumo. O Brasil é um dos maiores produtores de
carne bovina do mundo. Com relagdo as exportagdes, o
pais ocupa a lideranga, comercializando esta
commodity in natura para 151 paises e, processada, para
103 nagdes. Em 2015 e 2016, importantes mercados se
abriram para este produto brasileiro, gerando uma
perspectiva otimista para os seus estados produtores e
exportadores. Dessa forma, o objetivo deste trabalho é
analisar os impactos macroecondmicos deste novo
cendrio internacional para a carne bovina brasileira
nos estados da federagdo. Para tanto, sera realizada
uma simulagado a partir do Modelo de equilibrio geral
computavel Orani-G, utilizando como base de dados a
Matriz Insumo-Produto do ano de 2005, desenvolvida
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica -
IBGE. Os resultados mostram que este novo cenario
pode trazer beneficios econdmicos significativos aos
estados que possuem maior vocagao exportadora.
Palavras-chave. Carne Bovina; Equilibrio Geral
Computavel; Exportacdes; Comércio bilateral.

Abstract. Brazil is one of the largest beef producers in
the world. With regard to exports, the country is the
leader, trading this commodity in natura to 151
countries and, processed, to 103 nations. In 2015 and
2016, important markets opened up for this Brazilian
product, generating an optimistic outlook for its
producing and exporting states. Thus, the objective of
this work is to analyze the macroeconomic impacts of
this new international scenario for Brazilian beef in the
states of the federation. To do so, a simulation will be
performed from the Orani-G computable general
equilibrium model, using as input the 2005 Input-
Output Matrix developed by the Brazilian Institute of
Geography and Statistics (IBGE). The results show that
this new scenario can bring significant economic
benefits to the states that have the greatest exporting
vocation.
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Introducao

O inicio dos anos 1990 foi caracterizado
pela reabertura comercial do Brasil e, aliado
a este novo momento do pais, uma série de
novos acordos bilaterais foram firmados ao
redor do mundo, combinados a criagdo de
areas de livre comércio, queda de barreiras
alfandegarias e a especializagdo economica
resultaram em um maior dinamismo do
fluxo do comércio mundial (MOREIRA;
MELO, 2003). Por estas razdes, conforme
destaca Pecequilo (2008), o periodo ficou
conhecido como a “Década Bilateral”.

De um modo geral, essa liberalizacdo do
comércio externo, no caso do Brasil, trouxe
consequéncias virtuosas no que diz respeito
a contestagao dos pregos e da qualidade dos
produtos
forcando uma reestruturacdo do aparelho
produtivo industrial (MOREIRA; MELO,
2003). Esta nova ordem fez com que o pais,
juntamente a outros paises do Terceiro
Mundo, buscasse melhores condi¢bes para

produzidos internamente,

insercdo de seus produtos agricolas no
mercado mundial junto a Organizacao
Mundial de Comércio (OMC)
(PECEQUILO, 2008). Segundo Maia (2014),
o Brasil é um dos paises que mais
recorreram a OMC para contestar contra
barreiras a seus produtos estabelecidas por
outros paises, a se destacar as contestacdes
contra os EUA em relagdo aos subsidios do
governo  norte-americano  para  0s
produtores de algodao e as barreiras
criadas por este pais ao suco de laranja
brasileiro.

Diante deste novo cendrio do comércio
internacional, as perspectivas para as
exportagdes do  Brasil,b, um  pais
historicamente caracterizado como
exportador de  produtos primarios,
melhoraram, principalmente apds a
desvalorizagdo do Real, ocorrida no final
dos anos 90, motivada pela crise da Russia
e dos tigres asiaticos. Assim, o produto
brasileiro ficou ainda mais atraente no
mercado global. Atualmente, as condigdes
macroeconOmicas continuam favoraveis,
principalmente por causa da desvalorizacao
do Real frente ao Ddlar, o que gera uma
expectativa positiva para as exportagoes

das commodities agricolas brasileiras para os
proximos anos.

Em se tratando especificamente do
complexo de carnes, atualmente o Brasil é o
maior produtor e exportador destes
produtos (carnes do tipo bovina, suina e
aves) do mundo. No que diz respeito a
carne bovina, o pais é um dos maiores
produtores e o maior exportador do
mundo, segundo informag¢des do Ministério
da Agricultura, Pecudria e Abastecimento
(MAPA, 2016). O protagonismo brasileiro
se deve as técnicas avangadas de produgcao,
combinadas as condi¢bes climaticas e de
criagdo do gado altamente favoraveis a esta
cultura (MAPA, 2016)'. Ou seja, de acordo
com a teoria do comércio internacional,
conforme destacam Krugman e Obsfeldt
(2001), esta possivel alta produtividade do
setor sinaliza que o pais detém um custo de
oportunidade menor na produgao de carne
bovina, o que lhe confere uma provavel
vantagem comparativa na comercializagao
deste produto em relagdo a outros paises.
Outra fonte de tal possivel vantagem
comparativa
relacionada, também, ao fato de que a
produgdo de carne bovina no pais possui
uma alta disponibilidade de recursos
produtivos, como por exemplo, vastas

brasileira =~ pode  estar

extensdes de terra, as quais dispdem de
grandes 4dreas de pastagens, insumo
predominante neste tipo de produgdo
(CEZAR et al., 2005).

Nos dias atuais, EUA e China estao
entre os principais destinos da carne bovina
brasileira. Em 2015, por exemplo, 9% da
carne bovina in natura produzida no pais
destinava-se ao mercado chinés e 28% da
carne bovina processada era importada
pelo mercado norte-americano. Entretanto,

1Em 17 de margo de 2017 foi deflagrada, no Brasil, a
operacgao “Carne Fraca”, a qual investiga uma suposta
adulteragdo na carne comercializada, tanto no
mercado interno quanto externo, pelas grandes
empresas do setor. De acordo com o MAPA (2017),
uma série de paises importadores suspendeu
temporariamente e preventivamente o consumo e
compra da carne brasileira, gerando um impacto
extremamente negativo nas exportagdes do setor.
Entretanto, por se tratar de um fato recente, ndo ha
dados disponiveis que permitam a analise deste novo
cenario, dificultando, por conseguinte, sua
mensuragao.
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conforme Kume e Piani (2004), no inicio dos
anos 2000 havia grandes dificuldades de se
negociar com os EUA devido as barreiras
nao-tarifarias impostas pelo pais norte-
americano. No caso da carne bovina, a
abertura deste mercado as exportagdes
brasileiras  estava  condicionada  ao
reconhecimento do sistema brasileiro de
certificacdo sanitaria. Com relagdo ao
mercado chinés, segundo o MAPA (2016),
havia um embargo do pais asiatico a
importacdo da carne bovina (in natura)
brasileira que vigorava desde o final de
2012.

Porém, o periodo atual é marcado por
um grande avanc¢o da relagdo comercial
destes paises com o Brasil, no que diz
respeito a carne bovina. Em meados de
2016, os EUA resolveram abrir negociacoes
com o Brasil para a realizagdo de trocas
comerciais reciprocas envolvendo a carne
bovina in natura e, também, processada. De
acordo com o MAPA (2016), é possivel que
no segundo semestre de 2016 os paises
concluam a abertura reciproca de mercados
a carne bovina resfriada e congelada,
beneficiando, diretamente, 13 estados
brasileiros (Bahia, Espirito Santo, Goias,
Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas
Gerais, Parand, Rio Grande do Sul, Rio de
Janeiro, RondoOnia, Sao Paulo, Sergipe,
Tocantins) produtores de carne bovina in
natura.

Com relagdo a carne processada, Sao
Paulo e Rio Grande do Sul, que sdo os
maiores produtores desta categoria, terdo,
também, um beneficio significativo com
este acordo. Este comércio é sugerido pelo
Brasil desde 1999, mas recém agora os
paises conseguiram evoluir nas tratativas
para o fim do embargo a esta categoria de
carne bovina brasileira. Atualmente, os
Estados Unidos da América (EUA), embora
j& sejam os maiores importadores da carne
bovina processada brasileira, podem
tornar-se, também, um dos grandes
consumidores da carne bovina in natura.
Também, em 2015, Brasil e China
retomaram as negociagdes envolvendo esta
commodity brasileira, o que culminou no
acerto de regras sanitdrias as quais
resultaram em um novo acordo comercial
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entre os paises, pondo fim ao embargo
chinés que ocorria desde 2012.

Segundo a ABIEC (2016), estima-se que
a abertura dos mercados chinés e
americano para a carne bovina brasileira
represente um aumento significativo nas
exportagdes desta commodity no préximo
ano. Este novo cendrio tem gerado
expectativas otimistas para o setor, visto os
impactos econdmicos positivos que podem
gerar para economia nacional e para as
regides intensivas na producdo deste
produto.

Assim, diante destas novas perspectivas,
este artigo pretende analisar os impactos
macroecondmicos deste aumento nas
exportagdes da carne bovina brasileira para
China e EUA nas suas unidades
federativas. Para este fim, serd realizada
uma simulacdo, a partir do Modelo de
Equilibrio Geral Computavel Orani-G, que,
por possuir a estrutura denominada top-
down, permite avaliar o impacto de choques
nacionais em ambito regional (neste estudo,
os resultados serdo apresentados em nivel
estadual para caracterizar as regides). A
base de dados utilizada serd a Matriz
Insumo-Produto (MIP) do Brasil,
desenvolvida pelo Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), no ano de
2005.

Na literatura, uma série de trabalhos
tém utilizado os modelos de Equilibrio
Geral Computavel (EGC) como ferramenta
para a analise de impactos economicos, em
ambito regional, oriundo de choques em
diferentes varidveis, como por exemplo
Diniz e Ferreira (2015); Santos e Ferreira
Filho (2007); Oliveira et al. (2011). Em
especial, destacam-se os trabalhos de
Marques et al. (2006) e Gurgel et al. (2009),
que realizam exercicios semelhantes ao que
sera realizado neste trabalho ao simular
impactos de choques nas exportagdes de
produtos agropecudrios e agroindustriais,
no primeiro caso, e impactos dos acordos
comerciais sobre as exportagdes de
commodities agricolas, no segundo.

Para atingir os objetivos propostos, o
artigo esta organizado da seguinte forma:
além desta introdugdo, sera realizada uma
analise da producao e exportacao da carne
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bovina brasileira entre 2005 e 2015. Logo
apos, sera desenvolvida a estratégia
metodologica utilizada para responder a
pergunta de pesquisa proposta, seguida
dos resultados das simulagdes realizadas.
Por fim, serda discutida a consideracoes
finais do artigo.

A carne bovina no Brasil

A bovinocultura é umas das principais
atividades do agronegdcio brasileiro, o que
se reflete, também, na participacdao do pais
neste segmento em ambito mundial, no
qual é dono do segundo maior rebanho
efetivo do mundo, com cerca de 200
milhdes de cabegas. Além disso, desde
2004, assumiu a lideranca nas exportagdes,
com um quinto da carne comercializada
internacionalmente e vendas em mais de

180 paises (MAPA, 2016).
Segundo o MAPA (2016), o rebanho
bovino brasileiro proporciona o

desenvolvimento de dois segmentos
lucrativos: as cadeias produtivas da carne
e leite. O valor bruto da producao desses
dois segmentos, estimado em R$ 67 bilhdes,
aliado a presenca da atividade em todos os
estados brasileiros, evidenciam a
importancia econémica e social da
bovinocultura em nosso pais. O Brasil hoje
pode atender qualquer mercado no mundo,
sejam nichos especificos, com carnes mais
nobres (carne gourmet ou culindria) até
cortes de menor valor (carne ingrediente),
sejam mais magras ou com maior teor de
gordura, sob qualquer demanda de volume
(ABIEC?, 2016).

De acordo com a ABIEC (2016), como a
maior parte do rebanho brasileiro é criada a
pasto (estima-se que somente 3% do
rebanho sdo terminados em sistema
intensivo), ele é reconhecido no mercado
como "boi verde", ao dispor ao mercado
uma carne mais saudavel e com menor
percentual de gordura, em comparagdo com
os rebanhos de outros paises, como por
exemplo, os EUA. O investimento em
tecnologia e capacitagdo profissional; o

2 Associagao Brasileira das Industrias Exportadoras de
Carnes.

desenvolvimento de politicas publicas, que
permitem que o animal seja rastreado do
seu nascimento até o abate; o controle da
sanidade animal e seguranca alimentar,
contribuiu para que o pais atendesse as
exigéncias dos mercados rigorosos e
conquistasse espago no cendrio mundial
(MAPA, 2016).

Segundo Cezar et al. (2005), a pecuaria
de corte no Brasil é desenvolvida em todas
as unidades da federacao e ecossistemas do
pais, apresentando uma ampla gama de
sistemas de produgdo, de modo que estes
variam desde uma pecudria extensiva,
caracterizados por pastagens nativas e
cultivadas de baixa produtividade, e pouco
uso de insumos, até uma pecudria
denominada mais intensiva, com pastagens
de alta produtividade, suplementacdo
alimentar em pasto e confinamento. Mas, os
autores ressaltam que independente do
sistema de produgao, o setor se caracteriza
basicamente pela predominancia do uso de
pastagens. Adicionalmente, Cezar et al.
(2005) salientam que independente do grau
de intensidade dos sistemas, os rebanhos
brasileiros apresentam uma predominancia
dos gendtipos zebuinos, em especial da raga
Nelore, nas regides Sudeste, Centro-Oeste,
Norte e Nordeste, e o0s taurinos
predominam na regiao Sul, destacando-se
as racas Hereford, Aberdeen Angus,
Simental e Charolés.

Como proxy para a producdo de carne
bovina no Brasil, utilizou-se o niimero de
abates realizados no periodo analisado.
Assim, o Grafico 1 apresenta as
quantidades desta varidvel no Brasil entre
2005 e 2015.

Como se pode observar, a producao de
carne bovina no Brasil mantém-se estavel
no periodo. A tendéncia de crescimento de
2005 a 2007 perde forca em 2008, quando a
crise econdmica mundial causou um
colapso geral em todos os mercados. Muito
embora a carne bovina brasileira seja
consumida em grande parte no mercado
doméstico (segundo o IBGE (2016), as
exportagoes representaram, em 2015,
aproximadamente 15% da producao total
do setor), o Brasil é o maior exportador
deste produto. Logo, os produtores
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voltados para exportacdo possivelmente
sofreram o impacto desta crise na sua linha
de producdo (a seguir, tais situacdes serao
analisadas mais detalhadamente). Questoes

climaticas também podem ter alguma
influéncia nestas oscilagdes, como por

exemplo, os niveis de chuvas no periodo.

Grafico 1. Numero de abates de bovinos realizados no Brasil entre 2005 e 2015 (x1000).
Graph 1. Number of cattle slaughtered in Brazil between 2005 and 2015 (x1000).
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Fonte. Elaboracao prépria a partir de dados da ABIEC (2016).

O Grafico 2 apresenta a parcela de
participacao de cada unidade da federagao
no numero total de abates de bovinos no
Brasil em 2005, 2010 e 2015. Em 2005, os
estados de Mato Grosso, Sao Paulo, Mato
Grosso do Sul e Goias representavam,
aproximadamente, 63% do total de abates
realizados no pais. Em 2010, este percentual
caiu para 56%, mantendo-se estavel nesta
mesma faixa em 2015. Em 2005, o estado de
Sao Paulo era o responsavel pela maioria
dos abates realizados (aproximadamente
18% da total). Esta posigao foi perdida para
o Mato Grosso em 2010, estado que,
atualmente, é o maior responsavel pelos
abates de carne bovina no pais.

Uma

caracteristica importante do

mercado da carne bovina no Brasil é que
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estados que ndo estdao entre os grandes
produtores, como Rio Grande do Sul e
Roraima, por exemplo, estdo entre os
maiores exportadores do produto para o
exterior. Isto ocorre porque, como ja
mencionado, grande parte da producao de
carne bovina no Brasil ¢ consumida
internamente e estados,
possivelmente, possuem maior vocagao
exportadora que outros. Além disso, as

condi¢bes sanitarias

alguns

sao essenciais na
definicao de mercados internacionais deste
tipo de produto, necessitando de inspegao
detalhada por parte destes
consumidores diretamente nos frigorificos
brasileiros que irao fornecer tal produto.

mercados
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Grafico 2. Parcela de participagao de cada unidade da federacdo no nimero total de abates de

bovinos no Brasil em 2005, 2010 e 2015.

Graph 2. Share of each federation unit's share in the total number of cattle slaughter in Brazil in

2005, 2010 and 2015.
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Atualmente, o Brasil, em sua maior
extensdo, é um pais livre de febre aftosa
mediante vacinacao do rebanho, de acordo
com a Organizagdio Mundial de Saude
Animal (OIE). Apenas o estado de Santa
Catarina é caracterizado pela organizacao
como completamente livre desta doenga

sem vacinagdo. Ja o estado do Amazonas e
do Amapa nao possui a certificagdo de
saude da OIE. Entretanto, mesmo com este
certificado, sdao os acordos bilaterais
definem os tipos de procedimentos
sanitarios devem ser realizados para que os
paises realizem negocio.

Figura 1. Status de certificagao de febre aftosa emitido pela OIE na América do Sul.
Figure 1. FMD certification status issued by the OIE in South America.
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De um modo geral, esta condigao
sanitaria favoravel colabora
significativamente para que o Brasil seja um
dos maiores exportadores mundiais desta
commodity, abastecendo paises de todos os
continentes. Segundo a ABIEC (2016), o
mercado nacional é responsavel por 17% da
producao total da carne bovina no planeta.

Ainda, as exporta¢des nacionais de carne

bovina cresceram 737% em 14 anos,
passando de US$ 779 milhdes (R$ 2,7
bilhdes a precos de hoje), em 2000, para US$
6,4 bilhdes (R$ 22,2 bilhdes), no ano
passado. O Brasil é lider mundial em
vendas externas do produto, com 21% do
total. A Tabela 1 apresenta o volume de
exportagdes deste setor no periodo de 2005
a 2015.

Tabela 1. Volume (em kg) de exportagdes de carne bovina brasileira entre 2005 e 2015.
Table 1. Volume (in kg) of Brazilian beef exports between 2005 and 2015.

Ano

Carne bovina

in natura

Total

Processada
2005 178.601.862
2006 203.083.518
2007 209.486.635
2008 200.294.015
2009 163.363.337
2010 124.403.190
2011 102.727.994
2012 106.995.828
2013 100.459.727
2014 101.003.202
2015 104.405.305

1.085.591.186
1.225.422.543
1.285.806.729
1.022.882.950
926.082.298
951.254.795
820.239.037
945.482.300
1.184.533.351
1.228.144.463
1.079.118.020

1.264.193.048
1.428.506.061
1.495.293.364
1.223.176.965
1.089.445.635
1.075.657.985
922.967.031
1.052.478.128
1.284.993.078
1.329.147.665
1.183.523.325

Fonte. Elaboracao prépria a partir de dados do Portal AliceWeb— MDIC (2016).

As exportagOes de carne bovina in natura
exercem uma influéncia majoritaria na
pauta brasileira, representando mais de
90% do volume de carne bovina exportada
pelo pais. Os estados de Mato Grosso
(21,3%), Goias (16,8%), Sao Paulo (20,7%) e
Roraima (11,4%) sdo os principais
exportadores desta commodity,
representando 2/3 do volume exportado
nesta modalidade. O Grafico 3 mostra como
distribui-se as exporta¢des do setor por
estados nos anos de 2005, 2010 e 2015.
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A carne bovina processada, por outro
lado, tem uma participagao relativamente
pequena na pauta de exportagdes do setor
em relacio a in mnatura, conforme ja
sinalizava a Tabela 1. A producdo em 20153
desta modalidade resume-se aos estados de
Sao Paulo (64,5%) e Rio Grande do Sul
(32%), tendo este ultimo atingido uma fatia
maior desta propor¢ao no ano analisado,
comparando-se com os anos de 2010 e 2005.
Os estados de Mato e Mato Grosso do Sul
também pequena
participacdo nesta produgao, mas irrisoria
em comparagao com Sao Paulo e Rio
Grande do Sul, além de registrar declinio
entre 2005 e 2015.

apresentam  uma

3 Conforme dados da ABIEC.
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Grafico 3. Principais estados exportadores de carne bovina (in natura mais processada) no Brasil

(em kg).

Graph 3. Main exporting states of beef (most processed in natura) in Brazil (in kg).
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Fonte. Elaboragao prépria a partir de dados do Portal AliceWeb — MDIC (2016).

O Gréafico 4 mostra os principais
destinos da carne bovina brasileira in natura
e processada em 2015. E relevante observar
que as modalidades atendem a mercados
distintos. Destaca-se a participacdo da
China (9,04%) como destino da carne in
natura e EUA como destino da carne
processada brasileira, uma vez que a China
tornou a receber grandes volumes deste

produto brasileiro apds o acordo comercial
firmado em meados de 2015, depois de
anos de um veto quase total a carne
brasileira (embargo ocorria desde 2012,
segundo informagdes do MAPA (2016)).
Com este novo acordo, a China passou de
uma importacao de 106 toneladas em 2014
para 4887 toneladas em 2015, 46 vezes
maior que no periodo anterior.

Grafico 4. Principais destinos da carne bovina brasileira in natura e processada em 2015.
Graph 4. Main destinations of Brazilian in natura and processed beef in 2015.

In natura

VENEZUELA
9%

Fonte. Elaboragao prépria a partir de dados da ABIEC.

A proxima secdo apresenta a
metodologia que sera utilizada para a
realizacdo das simulagdes propostas.

Processada
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Metodologia

Formulacdo tedrica

Conforme destacam Diniz e Ferreira-
Filho (2015), os modelos computaveis de
equilibrio geral (EGC) representam,
genericamente, o conjunto da economia em
seu ambito global, seja ele nacional e/ou
regional, no qual é estruturado com base
em blocos de equagdes que especificam o
comportamento e as relacdes entre os
agentes econdmicos (familias, governo,
producao). O funcionamento de um
modelo de EGC ocorre através da
simulagdo dos varios agentes econémicos
com comportamento otimizador nos
mercados (OLIVEIRA et al., 2011). Dessa
forma, a grande contribuigio desses
modelos é permitir que sejam observados,
por exemplo, impactos de politicas ou de
acordos comerciais em toda a economia
através de simulagdes, exigindo, entdo, a
especificagdo completa tanto do lado da
oferta quanto do da demanda em todos os
mercados.

Oliveira et al. (2011) salienta que, ao
contrario dos modelos estatisticos e
economeétricos, nos modelos de EGC, as
relacdes entre as varidveis e os parametros
sdo, normalmente, calibrados e néao
estimados. Isto  significa que tais
parametros sao obtidos através de uma
Unica observacao das varidveis exogenas do
modelo, ndo incluindo o comportamento
estocastico das varidveis. Dessa forma, os
modelos de Equilibrio Geral Computavel
sdo, por esséncia, deterministicos e nao
estocasticos, sendo ajustados para um
determinado ano, trabalhando apenas com
a parte deterministica das relagdes entre os
agentes. Nao ha, também, qualquer tipo de
analise com relacdo a qualidade das
estimativas.

Para a realizacdo das simulagoes
propostas neste trabalho, sera utilizado o
modelo  Orani-G, desenvolvido por
Horridge (2003) e aprimorado por Horridge
(2011). Este modelo tem sido amplamente
como uma ferramenta de andlise de
politicas por académicos e economistas que
estdo empregados em departamentos do
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governo, assim como no setor privado. A
versao mais atual do modelo contém
elementos dinamicos, que decorrem do
estoque/fluxo de relagdes de acumulagao
entre estoque de capital e investimento,
entre divida externa e déficit comercial
(HORRIDGE, 2003). Uma extensao do
modelo basico tem incluido o sistema de
contas do governo, assim como a separagao
regional dos resultados do modelo. Esta
ultima peculiaridade do modelo Orani-G é
a que sera executada neste trabalho, pois
ele possui a estrutura fop-down, a qual
consiste em um sistema de equacgdes que
traduzem os resultados de uma simulacao
nacional em estimativas regionais de renda
e emprego. Assim, tal estrutura
possibilitara a andlise do impacto das
exportacgOes brasileiras de carne bovina no
produto e em varias outras variaveis
macroecondmicas de todos os estados da
federacao.

O modelo Orani-G tem uma estrutura
tedrica na qual é tipica de um modelo
estatico de equilibrio geral computavel
(HORRIDGE, 2003). Ele consiste na
descri¢ao das seguintes equagOes, para um
determinado periodo:

e Demanda dos produtores por
insumos produzidos e fatores primarios;

o Oferta de commodities pelos
produtores;

¢  Demanda por insumos de formacao
de capital;

e  Demanda das familias;

¢  Demanda por exportagoes,

. Demanda do governo;

e A relacdo de valores basicos com os
custos de producgdo e com os pregos de
venda;

e Condicoes de equilibrio de
mercado para commodities e fatores
primarios; e

e Varidveis = macroecondmicas e
indices de pregos.

De acordo com Horridge (2003),
equacgdes de oferta e demanda dos agentes
do setor privado sao derivados de solugdes
de problemas de otimizagao (minimizagao
de custos, maximizagao de utilidade, etc.),
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as quais sdo assumidas como subjacentes ao
comportamento dos agentes
microeconomia neocldssica convencional.
Os agentes sao assumidos como tomadores

em uma

de precgos, com produtores operando em
mercados competitivos, o que impede a
obtengao de lucro puro.

Figura 2. Esquema ilustrativo da funcdo de utilidade.

Figure 2. [llustrative scheme of the utility function.

Utilidade

Bem Bem
doméstico 1 impaortado 1

Bem

Bem
doméstica 2

impartado 2

Legenda

Fonte. Ferreira Filho (2011) apud Oliveira et al. (2011).

Oliveira et al. (2011) destaca que as
familias utilidade
escolhendo uma cesta Otima de bens,
restritas

maximizam sua

as suas respectivas restrigoes
orcamentarias. Dessa forma, suas funcgoes
de utilidade sdao bem-comportadas e
seguem argumentos bens
compostos, nos quais a agregagdo ocorre
pela Klein-Rubin e,
especificada a partir da fun¢ao do tipo LES
(Sistema Linear de Gastos)t Na formacgao
de cada bem composto sob a Odtica da
origem (importado ou doméstico) do bem,

a especificacdo funcional é uma funcao CES

0s dos

funcao assim,

¢ Em inglés, linea rexpediture system. Para maiores
detalhes, ver Horridge (2003).

(Elasticidade de Substitui¢ao Constante)>. O
esquema apresentado na Figura 2 ilustra
estas especificagOes.

A estrutura de producao é representada
de forma simplificada na Figura 3. Segundo
Oliveira et al. (2011), o modelo Orani-G
possibilita que cada possa
produzir diversos bens, eles
nacionais ou importados,
diversos tipos de trabalho.

industria
sejam
assim como

5 Em inglés, Constant elasticity o fsubstituition. Para
maiores detalhes, ver Horridge (2003).
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Figura 3. Esquema ilustrativo da estrutura de producao de cada setor da economia.

Figure 3. Illustrative scheme of the production structure of each sector of the economy.

[ Producao J

Fatores
primarios

A A 4 A
Bern Bemn Bem Bem Trabalho Capital
domeéstico 1 importado 1 doméstico 2 importado 2

Fonte. Ferreira Filho (2011) apud Oliveira et al. (2011).

A funcdo de produgao é do tipo
Leontief, na qual a elasticidade de
substitui¢ao é igual a zero, assim como o
produto final depende dos bens compostos
e de fatores primarios. Como os bens
compostos
domésticos e importados, a elasticidade de
substitui¢ao é do tipo Armington, com sua
producdo descrita por uma fungao do tipo
CES. Analogamente, o fator primadrio €

dependem dos insumos

definido a partir de uma fungao CES,
utilizando como varidveis o capital e o
trabalho. Oliveira ef al. (2011) ressalta que
os setores compartilham a mesma forma
funcional, porém os parametros em cada
um deles, assim como as proporc¢des de
bens e fatores, possivelmente sejam
diferentes®

Por fim, para efeitos mnemomicos,
imagina-se que cada produtor escolhe a
quantidade do bem composto e do fator
primario e, logo apds, a propor¢ao entre
produtos primarios e domésticos que
entrara na formagao do bem composto

® Para um maior detalhamento da estrutura, equagoes
e fechamento do Modelo Orani-G, ver Horridge (2003)
e Horridge (2011). Toda a programagao e detalhes do
modelo ORANI-G estd acessivel gratuitamente em
https://www.copsmodels.com/oranig.htm e pode ser
consultada para maiores detalhes.
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para, ao final, a proporcao de capital e
trabalho que ira compor o fator primario
(OLIVEIRA et al., 2011).

Base de dados e fechamento do modelo

Para a realizacdo das simulagOes
propostas, o modelo Orani-G foi calibrado a
partir da Matriz Insumo-Produto (MIP) do
Brasil do ano de 2005. Estruturalmente, o
modelo conta com modulos de equagdes: 1)
nuacleo central; 2) mercado de trabalho; 3)
flexibilidade regional. Em resumo, sdo
representados no modelo 108
setores/produtos; cinco demandantes finais
(firmas, familias, governo, exportadores e
investidores); trés fatores produtivos
(trabalho, capital e terra); duas fontes para
0s insumos intermediarios (nacional e
importada); duas margens (margem de
comércio e transporte); dez tipos de
ocupagOes (por faixa de renda) e 27 regides
producao
intermediaria e demanda final nacional (os
27 estados da federacdo).

Além disso, o Apéndice apresenta os
valores das principais
utilizadas nas simula¢bes, tais como,
elasticidade  dos  fatores

com desagregacao da

elasticidades

primarios
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(SIGMA1PRIM); elasticidade Armington
(SIGMA1); elasticidade das exportagoes
(EXP_ELAST) e elasticidade das despesas
(EPS).

Buscando analisar 0s efeitos
quantitativos de choques nas exporta¢des
totais de carne bovina brasileira, as parcelas
de exportagao e produgao de carne bovina
foram atualizadas para o ano de 2015.
Ressalta-se que, como proxy da produgao
do setor, sera utilizado o nimero de abates
realizados por cada unidade da federacgao
em 2015.

Segundo o IBGE (2016), a nova série do
Sistema de Contas Nacionais, divulgada em
2007, passou a incorporar, integralmente, os
de pesquisas agropecuarias,
como o Censo Agropecudrio 1995-1996, de
pesquisas econdmicas anuais nas areas de
Industria,
e Servigos, e de pesquisas populacionais,
como a Pesquisa de Orcamentos Familiares
2002-2003, entre outras investigadas pela
institui¢do. Além das informagdes internas,
foram utilizadas,

resultados

Construg¢ao Civil, Comércio

também, informacgoes
anuais de outras Institui¢Oes,
Declaracao de Informagdes Econdémico-
Fiscais da Pessoa Juridica, obtidas pela
Secretaria da Receita Federal. Os resultados

proporcionam uma visdo detalhada da

como a

estrutura produtiva brasileira e permitem
avaliar o grau de interligacdo setorial da
economia bem como os impactos de
variagdes na demanda final dos produtos,
nos respectivos periodos de referéncia,
mediante a diversos
fluxos de producao de bens.

Para fechar o modelo, serao escolhidas
variaveis exogenas e outras enddgenas,
sendo que o nuamero de variaveis
enddgenas deve ser igual ao nimero de
equagoes (HORRIDGE, 2003). Como o
modelo de equilibrio geral computavel

identificacdo dos

representa um mundo real, um dos pregos
definido
(numerario) do modelo, isto é, um preco em
relagdo ao qual todos os demais pregos
serdo expressos (OLIVEIRA et al., 2011).
Neste estudo, o numerario é a taxa de

deve ser como O numéraire

cambio nominal.
De maneira geral, o fechamento de curto
prazo do modelo pode ser descrito como:

e  Varidveis exdgenas restringindo o
PIB real pelo lado da oferta;

e  Conjuntos exégenos do PIB real
pelo lado da despesa;

e Condicdes externas: pregos de
importacdes fixados, porém, a demanda
por exportacgOes
proposto no trabalho, ceteris paribus;

e O estoque de recursos naturais é

recebera o choque

exogeno;

e O estoque de bens de capital é fixo,
garantindo que se trata de um exercicio de
curto prazo;

e Todas as taxas sdo exogenas;

e Os gastos reais do governo, o
consumo individual agregado real e a
variagdo real de estoques também sao
exogenos;

e« O exogeno e
distribuido entre as industrias; e

investimento ¢é

¢ O numero de familias e suas
preferéncias de consumo sao enddgenas no
Cenario 1 e exdgenas no Cenadrio 2.

A Figura 4 descreve as relagdes causais
das simulagdes, com base nos impactos
esperados de curto prazo de um aumento
das exportagdes de carne bovina no Brasil.
Apods os choques, espera-se que os efeitos
nas principais variaveis macroecondmicas
sejam positivos, com excecdo da taxa de
cambio real que sofrera efeitos negativos.

Perspectiva Econdmica, vol. 15, n. 1, p. 31-50, janeiro-junho 2019

42



Rafael Mesquita Pereira, Alexandre Nunes de Almeida e Rodrigo da Rocha Gongalves

Figura 4. Efeitos macroecondmicos de um aumento das exportacdes.
Figure 4. Macroeconomic effects of an increase in exports.

1 Exportagdes de carne

| Cambio real

1 Emprego

1 Salario nominal

1 Consumo das familias

1 Importagdes

1 PIB real -

1 Precos

Fonte. Elaboragao prépria a partir de resultados da literatura empirica sobre EGC.

Diante destes aspectos, conforme citado
anteriormente, o exercicio a ser realizado
consiste apenas em analisar o impacto da
variacdo das exportacdes de carne bovina
brasileira nas variaveis macroecondmicas
nacionais e das unidades da federacao.

Natureza do choque e resultados

Resultados macroecondmicos

Primeiramente, testou-se a
homogeneidade da calibragdo, de modo
que o modelo respondeu positivamente ao
mostrar que um choque sobre o numeraire
(taxa de cambio nominal) impacta
equivalentemente as demais variaveis
nominais. Apo0s, realizou-se o teste de
sensibilidade dos parametros, o qual
indicou que os sinais das varidveis ndo
sofrem alteragdes diante das varia¢des de
suas elasticidades.

Sendo assim, o MAPA (2016) estima que
a abertura dos novos mercados citados para
a carne bovina aumente em 20% as
exportacgdes brasileiras desta commodity, o
que sugere uma projecao otimista para o
setor, logo, para os seus estados produtores.
Assim, a partir do modelo de equilibrio
geral computavel
aplicado um choque positivo de 20% nas
exportacdes de carne bovina do Brasil, para
avaliar o impacto deste novo cendrio nas
principais varidveis macroeconémicas dos
estados da federacao.

Cabe salientar que, para simplificar a
analise, optou-se em agrupar as parcelas de
exportacdo de carne bovina in natura e

apresentado,  sera

processada. Também, as parcelas das outras
commodities
Insumo-Produto foram atualizadas de

componentes da  Matriz

acordo com o crescimento do PIB ocorrido
entre os anos de 2005 e 2015.
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Ademais, foram realizadas duas
simulagbes para analisar as seguintes
situagOes: a primeira com o consumo das
familias atuando endogenamente e, a
segunda, exogenamente. O wuso desta
estratégia pretende isolar (em dois cenarios
distintos) o efeito que o consumo doméstico
de carne bovina tem sobre a produgao do
setor, de modo que este consumo varia no
primeiro caso e torna-se constante no
segundo.

No Cendrio 1, o choque de 20% nas
exportagOes de carne bovina brasileira gera
um aumento nos salarios nominais. Este
aumento desloca a restri¢do orcamentaria
das familias para um nivel mais elevado,
acarretando em um aumento do consumo
real total das familias. Tal impacto pode ser
visualizado, também, pelo aumento da
razdo Consumo/PIB, uma vez que o
aumento das exportagdes gera um aumento
da producdo, que, por conseguinte,
aumenta também a oferta doméstica do
produto. O aumento nominal dos salarios
responde a este aumento de oferta.

Entretanto, este aumento do consumo
ocasiona um aumento no nivel geral de
precos, fato que acaba sendo minimizado
pelo aumento do indice de volume de
importacdes. Além  disso, = ocorrem
incrementos no nivel de emprego agregado
da economia e na geracao de wvalor
adicionado, em virtude da grande
representatividade que o exportador de
carne bovina possui na geragao de emprego
e renda no pais.

No segundo cendrio, ao tornar o
consumo das familias exdgeno no modelo,
alteragdes significativas em relagdo ao
Cenario 1 ocorrem, uma vez que, como, em
média, as exportagdes representam entre 15
e 25% da producao total do setor, é nitido
que o consumo domeéstico exerce influéncia
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majoritaria sobre a producgdo do setor. Ao
se excluir o consumo doméstico da analise,

a razao consumo/PIB diminui.

Tabela 2. Resultados macroeconémicos de um choque positivo nas exportacdes de carne bovina

brasileira.

Table 2. Macroeconomic results of a positive shock in Brazilian beef exports.

Impacto (%)

Varidvel Cenario 1 Cenario 2
Razao Investimento / Consumo -0,43 0,00
Razao Consumo / PIB 0,15 -0,06
Emprego agregado 0,25 0,07
Desvalorizagao real do cambio -0,06 -0,02
Contribuigao para o valor adicionado 0,27 0,06
Rentabilidade média do capital 0,05 0,02
PIB real 0,28 0,06
PIB nominal 0,34 0,09
Consumo real das familias 0,49 0,02
[ndice de volume de importagoes 0,27 0,05
Indice de Precos ao consumidor 0,06 0,02
Indice de volume de exportacio 0,23 0,43

Fonte. Elaboracdo propria. Resultados da pesquisa.

Embora o PIB nominal aumente com o
aumento das exportagdes, como se trata de
uma andlise de curto prazo, em termos
reais ele também aumenta (Cenario 1).
Possiveis aumentos reais significativos no
produto da economia poderiam ser
evidenciados em um exercicio de longo
prazo, uma vez que a expansdo do setor
pode aumentar a capacidade instalada da
indtstria em questao, assim como a
produtividade da producao pode elevar-se
com o incremento de novas tecnologias.

Por outro lado, no Cenario 2, o choque
nas exportagdes gera um aumento do PIB
nominal e, em termos reais, ele também
aumenta. Este impacto se deve a menor
variacgio do Indice de Precos ao
Consumidor, pois como o0 consumo
doméstico é constante neste caso, a inflagdo
interna varia menos que proporcionalmente
quando este consumo é enddgeno. Assim, a
inflacio baixa e a wvalorizacdo cambial
constatada geram retornos reais positivos
no PIB.

Os termos de troca, no Cenario 1,
aumentam conforme o esperado, dado que
0s pregos das exportagdes aumentam e os
das importagdes permanecem fixos. Este
aumento das exportagdes ocasiona uma
valorizagao real do cambio, uma vez que o

cambio nominal esta fixo e ha inflacdo
domeéstica. No segundo cendrio, como tanto
a inflagcdo doméstica quanto a valorizacao
do cambio sdo menores em relacdo ao
primeiro caso, o aumento das exportacdes
gera uma menor magnitude dos termos de
troca.

Uma das consequéncias destes eventos €
que a valorizagao real do cambio torna a
carne bovina brasileira mais cara no
mercado internacional. Dessa forma, os
importadores desta commodity tendem a
responder negativamente a este aumento,
reduzindo o seu consumo. Entretanto, cabe
salientar que, como se trata de um produto
que compde a cesta basica e os mercados
que motivaram o choque em questao
caracterizam este consumo como essencial
para abastecer o consumo interno de suas
nagdes, ¢ possivel que a demanda de tais
mercados seja ineldstica neste caso, ou seja,
respondam menos que proporcionalmente
ao aumento de pregos do produto. Porém,
este estudo nao capta este tipo de situagao,
mas €  importante  sinalizar  tal
possibilidade.

Ao comparar-se o Indice de volume de
exportacao nos dois cenarios, é notdrio que,
no segundo, a variagdo é bem maior, pois
ao nao precisar atender a demanda interna,
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maiores volumes sdo destinados a
exportacdo. Essa diferenca evidencia, mais
uma vez, o grande peso que O consumo
doméstico exerce sobre a produgdo de carne

bovina no Brasil.

Andlise qualitativa dos resultados

A partir do choque realizado, no
Cenario 1 é possivel observar que hd um
aumento de 3,6% no emprego no setor de
carne bovina do Brasil e de 3,44% no
Cenario 2. Conforme destaca Marques et al.
(2006), este setor € intensivo em mao-de-
obra, o que o torna um grande gerador de
empregos, por conseguinte. Como serd
visto mais adiante, a producdo do setor
aumenta, elevando, também, os salarios
nominais.

Esta nova conjuntura se reflete no
consumo regional da carne bovina, sendo
os principais aumentos registrados nos
estados de Rondénia (0,54%), Mato Grosso
do Sul (0,17%), Mato Grosso (0,31%) e

Goias (0,23%), considerando-se o primeiro

cenario. Entretanto, para o segundo cenario,
o impacto do choque no consumo dos
estados nao sofre alteracdes consideraveis.
A Tabela 3 apresenta o resultado do
choque das exportagdes de carne bovina na
produgdo desta commodity. E possivel
observar, a partir do Cendrio 1, que os
estados de Rondodnia, Rio
Grande do Sul, Mato Grosso e Goias
possuem maior vocagao exportadora que os
demais estados, uma vez que o choque

S3ao Paulo,

aplicado gera impactos positivos de maior
magnitude na producao destes estados.
Quando o consumo das familias se torna
exogeno (Cenario 2), os estados
apresentam maior oscilacio percentual

que

negativa em relagao ao primeiro cendrio sao
0s que nao apresentam esta vocacao
exportadora (Para, Minas Gerais, Parana e
Mato Grosso do Sul). Ou seja, nota-se a
existéncia de dois grupos bem definidos:
estados com a producdo voltada para o
mercado interno e os que produzem
visando o mercado internacional.

Tabela 3. Impacto do aumento das exportacdes de carne bovina brasileiras na produgao das

unidades da federacao.

Table 3. Impact of increased Brazilian beef exports on production of federation units.

Impacto (%)

Unidade da Federacao Condrio 1 Condrio 2
Rondonia 3,84 3,69
Para 2,07 1,90
Tocantins 2,91 2,75
Minas Gerais 2,95 2,78
S3o0 Paulo 7,78 7,66
Parana 1,49 1,32
Rio Grande do Sul 5,45 5,31
Mato Grosso do Sul 2,26 2,09
Mato Grosso 3,75 3,60
Goias 4,78 4,63

Fonte. Elaboracao prépria. Resultados da pesquisa.

Os principais estados beneficiados com
o aumento das exportagdes, no que diz
respeito ao PIB, sao apresentados na Tabela
4. Nao ha alteragdes significativas do
Cenario 1 para o Cenario 2. Porém, destaca-
se os impactos desta nova perspectiva para
o setor no PIB dos estados de Rondonia,

Tocantins, Mato Grosso do Sul, Mato
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Grosso e Goias. E bem provavel que a
producdo de carne bovina tenha um peso
relativamente maior na formacao do PIB
destas unidades da federagio que nas
que
apresentaram maior aumento na produgao
dentro do periodo analisado, destaca-se o

demais. Dentre 0s estados

estado de Rondonia, que recebe os maiores
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incrementos no seu produto com esta nova
perspectiva de mercado. O resultado, por
ter estimulado a produgao de carne bovina
em sua economia, € um impacto positivo no

PIB quase 50% maior que o recebido pelo
segundo estado mais beneficiado por este
novo cendrio que é o Tocantins.

Tabela 4. Contribuigdo do aumento das exportacdes de carne bovina brasileira no PIB das

unidades da federacao.

Table 4. Contribution of the increase in Brazilian beef exports in the federation units GDP.

Impacto (%)

Unidade da Federagao Conario1 Conario 2
Rondodnia 0,31 0,30
Para 0,04 0,04
Tocantins 0,21 0,20
Minas Gerais 0,01 0,01
S3do Paulo 0,01 0,01
Parana 0,00 0,00
Rio Grande do Sul 0,01 0,01
Mato Grosso do Sul 0,13 0,12
Mato Grosso 0,17 0,16
Goias 0,10 0,10

Fonte. Elaborac¢do propria. Resultados da pesquisa.

Por fim, a Tabela 5 mostra como esta
expansao das exportacdes de carne bovina
gera aumentos na
participacao dos estados na producao total
do setor. Em ambos o0s cenarios, como era

significativos

de se esperar, os estados que aumentam sua
participacao relativa na producao nacional
sdo 0s que apresentam maior vocacao

exportadora (Ronddnia, Sao Paulo, Rio
Grande do Sul, Mato Grosso e Goias). E este
aumento relativo, por conseguinte, diminui
a participacao relativa dos estados em que a
producdo é mais voltada para o mercado
interno (Para, Minas Gerais, Parana e Mato
Grosso do Sul).

Tabela 5. Participacdo das unidades da federagao na producao de carne bovina.
Table 5. Participation of federation units in beef production.

Impacto (%)

Unidade da Federacao

Cenario 1 Cenario 2
Rondonia 0,24 0,25
Para -1,53 -1,54
Tocantins -0,69 -0,70
Minas Gerais -0,65 -0,66
Sao Paulo 4,18 4,22
Parana 2,11 -2,13
Rio Grande do Sul 1,85 1,87
Mato Grosso do Sul -1,34 -1,35
Mato Grosso 0,15 0,15
Goias 1,18 1,19

Fonte. Elaboragao prépria. Resultados da pesquisa.

Portanto, constata-se que nos estados
em que a producdo € voltada para o
mercado internacional, os impactos sdo
mais significativos em comparagdo aos que

visam o mercado interno. Porém, é nitido
que a consolidagao destes novos mercados
pode impulsionar a producdo de todos os
estados, uma vez que a tendéncia é de que
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0 pais se volte novamente ao mercado
internacional de uma maneira geral, o que
estimularia todos os estados a realizarem
estratégias exportadoras, aproveitando este
cendrio otimista para a carne bovina
brasileira nos proximos anos.

Consideragoes finais

O presente trabalho buscou avaliar os
impactos econdmicos que um novo cenario
mundial para as exportagdes de carne
bovina brasileira pode gerar nas gerar nas
unidades da federagdo. Com este intuito,
auxiliado por uma simulacdo a partir de
um modelo de equilibrio geral computavel,
tornou-se possivel gerar estas informagoes.
Assim, inicialmente, ficou constatado que o
Modelo Orani-G se mostrou adequado para
este tipo de analise.

Com relagao a carne bovina brasileira, os
resultados mostram que a abertura destes
novos mercados (americano e chinés)
resulta em ganhos significativos para a
economia nacional, principalmente melhora
na performance das principais varidveis
macroecondmicas. Ademais, destaca-se os
beneficios econdmicos regionais que este
choque nas exportagdes pode gerar, desde o
aumento no PIB dos estados produtores,
nivel de emprego, podendo elevar ainda
mais a produtividade e a tecnologia da
producdo, pensando-se em retornos de
longo prazo deste novo cenario. Conforme
ja salientado, a consolidagao e expansao de
mercados ja existentes, também, surgem
como um componente imprescindivel na
manuten¢ao do crescimento do setor.

De acordo com relatério de exportagdes
da ABIEC (2017), a consolidacao destes
novos mercados estd evoluindo de maneira
bastante
Conforme tal relatério, as exportagdes para
o mercado asiatico, em especial China e
Hong Kong, tiveram um grande

satisfatoria e animadora.

crescimento nos primeiros meses de 2017,
assim como para os EUA, que apos a
assinatura do acordo para importacdo da
carne brasileira no segundo semestre de
2016, vem registrando aumentos sucessivos
nos montantes adquiridos da commodity
brasileira. Além disso, segundo a ABIEC
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(2017), ha uma perspectiva muito otimista
para a abertura de novos mercados e
expansao de outros em 2017, especialmente
o mercado arabe (Ird, Argélia, Emirados
Arabes Unidos, Arabia Saudita), que se
destacou nos primeiros meses do ano com
incrementos  expressivos no  volume
importado da carne brasileira.

Mas, alguns esfor¢os devem ser
realizados, principalmente com relagao a
carne bovina processada, que ainda é pouco
representativa na pauta de exportagdes de
tal complexo de carnes. Por possuir maior
valor agregado que o produto in natura, a
carne bovina processada pode gerar
retornos ainda maiores, o que pode
sinalizar aos produtores do setor e também
aos formuladores de politicas publicas um
proximo passo rumo a consolidagdo do
Brasil como maior produtor e exportador
mundial de carne bovina nestas
modalidades descritas no trabalho.

Este trabalho ndo contempla esta andlise
desagregada do setor, mas trabalhos
futuros que realizem este exercicio poderao
trazer maiores evidéncias quanto ao
impacto de politicas distintas para estas
duas categorias da commodity em questao.
Outra limitagao a se destacar diz respeito a
utilizagdo de um modelo estatico, o qual
considera as tecnologias homogéneas, os
coeficientes fixos e ndo incorpora distor¢oes
ou falhas de mercado, tampouco assimetria
de informagdo. Embora estes aspectos nao
invalidem o exercicio, eles podem limitar a
acuracia da analise. Além disso, a utilizacao
da MIP 2005, embora atualizada ao
crescimento do PIB entre os periodos de
analise, € outra limitacdio que merece
ressalva, mas que, também, nao invalida os
resultados obtidos neste trabalho.
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Apéndice
Tabela. Principais elasticidades do modelo ORANI-G por Commodities.
Table. Main elasticities of the ORANI-G model by Commodities.

Commodities 1PRIM SIG1 | EXP EPS Commodities 1PRIM SIG1 | EXP EPS
1.ArrozCasca 0,25 4,4 4,4 0,102 55.GasAutomo 0,25 0,2 3,8 1,53
2.MilhoGrao 0,25 4,9 4,4 0,102 56.Gasoalcool 0,25 0,2 3,8 1,53

3.TrigoOutCere 0,25 5,8 4,4 0,102 57.0leoComb 0,25 0,2 3,8 1,53
4.CanaDeAcucar 0,25 0 4,4 0,714 58.0leoDies 0,25 0,2 3,8 1,53

5.SojaGrao 0,25 4,9 4,4 0,102 59.0utProRefPet 0,25 0,2 3,8 1,53
6.0utPrServLav 0,25 3,9 4,4 0,102 60.Alcool 0,25 1,2 3,8 1,53

7.Mandioca 0,25 3,9 4,4 0,102 61.ProdQuimInor 0,25 0,6 3,8 1,53
8.FumoFolha 0,25 3,9 44 0,714 62.ProdQuimOrg 0,25 0,6 3,8 1,53
9.AlgodHerb 0,25 3,9 4,4 0,714 63.FabResina 0,25 0,6 3,8 1,53

10.FrutasCitric 0,25 3,9 4,4 0,306 64.ProdFarmac 0,25 0,5 3,8 0,612

11.CafeGrao 0,25 0 4,4 0,714 65.DefAgricol 0,25 0,6 3,8 1,53

12.ExplFlorSilv 0,25 3,9 44 0,306 66.PerfSabLimp 0,25 0,6 3,8 0,816
13.BovOutrAnim 0,25 3,9 5,6 0,714 67.TintasVerniz 0,25 0,6 3,8 1,53
14.LeitVacOuAni 0,25 0 44 0,612 68.ProdQuimDiv 0,25 0,6 3,8 1,53
15SuinosV 0,25 3,9 5,6 0,714 69.ArtBorrac 0,25 1,2 3,8 1,53
16.AvesV 0,25 3,9 5,6 0,714 70.ArtPlastico 0,25 1,1 3,8 1,53
17.0vos 0,25 3,9 44 0,714 71.Cimento 0,25 1,6 5,6 1,22
18.PescaAcq 0,25 3,9 5,6 0,714 72.0utMinNMet 0,25 2,3 5,6 1,53
19.PetroGasNat 0,25 0,2 5,6 1,33 73.GusaFerLig 0,25 0,2 5,6 1,53

20.MinFerro 0,25 2,3 5,6 0 74.Laminados 0,25 0,2 5,6 1,53

21.CarvMiner 0,25 0,8 5,6 0 75.ProdMetMNF 0,25 14 5,6 1,53

22 MinMetNaoFer 0,25 14 5,6 0 76.FundidosAco 0,25 1,4 5,6 1,53
23.MinNaoMetal 0,25 1,4 5,6 0 77.ProduMetal 0,25 14 5,6 1,53
24.AbateCarne 0,25 3,5 44 0,408 78.MaquEquip 0,25 1,8 5,6 1,53
25.CarneSuino 0,25 3,5 44 0,408 79.Eletrodome 0,25 1,8 5,6 1,53
26.CarneAves 0,25 3,5 44 0,408 80.MagEscEquinf 0,25 1,8 5,6 1,53
27.Pescadolnd 0,25 3,5 44 0,408 81.MaqApaEquEle 0,25 0,2 5,6 1,53
28.ConsFrut 0,25 3,9 44 0,408 82.MatEletron 0,25 0,2 5,6 1,53
29.0leoSoja 0,25 2,2 44 0,306 83.IntMedHosp 0,25 0,2 5,6 1,53
30.0utOleExcMil 0,25 2,2 44 0,306 84.Automoveis 0,25 49 10,4 1,53
31.0leoSojaRefi 0,25 2,2 44 0,306 85.CaminhOnib 0,25 49 10,4 1,53
32.LeiteResfr 0,25 1,8 44 0,51 86.PecasVeicAut 0,25 0,3 10,4 1,53
33.ProdLatiSorv 0,25 1,8 44 0,51 87.0OutrEquTran 0,25 0,3 10,4 1,53
34.ArrozBenef 0,25 2,3 44 0,102 88.Moveis 0,25 2,7 5,6 1,53
35.FarinhaTrigo 0,25 2,3 44 0,102 89.SucatasRec 0,25 0 3,8 1,33
36.FarinhaMandi 0,25 2,3 44 0,102 90.ElGasAgEsLPu 0,25 2,1 3,8 1,53
37.0leosMilRac 0,25 1,8 4,4 0,102 91.Construcao 0,25 2,1 3,8 1,33
38.UsiRefAcucar 0,25 59 44 0,51 92.Comercio 0,25 2,1 3,8 1,53
39.CafeTorrMoid 0,25 3,9 6,2 0,102 93.Transporte 0,25 6,3 3,8 1,53
40.CafeSoluv 0,25 3,9 6,2 0,102 94ServInforma 0,25 2,1 3,8 1,53
41.0utProdAlim 0,25 3,9 44 0,51 95.IntFinancSeg 0,25 2,1 3,8 0,918
42 Bebidas 0,25 1 44 0,51 96.ServimobAlug 0,25 2,1 3,8 0,918
43.ProdFumo 0,25 3,9 4,4 0,51 97.Aluguellmput 0,25 2,1 3,8 0,918
44.BenAlgOutTex 0,25 1,8 4,4 0,816 98.ManutReparos 0,25 2,1 3,8 0,918
45.Tecelagem 0,25 1,8 4,4 0,816 99.AlojamAlim 0,25 0 3,8 0,918
46.FabOutPText 0,25 1,8 4,4 0,816 100.PrestSeEmpre 0,25 0 3,8 1,53
47 ArtVestAc 0,25 1,7 4,4 0,816 101.EducaMercant 0,25 0 3,8 0,918
48.CouroFabArt 0,25 0,6 8,8 0,816 102.SaudeMercant 0,25 0 3,8 0,918
49.Calcados 0,25 0,6 8,8 0,816 103.ServPFamil 0,25 0 3,8 0,918
50.ProdMadeira 0,25 2,7 5,6 1,53 104.ServAssociat 0,25 0 3,8 1,53

51.Celulose 0,25 0,5 3,6 1,53 105.ServDomest 0,25 0 3,8 0,918
52.PapPapel 0,25 0,5 3,6 1,53 106.EducPublica 0,25 0 3,8 0,918

53.JornRevDisc 0,25 0,5 3,6 1,53 107.SaudePublic 0,25 0 3,8 0,918
54.GasLiqPet 0,25 0,2 3,8 1,53 108.SerPubSegSoc 0,25 0 3,8 0,918

Fonte. Elaboracao dos autores.
Obs. 1PRIM (SIGMA1PRIM); SIG1(SIGMA1); EXP (EXP_ELAST).
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