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Resumo

Este artigo tem como objetivo verificar o efeito das varidveis macroecondmicas como crédito,
inflagdo, taxa de cambio real, PIB per capita e corrente de comércio sobre o nivel de
investimento no periodo 2008-2018. A metodologia utilizada foi o GMMdinamico com um
painel desbalanceado e com uso de varidveis instrumentais, para evitar problemas de
endogeneidade. Os resultados mostraram que as varidveis de investimento defasada, o crédito,
a corrente de comércio e o PIB per capita, tiveram um efeito positivo sobre o investimento; as
variaveis, taxa de juros real e taxa de cambio real, apresentaram um efeito negativo.
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1 INTRODUCAO

A baixa taxa de investimento e a concentragdo do investimento em paises em desenvolvimento
¢ uma das explicagdes do entrave ao crescimento economico. Criar condigdes para superar esse
entrave deve ser o objetivo da politica macroeconomica. Em termos da literatura econdmica,
existem uma série de estudos que mostram os efeitos positivos do investimento sobre a demanda
agregada, sobre os setores produtivos e sobre o nivel do produto (KEYNES, 1936; KALECKI,
1954; GREENE e VILLANUEVA, 1991; ERDEN E HOLCOMBRE, 2005; BRITO, 2010;
HEIN, 2014; GONZALES, 2014; NUNES, 2015; MAGNABOSCO, 2015; FRAGA ¢
RESENDE, 2022).

No Brasil, nos ultimos anos, essa taxa ficou em patamares inferiores a 20% do PIB
nacional. Segundo dados do IPEA, a média trimestral do ano de 2018, foi de 15,08% (IPEA,
2021). Esse patamar ¢ considerado baixo, principalmente, quando comparado a paises de niveis
de desenvolvimentos proximos do Brasil - China 39%, Vietna 30%, Coréia do Sul 29%, India
28%, Tailandia 25%, Indonésia 24% e Malasia 23% (GONZALES; SABARDELLATI,
SANTOS, 2014).

Em termos macroeconomicos, um dos problemas que explicam essa baixa taxa de
investimento € a escassez de financiamentos de longo prazo. Outra explicacdo estd associada
aos periodos inflaciondrios vivenciados no Brasil (ver MBAREK; RACHDI; MENSI, 2011;
FEIO et al., 2016). O qual torna o calculo e as expectativas de rentabilidade dificeis de serem
processadas.

No entanto, mesmo com a estabilizacdo da moeda nacional com o plano real, a retomada
do investimento nao ocorreu de forma automatica (RIGOLON, 1998). Falhas de coordenagao
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politica, incerteza excessiva e alto grau de irreversibilidade do investimento corroboram para a
elucidacdo da dificuldade de sustentar a taxa de crescimento do investimento no Brasil.

Adicionalmente, existe o problema da grande heterogeneidade entre as regides
brasileiras. Isso, segundo Silva e Marques (2020), também pode afetar os investimentos,
sobretudo nas regides mais atrasadas em que os setores econOmicos que possuem baixa
rentabilidade, baixa produtividade, longo periodo de maturagdo e limitado dinamismo
econdmico.

Nesse contexto, ¢ de suma importancia verificar quais sdo 0s mecanismos
macroecondmicos impulsionadores e inibidores do investimento dos estados brasileiros.
Admite-se que as variaveis macroecondmicas podem causar impactos diferenciados entre os
estados, o que implica na necessidade de politicas especificas para cada um deles.

Admite-se, como hipotese, que o declinio e a forma desigual da forma como se distribui
a taxa de investimento no Brasil nos ultimos anos ¢ consequéncia das restrigdes
macroecondmicas, como, altas taxas de juros e taxa cambio apreciada, bem como, escassez de
crédito, incertezas, a limitada abertura economica dos estados brasileiros e as oscilagdes do
PIB. Por sua vez, essas restricdes afetam os estados de forma diferenciada, dadas suas
heterogeneidades produtivas. Logo, a taxa de investimento estadual deve responder de forma
diferenciada as varidveis macroeconomicas. Em outras palavras, especificidades dos estados
tem impactos significativos na determinag@o do investimento em uma regido especifica.

Com base nisso, o objetivo geral deste trabalho ¢ estimar o impacto das principais
variaveis macroecondmicas na determinacao do investimento dos estados brasileiros no periodo
de 2008 a 2018. O periodo escolhido leva em consideracdo a disponibilidade de dados e,
também, as alteragdes ocorridas no célculo da formacdo bruta de capital. A escassez de
trabalhos que tratam dessa tematica em nivel estadual faz com que essa andlise seja necessaria
e se justifique.

J& os objetivos especificos sdo: (i) realizar um levantamento das principais evidéncias
empiricas sobre investimento; e (ii) apresentar um breve panorama das principais caracteristicas
econdmicas dos estados/regides brasileiras através dos indices de Herfindal-Hirschman (IHH)
e Complexidade Econoémica (ECI).

Para tanto, este artigo estd organizado da seguinte forma. Na secdo 2 sdo apresentados
os estudos empiricos sobre investimento. A se¢do 3 faz uma analise regional através dos indices
IHH e ICE dos estados brasileiros. As se¢des 4 ¢ 5 tratam sobre a metodologia e os resultados,
respectivamente. Por fim, as consideracdes finais.

2 AS EVIDENCIAS EMPIRICAS

Grande parte da literatura empirica que analisa os determinantes do investimento se baseia no
método adotado por Greene e Villanueva (1991). Os autores analisam as politicas conduzidas
e a questdo dos determinantes dos investimentos, utilizando um modelo para o comportamento
da funcdo do investimento privado em economias emergentes, no periodo de 1975-87. Os
resultados obtidos mostraram as seguintes evidéncias: 1) existe uma correlagdo positiva entre o
crescimento real do PIB e a taxa de investimento do setor publico com relacdo a taxa de
investimento privado; i1) uma correlagdo negativa com a taxa de juros reais, inflagdo doméstica,
relacdo divida/servigos e propor¢do da divida em relagdo ao PIB.

Madeira (2010) analisa os fatores dos determinantes do investimento periodo de 2003 a
2008. A andlise ¢ centrada nas principais teorias econdmicas dos determinantes do
investimento. O estudo se diferencia por utilizar uma abordagem das restri¢des financeiras, com
destaque nas abordagens de assimetria de informagdes. Fazendo uma analise historica da
trajetoria da taxa de investimento da economia brasileira e da estrutura capital das empresas
nacionais, com base nos dados de balancos patrimoniais, separando a amostra por porte da
empresa. Os resultados encontrados indicaram significincia estatistica e sinal positivo no
coeficiente para variaveis caixa e receita; ja para a variavel taxa de juros o sinal obtido foi uma



correlacdo negativa e significativa. Além disso, foi possivel verificar que o efeito acelerador da
demanda no investimento foi importante e que a taxa de juros real influenciou nas decisdes de
investimento no periodo analisado.

Analisando os principais determinantes do investimento agregado do Brasil, no periodo
de 1995-2013, os autores Silva, Silva Filho e Queiroz (2015), através da abordagem
Autoregressiva com Defasagens Distribuidas (ARDL), evidenciaram que o crescimento do
produto ou da renda foi um dos componentes significativos para determinar o investimento.
Com relagao aos resultados das varidveis taxa de juros e tributos, o sinal esperado confirma
que, para o crescimento se sustentar, deve-se aplicar uma taxa de juros menor e desenvolver
programas que visam reducdo de tributos, sem que acarrete déficits primarios nas contas do
Brasil. O investimento defasado em um periodo também teve seu sinal esperado positivo e
bastante significativo, como propde a literatura econémica, em que existe um hiato temporal da
decisdo de investir e o implemento do investimento, confirmando a linha de pensamento de
Kalecki e do modelo do acelerador.

Magnabosco (2015) verificou que o crescimento econdmico do Brasil no periodo de
1995 a 2013 tem sido impulsionado pela varidvel de acumulagdo de capital. Na sua abordagem
econométrica utilizada na analise internacional, como por exemplo, teste de raiz unitaria e teste
de cointegracdo em painel foi possivel evidenciar uma relacdo positiva de crédito e
investimento, no valor de 0,347. J& o coeficiente de retorno de capital tem seu sinal esperado
sendo estatisticamente significativo a nivel de 1%. Ou seja, um aumento percentual de 1% na
taxa de retorno do capital leva a um aumento de 3,5% no investimento. O prego relativo do
capital apresentou o sinal negativo e significativo. J& a taxa de juros de longo prazo mostrou
possuir uma relagdo negativa com o investimento, onde um aumento de 1% na taxa de juros de
longo prazo diminui 5,5% o investimento na média dos paises da amostra.

Poucos artigos analisam cuidadosamente a relevancia que os fatores institucionais e
estruturais desempenham; entretanto, grande parte se concentra com a inclusdo de uma ou duas
dessas variaveis, como estrutura (DAWSON, 1998; NDIKUMANA, 2005), qualidade
nstitucional (CAMPOS; NUGENT, 2003; MAURO, 1995; MORRISSEY;
UDOMKERDMONGKOL, 2012), nivel de desenvolvimento financeiro (BENHABIB;
SPIEGEL, 2000; LEVINE, 2005; LOVE; ZICCHINO, 2006) ¢ o ambiente de negocios
(BARTELSMAN et al., 2010, UTRERO-GONZALEZ, 2007).

Estudos que adotaram uma abordagem estruturalista com foco nas diferencas dos
padroes de investimento entre paises (CASELLI; FEYRER, 2007; HSIEH, KLENOW,
2007; KRAAY et al., 2005) - todos os quais destacam a importancia do risco de investimento
idiossincratico nao seguravel — demonstram que a nog¢do de distingdes estruturais e
institucionais podem ser empecilhos que dificultam os retornos de capital — e,
consequentemente, o0 investimento — se normalizem entre os paises. De forma mais geral, a
irreversibilidade (pelo menos parcial) do investimento significa que os sinais de prego (taxa de
juros) por si s6 podem ser insuficientes para gerar niveis observados de atividade de
investimento (DIXIT; PINDYCK, 1994), o que implica uma maior aten¢do ao detalhe
estrutural-institucional.

3 ANALISE REGIONAL

A identifica¢do na andlise regional dos principais espagos e setores econdmicos produtivos €
relevante porque permite revelar o atraso ou avango relativo que determinadas regides
enfrentam, além de servir de embasamento fundamental para o desenvolvimento regional
(FURTADO, 1951; BIELSCHOWSKY, 2010; HIRSCHMAN, 1945; HERFINDAHL, 1950;
HIDALGO et al., 2007; HIDALGO; HAUSMANN, 2009).

3.1 Indice de Herfindal-Hirschman



Nesse contexto, o Indice de diversidade produtiva de Albert O. Hirschman (1945) e Orris C.
Herfindahl (1950), o Herfindal-Hirschman Index (IHH), calculado com base no niimero de
empresas de um determinado setor em uma regido, auxiliard na anélise do grau de diversificagao
da industria. O indice considera um mercado com n empresas, em que a quota de mercado de
cada estabelecimento possui € representado por S. O IHH, entdo, ¢ calculado como a soma total
do quadrado dessas cotas, o que faz com ele sempre seja positivo. Se S estd entre 0 e 1 entdo,
temos 0 <IHH < 1.

Naldi e Flamini (2014) citam trés classificagdes para o IHH, conforme a ultima
atualizag¢do do ano de 2010 pelo Departamento de Justica do Estados Unidos:

Tabela 1 - Niveis de competicio e IHH

Ano Trabalhadores

<0,15 Mercados nao concentrado
0,15-0,25 Mercados moderadamente concentrados

>(,25 Mercados altamentes concentrados

FONTE: Naldi e Flamini (2014).

Ainda, o indice Herdindahl, em um contexto de mercado de trabalho pode ser usado
para medir a concentragdo do emprego de uma industria dentro de um mercado (AZAR;
MARINESCU; STEINBAUM, 2017). Em que, a quota de mercado S representa a fatia do
emprego total que cada estabelecimento, em uma determinada regido, possui. Benmelech,
Bergman e Kim (2018) calcularam o IHH do emprego como:

empref,jlc’t

Z?:l empreg ot

HH]J.'CI = Z}V=1 sz,j,c,t; sendo: Sf,j,c,t =

Em que:

S = quota de emprego;

empre = emprego total;

F = firma; j = industria; ¢ = Estado; t = ano.

Para essa analise serdo utilizados dados secundarios da base de dados da Relagdo Anual
de Informagdes Sociais do Ministério do Trabalho (RAIS-MTE) das 21 sec¢des da Classificagao
Nacional das Atividades Econdémicas (CNAE 2.0). Para o calculo do IHH, utilizou-se
informacgdes das se¢des. O periodo de analise serd de 2010 a 2018.

3.2 indice de Complexidade Econdmica

Para analise da dindmica do setor externo dos Estados brasileiros sera feita uma analise
descritiva utilizando o indice de Complexidade Econdmica (ICE). Este indice mede o grau de
sofisticacdo da estrutura produtiva de um pais ou localidade com relagao as informagdes sobre
a diversidade de um pais (a quantidade de produtos que exporta) e a onipresenga de seus
produtos (a quantidade de paises que exportam esse produto) (HIDALGO et al., 2007;
HIDALGO; HAUSMANN, 2009; HAUSMANN et al., 2011).

O ICE ¢ calculado a partir de dados das exportagdes que conectam os paises aos
produtos nos quais possuem Vantagens Comparativas Reveladas (VCR) (Hidalgo &
Hausmann, 2009). Balassa (1965) apresenta a seguinte equagdo explicitando como calcular a
VCRA de um produto:



ch / ZerCp,

VCRCP B ZCIX / cher

(3.1)
Cclp crpr

sendo:

-X ¢ a matriz de valores das exportagdes mundiais para um determinado ano e;

- O subscrito “c” refere-se aos paises ou localidades e o subscrito “p” se refere aos
produtos.

O pais ou a localidade tem Vantagem Comparativa Revelada quando VCR,, = 1. Isso

66,099

ocorre quando a fragdo de exportacao do produto “p” em um pais ou localidade “c” ¢ maior do
que a fracdo das exportacdes do produto “p” com relagdo as exportacdes mundiais. A VCR ¢
utilizada para definir a matriz pais-produto Mp, considerando que M., = 1 se VCR,, =1¢
M., =0 se VCR., < 1. E para essa andlise serdo utilizados dados e informagdes da base de

dados do DataViva®.
3.3 Andlise dos Indicadores Locacionais das Regioes brasileiras
3.3.1 Regido Centro-Qeste

A economia do Centro-Oeste ¢ pautada na agricultura e na pecuaria. Analisando o THH da
regido Centro-Oeste, no periodo de 2010-2018, a capital brasileira, o Distrito Federal, mostra
ndo possuir diversificacdo produtiva, como demonstra o Grafico A do Apéndice I. O Distrito
Federal possui o menor nivel de diversidade produtiva (com um IHH de 0,19 em 2010 ¢ 0,16
em 2018); a maior parte da atividade produtiva, segundo a CNAE 2.0, estd concentrada nas
atividades administrativas e servigos complementares, com um IHH dentro desse setor variando
entre 0,30 em 2010 e 0,25 em 2018, entretanto, ¢ importante destacar que esse resultado pode
estar ligado a questdo da extensdo territorial da capital que é pequena quando comparada aos
demais estados da regido, com poucas industrias e estabelecimentos agropecuarios
concentrando, dessa forma, em Brasilia, as atividades estido concentrada no setor administrativo
de servigos.

Diferentemente do que ocorre no Distrito Federal, no estado do Mato Grosso do Sul a
diversificacdo produtiva apresenta diversificagdo produtiva relativamente maior com relagao
aos demais estados (com um IHH de 0,13 em 2010 e em 2018, 0,12).

Analisando o setor externo no periodo de 2008-2017, o Grafico A do Anexo I mostra a
evolucao dos principais setores exportadores dessa regido, sendo eles: produtos de origem
vegetal, géneros alimenticios, produtos de origem animal, produtos minerais e artigos de papel.
E possivel perceber que nos anos de 2008 e 2009 grande parte dos setores apresentam uma
tendéncia de estagnacdo, como por exemplo, os setores de produtos de origem vegetal, produtos
de origem animal e derivados vegetais e animais. J& os setores de produtos minerais, produtos
de madeira e artigos de papel apresentam uma queda no valor das exportagdes. Este cenario
pode ser reflexo da crise internacional que se iniciou no ano de 2008. Nesse mesmo periodo os
setores de peles e couros de animais, artigos téxteis e produtos quimicos apresentam um
crescimento moderado.

¢ Disponivel em: http://dataviva.info/pt/. Acesso em 04/05/2022.



A partir de 2010 até meados de 2013 todos os setores apresentam um crescimento.
Entretanto, no final de 2013 até 2016 as exportagdes exibem um comportamento de queda em
relacdo ao periodo anterior. Ja entre os anos de 2016 ¢ 2017 as exportacdes dos setores voltam
a exibir um comportamento de crescimento.

Conforme a Figura A do Anexo III os segmentos mais representativos das exportagdes
no ano de 2017 foi o segmento da soja com uma participagdo de 17%, seguido pelo segmento
do milho com 15%, farelo de soja 9,6% e carne bovina 9,1%. Com relagdo aos principais
segmentos importadores no ano de 2017, a Figura A do Anexo [V, apresenta o segmento de gés
de petrdleo com uma participacao de 15%, soros e vacinas 13%, medicamentos embalados 10%
e fertilizantes 9%.

Com relagdo a rede de espago de produto da regido no ano de 2017, observa-se que em
média, quanto mais complexo o produto for, maior a conectividade apresentard. Sendo assim,
¢ razoavel concluir que quanto menos conectividade, menos diversidade de produtos a regido
pode ter, e quanto mais Hubs, mais diversidade e possibilidade de sofisticacdo na producao.
Portanto, podemos observar na Figura A do Anexo III, que o Centro-Oeste apresenta uma pauta
de exportacdo pouco diversificada, com clusters de produtos situados na sua periferia de rede,
com poucos clusters de produtos no centro (complexos). Como foi apresentado anteriormente
a pauta exportadora da regido se concentra em bens primdrios, ou seja, sdo bens com pouca
complexidade tecnoldgica que ndo se interliga excessivamente com outros setores, sendo uma
regido que produz mercadorias, em média, mais ubiquas.

3.3.2 Regido Nordeste

No ambito econdmico, segundo o IBGE (2020), no ano de 2018, o PIB per capita da regido foi
de aproximadamente R$17,0 mil, representando um crescimento de 77% com relagdo ao ano
de 2002. Ja as maiores economias dessa regido Nordeste sdo, respectivamente, o estado da
Bahia, Pernambuco, Ceard, seguidos por Maranhdo, Rio Grande do Norte, Paraiba, Alagoas,
Piaui e Sergipe.

Com base no IHH para o periodo de 2010-2018 no Grafico B do Apéndice I, é possivel
observar que os estados com maior diversificagdo produtiva sdo: Pernambuco (tendo um indice
de 0,13 em 2010, permanecendo em, 0,13 em 2018), Bahia (com um indice de 0,14 em 2010, e
0,13 em 2018) e Sergipe (com 0,15 em 2010, e em 2018, com 0,14). J& os estados que
apresentam uma concentragdo moderada com base nos niveis de competicdo de Naldi e Flamine
(2014), sao os estados do Ceard, Rio Grande do Norte, Alagoas, Piaui, Maranhdo e Paraiba
apresentando indices que variam de 0,15-0,22.

Ressalta-se que, enquanto o estado da Paraiba segue uma tendéncia de diversificagao
produtiva (caindo de, 0,22 em 2010, para, 0,19 em 2018), o Maranhdo exibe uma tendéncia de
crescimento na concentra¢ao produtiva. Esse estado tem sua atividade produtiva concentrada,
nos ultimos anos, no setor da Administragcdo Publica, Defesa e Seguridade Social.

No Grafico B do Anexo [ € possivel ver a evolucdo dos principais setores das
exportagdes da regido no periodo de 2008-2017. No Nordeste as exportagdes se concentram
nos setores de produtos quimicos, transportes, géneros alimenticios, produtos de origem
vegetal, artigos de papel, metais e produtos minerais. H4 um declinio das exporta¢des em todos
os setores no periodo de 2008 ¢ meados de 2009. Ainda em 2009 ¢ possivel observar uma
trajetoria de crescimento até o inicio de 2011 para todos os setores. Entretanto, ainda em 2011
as exportacdes de todos os setores voltam a apresentar um declinio das exportagdes. E com o
agravamento da recessao econdmica instaurada no segundo trimestre de 2014 as exportagdes
continuam a declinar. S6 no final de 2016 e inicio de 2017 é que as exportagdes voltam
aumentar.

J& os segmentos mais participativos da pauta exportadora do Nordeste do ano de 2017
sdo apresentados na Figura B do Anexo III. O segmento da soja ¢ o que possui a maior
participagdo com 13%, seguido por pastas quimicas de madeira a soda ou sulfato com 10%,



6xido de aluminio 7,6%, produtos semimanufaturados de ferro 6,5%, carros 5,9% e petréleo
reginado 5,6%. J& os segmentos mais participativos na pauta importadoras no ano de 2017 sao
apresentados na Figura B do Anexo IV. Em primeiro lugar o mais participativo foi o segmento
de petroleo refinado com 25%, gés de petrdleo 4,8%, minério de cobre 4,4%, alcool etilico 4%,
pecas para veiculos e briquetes de carvao 3,4%, caminhdes de carga 3% e trigo 2,8%.

A rede espago produto do Nordeste do ano de 2017 ¢ apresentada na Figura B do Anexo
I1. E possivel perceber que a regido apresenta uma pauta de exportagdo pouco diversificada,
apresentando varios produtos na sua periferia. Entretanto, chama ateng¢do os clusters de
produtos situados no centro da rede (complexo). Na andlise espacial, realizada por Domingues
(2005) mostra que a dindmica econdmica também se encontra em outros segmentos da
industria. No estado de Pernambuco, na regido metropolitana do Recife, o Complexo Industrial
Portuério de Suape abriga industrias que sdo importantes para geragdo de emprego do estado,
como: o Estaleiro Atlantico Sul (considerado o maior estaleiro do Hemisfério Sul) e a central
de logistica da Central Motor. Nessa mesma regido, tem a Refinaria Abreu e Lima, a Companhia
Petroquimica de Pernambuco (PetroquimicaSuape) e a montadora Fiat, no municipio de
Goiana. Outra area importante para geracdo de empregos, no interior do Estado, ¢ o municipio
de Belo Jardim, localizado no agreste pernambucano que abriga a Matriz Multinacional
Pernambucana da Baterias Moura.

A industria petrolifera também ¢é uma das mais importantes da regido. O petroleo ¢é
extraido no litoral e na plataforma continental de varios estados da regido e processado no Polo
Petroquimico de Camagari e na Refinaria Ladulfo Alves, no estado da Bahia e a Refinaria Abreu
e Lima em Pernambuco.

3.3.3 Regido Norte

A regido Norte do Brasil ¢ marcada por peculiaridades entre as quais ¢ possivel citar a
significativa desigualdade socioecondmica e a distancia geografica em relagdo as regidoes mais
desenvolvidas do pais (AMORIM, 2007; RIBEIRO, 2012).

Com relagdo a diversificagdo produtiva, Para, Rondonia e do Amazonas sao os estados
que possuem uma concentragdo moderada ao longo do periodo analisado, enquanto os demais
exibem uma forte concentragdo conforme o Grafico C do Apéndice I.

No gréfico € possivel perceber que os estados da regido ndo apresentam diversificagdo
produtiva. Nenhum estado apresentou um indice abaixo de (0,15), de acordo com os niveis de
competicao de Naldi e Flamini (2014). No ano de 2010, o estado do Amazonas apresentou uma
concentragdo moderada (0,18) e permaneceu, em 2018, com o mesmo indice de concentragao.
O estado de Roraima apresenta o maior nivel de concentragdo no periodo analisado, com 0,28
no ano de em 2010 e, em 2018, apresenta uma queda para 0,27. Nesse estado a concentragao
produtiva se d4 principalmente no setor da Administragao Publica, Defesa e Seguridade Social.

No Grafico C do Anexo I € evidenciado a evolucao das exportacdes da regido. H4 um
declinio nas exportacdes nos setores de produtos minerais, produtos de madeira, metais,
produtos de origem animal, origem vegetal e produtos quimicos entre os anos de 2008 e 2009,
que podem ter relagdo com a crise internacional. Ainda no final de 2009 todos os setores
apresentam um crescimento até o terceiro trimestre de 2011. Apds 2012 as exportacdes exibem
novamente um comportamento de declinio, podendo ser reflexo da recessao econdmica que se
instaurava no pais. No final de 2016 e no ano 2017 é que as exportacdes voltam a subir
novamente.

Com relagdo aos principais segmentos exportadores da regido Norte no ano de 2017, ¢
possivel observar na Figura C do Anexo III que os segmentos mais participativos sdo o de
minério de ferro com 45% de participagdo, seguido por minério de cobre 12%, soja 9,2%, 6xido
de aluminio 8,1% e carne bovina congelada 4,7%, aluminio bruto 2,2% e ferro-ligas 1,4%. A
Figura C do anexo IV mostra os segmentos mais participativos da pauta importadora, sendo os
mais participativos o de acessorios para transmissao de radio e tv com 17%, circuitos integrados



com 11%, telefones 6,3%, petroleo refinado 4,7%, pegas para veiculos de duas rodas com 2,8%
e peroxidos de sodio ou potassio com 2,4%.

A rede espaco de produtos do ano de 2017 ¢ mostrado na Figura C do Anexo II. Essa
regido apresenta uma pauta de exportacdo pouco diversificada, com clusters de produtos
situados na sua periferia de rede, com poucos clusters de produtos no centro. Sdo bens com
pouca complexidade tecnoldgica, sendo uma regido que produz mercadorias, em média, mais
ubiquas.

3.3.4 Regido Sudeste

A regido Sudeste, economicamente, possui excelente infraestrutura produtiva, quando
comparada com as demais. Conforme o IBGE, retine as principais cidades médias do pais e
concentra cerca de metade do que ¢é produzido no Brasil. E possivel constatar no Grafico D do
Apéndice I, pela abordagem de Herfindal-Hirschman Index (HHI), que todos estados da regido
exibe um comportamento de diversificagdo produtiva, tendo indices competitivos abaixo de
0,15. O estado que apresenta uma maior diversificagdo produtiva em relagdo aos demais € o
Rio de Janeiro com indice de 0,11 em 2010 e, no ano de 2018, seu indice permaneceu proximo
de 0,11. Em seguida temos, os estados de Sao Paulo, Minas Gerais e Espirito Santo com um
indice de aproximadamente 0,12, em 2010 permanecendo com o mesmo valor no ano de 2018.

Sobre o setor externo ¢ possivel perceber a evolugao dos setores exportadores no Grafico
D do Anexo I. Os principais setores sdo o de produtos minerais, metais, produtos de origem
vegetal, géneros alimenticios, transportes, maquinas, produtos quimicos e instrumento. No
grafico ¢ possivel notar que ha um declino das exportacdes de todos os setores e no final de
2009 ha um crescimento at¢ meados de 2011. Ainda em 2011 as exportagdes dos setores
mostram uma trajetéria de declinio e essa diminuigao continua ate meados de 2015, s6 no final
de 2016 e inicio de 2017 € que os setores apresentam uma trajetoria de crescimento. O setor de
transporte, por exemplo, tem uma queda de aproxidamente 13% no valor de suas exportacdes
no ano de 2015 em relagao ao ano de 2011.

As participacoes dos principais segmentos exportadores da regido no ano de 2017 sdo
apresentadas na Figura D do anexo III. A maior participagdo ¢ do segmento de petréleo cru com
14%, seguido por agucar in natura 7,5%, café 3,9%, soja 3,7%, carros 3,4%, avides 3,1% e
turbina a gas 2,8%. Ja& as participacdes dos principais segmentos importadores da regido sao
mostradas na Figura D do Anexo IV. O mais participativo é o segmento de pegas para veiculos
com 4,4%, telefones 4,3%, petréleo refinado 3,8%, circuitos integrados 3,4%, briquetes de
carvao 3,4% e medicamentos embalados 2,8%.

A rede espaco de produtos no ano de 2017 ¢ apresentada na Figura D do Anexo II. A
regido apresenta uma pauta de exportagdo diversificada, com clusters de produtos situados no
centro da rede (complexos). Além disso, a regido também conta com varios produtos nio-
complexos na sua periferia de rede, indicando que sua economia também ¢é menos diversificada
em alguns estados da regido e as mercadorias que sdo capazes de produzir, em média, sao
ubiquas. Libanio (2012) aponta que o estado de Sao Paulo apresenta a pauta de exportagdes
mais diversificada do Brasil, pois concentra a maior parte do parque industrial nacional. Dois
tercos do total exportado pelo estado, tem destaque para os setores automobilistico, aerondutico,
de maquinas e equipamentos, ¢ de produtos eletronicos. No grupo de produtos de base natural,
destacam-se as exportagdes de agucar e alcool, carnes, e do complexo de soja como mostrado
anteriormente. Minas Gerais € o segundo maior exportador do Brasil e & composicao da pauta
exportadora do estado sdo lideradas por manufaturas baseadas em recursos naturais —
principalmente minério de ferro — e produtos primarios — com destaque para o café.

3.3.5 Regido Sul



A regido Sul tem mostrado um desempenho economico favordvel na economia brasileira.
Através do IHH ¢ possivel perceber, no Grafico E do Apéndice I, de acordo com os niveis de
competicdo do IHH de Naldi e Flamini (2014), que os estados do Parana e Rio Grande do Sul
apresentam maior nivel de diversificagdo produtiva e seguem uma tendéncia de queda,
possivelmente indicando que, com o passar dos anos, esses estados diversificaram sua
produgdo. No ano de 2010, o IHH do Rio Grande do Sul era de 0,14 e, em 2018, passou a ser
0,13. Ja o Parana, no ano de 2010, teve um indice de 0,13 e, em 2018, 0,12. O estado de Santa
Catarina, no ano de 2016, apresentou um indice de 0,16, o que configura como um mercado
moderadamente concentrado, contudo, no ano de 2018, atingiu o valor de 0,15.

Sobre o setor externo dessa regido, os anexos I, I, III e [V apresentam a evolugdo das
exportagdes, a rede de espago de produtos e os principais segmentos exportadores e
importadores, respectivamente. O Grafico E do Anexo I é possivel verificar que os principais
setores no periodo de 2008 a 2017 s3o o de produtos de origem vegetal, de origem animal,
géneros alimenticios, transportes, maquinas, produtos quimicos, plastico e borracha. A
trajetoria das exportagdes dos setores segue uma tendéncia similar das outras regides,
apresentando declinio nos anos de 2008 e 2009. Ainda no final de 2009 as exportacdes
apresentam uma tendéncia de crescimento até meados de 2011. Ainda em 2011 os setores
apresentam um declinio suave até o ano de 2015. O setor de maquinas, por exemplo, tem uma
reducdo de 20% do valor exportagdo no ano de 2015 em relagdo ao ano de 2013.

Os principais segmentos exportadores dessa regido sdo apresentados na Figura E do
Anexo III. O segmento de soja tem uma participagdo de 21%, seguido por carne de ave 12%,
tabaco em rama 4,2%, farelo de soja 4%, carros 3,8%, ac¢tcar in natura 3,4% e carne suina 3,1%.
Os principais segmentos importadores da regido sdo mostrados na Figura E do Anexo [V. Os
mais participativos sdo os segmentos de petroleo refinado com 10% de participagdo, carros
4,6%, fertilizantes mistos minerais ou quimicos 3,4%, caminhdes de carga 3,2% e pecas para
veiculos 3%.

A Figura E do anexo II evidencia que a regido possui uma pauta de exportacio
diversificada, com clusters de produtos situados no centro da rede (complexos). Além disso,
assim como a regido Sudeste, o Sul também conta com varios produtos ndo-complexos na sua
periferia de rede, indicando que sua economia também ¢ menos diversificada em alguns estados
da regido e as mercadorias que sdo capazes de produzir, em média, sdo ubiquas.

4 METODOLOGIA

Utilizou-se um GMM (Generalized Method of Moments) a partir de um painel desbalanceado
de informagdes anuais das 26 unidades federativas mais a capital do Brasil, no periodo
compreendido entre 2008 e 2018.

4.1 Coleta de Dados e Especificagdo das Variaveis

O Quadro 1 resume as fontes de dados e especificagdes das varidveis do exercicio
econométrico, referencial tedrico e empirico. O problema de endogeneidade fez com que se
optasse pelo uso de duas variaveis instrumentais. Essas duas varidveis, a produgao estadual de
soja (prosoja) e a produgdo de petrdleo estadual (expopetro), sdo caracteristicas regionais que
afetam diretamente o PIB, o crédito e a corrente de comércio.

Quadro 1 — Variaveis e hipoteses utilizadas no modelo econométrico

Variavel Varisveis Explicativas Sinal Referencial Tedrico e Fonte
Dependente Esperado Empirico
Indice dos bens de | Indice dos bens de capitais Ronci (1991); Studart
capitais estadual estadual Defasado + (1992); Rocha e IBGE
Ln(ifbcf) - Indice Ln(ifbc;_,) - Indice de Teixeira (1996);
de fabricagdo de fabricagdo de maquinas e Luporini e Alves (2010);




maquinas e equipamentos estadual Silva et al., (2015);
equipamentos anual Martins (2019)
estadual anual Keynes (1936); Greene
e Villanueva (1991);
Rocha e Texeira (1996);
;?:guii g]};trr(‘)ossi{ee;ll) - Abe (2001); Bresser BACEN
(2003); Ferreira (2005);
Nunes (2015);
Magnabosco (2015)
Dollar (1992); Medeiros
A (2004); Oreiro, Missio e
Ti’;’:‘ﬁﬁiﬁ?ﬁt&%” -+ Jayme Jr. (2015); ) BACEN
Barbosa, Missio, Jayme
Jr.. (2019)
oaatdos Totais das Madeira (2010); Silva ef
I} i + al., (2015); Magnabosco BACEN
uridico Estadual (2015); Nunes (2015)
Ln(cred_total) ’
Furtado (1951); Cano
Corrente de Comércio + (2000); Biclschowsky; BACEN;
Estadual (correntco) (l%/?.lo.) ¢ ) Barbosa, IPEA
issio, Jayme Jr..
(2019)
) Keynes (1936); Greene
Indice Estadual de Pregos e Villanueva (1991); i
ao Consumidor Amplo -+ Madeira (2010); Silva et BA%ilj,’gMF
(ipcar) al., (2015); Magnabosco
(2015)
Greene e Villanueva
(1991); Jacinto (1997);
. Rocha e Texeira (1996); BACEN;
Ln(PIB per capita real) * Galeno e Mata (2007)? IBGE
Luporini e Alves (2010);
Silva et al., (2015)
Produ(iao de soj a'estadual Variavel instrumental EMBRAPA
n(prodsoja)
Proﬁi%;goci;cpgf:;;leo Variavel instrumental ANP

Fonte: Elaboragdo propria. Nota: os valores monetarios foram deflacionados com base no ano de 2018. E valido
destacar a inexisténcia de dados do IPCA em alguns estados: MT; MS; PB; AL; MA; PI; RN; CE; ES; AM; AP;
AC; RR; RO; TO e SC. Para esses dados faltantes utilizou-se o IPCA da regido. Dados retirados do BACEN,
IBGE, IPEA EMBRAPA; ANP e COMMEX STAT.

Vale observar que, todos os outros estudos trabalham com varidveis macros em nivel
nacional ou de forma agregada (Quadro 1), enquanto, neste artigo, foram utilizadas em nivel
estadual.

4.2 Especificacdo Econométrica
O modelo dindmico de primeira ordem apresentado na equagdo 4.1 demonstra como as

estimativas neste artigo serdo especificadas:

logifbc;: = pj(logifbc);s—1 + Bj(jurosreal);, + yj(logcred); . + 6;(taxcam);,
+ gj(correntco);, + 6;(ipcar);; + mj(pibpercapit);, + €;,

(4.1)



Em que (ifbcf);t-1, Bj(jurosreal);,, (cred);;, (taxcam);,, (correntco);, (ipcar);,
(pibpercapit) sdo todas variaveis explicativas do modelo. O subscrito i representa o estado e
t indica o periodo no tempo. A especificacdo utiliza varidvel dependente como explicativa
defasada em um periodo, como forma de refletir o tempo de ajuste do investimento. As
variaveis instrumentais de producdo de soja e de petréleo, sdo utilizadas considerando que, as
variaveis do PIB, do crédito e da corrente de comércio sdo enddgenas no modelo. Acredita-se
que essas variaveis constituam um elo entre o PIB, o crédito e a corrente de comércio com o
nivel investimento produtivo, assim, foram colocadas no modelo para corrigir endogeneidade.
A equagdo 4.1 foi estimada pelo Método dos Momentos Generalizados de Sistema (GMM-
SYS).’

Para andlise de robustez, foram estimados dois modelos. O primeiro modelo ndo ira
considerar as variaveis de producdo de soja e produgdo de petrdleo como instrumentos. O
segundo considera estas varidveis como instrumentos, com a suposicdo de que estes
instrumentos indiquem que quanto maior a produgdo destes bens maiores serdo a chances de
empresas realizarem mais investimentos impactando na fabricagdo de maquinas e
equipamentos.

S RESULTADOS

O primeiro modelo ndo considerou as variaveis instrumentais (Modelo 1). J& o (Modelo 2)
considera as variaveis instrumentais.

Tabela 2 - Resultados dos 2 modelos estimados por System GMM para os estados
brasileiros da amostra no periodo de 2008-2018

Variavel Modelo 1 Modelo 2
0,836265%** 0,4610611***
logifbe;¢—q
(0,0616933) (0,1703914)
-2,228757** -1,057562%***
jurosreal
(1.032677) (0,3406831)
0,1976847*** 0,303019%**
logcred
(0,0809526) (0,113128)
-0,0647696** -0,067982
taxcam
(0,0236162) (0,0522021)

7 Para uma maior discussdo do método generalizado dos momentos ver: Arellano e Bond (1991), Arellano e Bover
(1995), Blundell e Bond (1998), Baltagi (2002), Roodman (2009) e Martins (2019).



Variavel Modelo 1 Modelo 2
0,2385373 1.833901***
correntco
(0,3035414) (0,375161)
0,5126404 2,644454
ipcar
(1,04947) (2,706425)
-0,1013162 1,934936%**
pibpercapit
(0,2371104) (0,811351)
-0,4861244 -8,617091***
Constante
(0,8223684) (3,107935)
N° de instrumentos 92 84
N° de observagoes 260 40
N° de grupos 24 6
Teste AR (1) 0,004 0,011
Teste AR (2) 0,563 0,765
Teste AR (3) 0,797 0,852
Teste AR (4) 0,302 0,355
Teste AR (5) 0,350 0,363
Teste de Hansen 0,998 1,0

Fonte: elaborago propria a partir dos dados provenientes do BACEN, IBGE, EMBRAPA, IPEA ¢ ANP. p-valor
entre parénteses: ***<(,01, **<0,5, *<0,1 que se referem respectivamente ao nivel de significancia de 1%, 5% e
10%.

Os testes de Arellano-Bond (AR) e Teste Hansen, validaram o modelo. Os testes AR (1),
AR (2), AR (3), AR (4) e AR (5) indicam a presencga de autocorrelacdo serial de primeira ordem
e a auséncia de autocorrelagdo serial de segunda ordem e assim por diante, como ¢ esperado. O
teste de Hansen no Modelo 1 ndo rejeita a hipotese nula de exogeneidade do grupo total de
instrumentos e correta especificacdo do modelo, indicando que os instrumentos sdo exogenos e
o modelo esta bem especificado, sendo utilizado o menor nimero de instrumentos possiveis. Ja
0 Modelo 2, apresenta uma convergéncia para 1, o que pode indicar uma tendéncia do teste de
Hansen ser fraco, pois, segundo Roodman (2009), esse problema ocorre quando hd poucos
grupos ¢ um dimensao temporal maior que 10 anos, o que € apresentado nos resultados acima.

Para resolver esse problema, Labra e Torrecillas (2014) e Lillo Torrecillas (2018),
orientam que o ideal ¢ ter um numero de instrumentos igual ou menor que o numero de grupos
de individuos; foi realizada essa tentativa, mas os resultados ndo foram satisfatorios. O teste de
Hansen do Modelo 2 continuou a persistir a convergéncia para o valor unitario, sendo um
problema reconhecido nessa especificagdo do modelo.

Os resultados do Modelo 1, observa-se que o investimento estadual defasado em um
periodo foi significativo a 1% e mostrou ter uma correlacdo positiva com o nivel de
investimento atual, atendendo a suposicdo do sinal esperado, onde um aumento de 1% no
investimento passado gera um crescimento de 0,836% no investimento produtivo corrente. Tal
resultado indica que o investimento corrente depende positivamente do investimento passado,
ou seja, ocorre uma discrepancia entre o periodo da decisdo de investir € o da implementagao
do investimento (KALECKI, 1954; RONCI, 1991; STUDART, 1992; ROCHA E TEXEIRA,
1996; LUPORINI; ALVES, 2010; SILVA et. al., 2015; MARTINS, 2019).

A variavel taxa de juros real mostrou ter um impacto negativo sobre os investimentos
estaduais, como ¢ esperado, ao nivel de significancia de 5%. Tal resultado ¢é relevante, pois
reforca a teoria econdmica postulada (KEYNES, 1936; KALECKI, 1954; GREENE;
VILLANUEVA, 1991; ROCHA; TEXEIRA, 1996; MAGNABOSCO, 2015).



Com relacdo ao impacto do crédito total, este foi positivo sobre o investimento estadual,
como esperado, e significativo ao nivel de 1%. Ou seja, uma elevagdo do crédito total estadual
de 1%, gerou um aumento de 0,197% no investimento estadual no periodo analisado.

A taxa de cambio real (Modelo 1) apresentou um impacto negativo sobre o investimento
produtivo estadual, sendo significante ao nivel de 5%. Na literatura ndo ha um consenso do
impacto dessa variavel. Segundo Oreiro, Missio e Jayme Jr. (2015) altas taxas de caAmbio real
podem provocar redu¢do no investimento a medida que aumentam o0s custos com insumos
importados, incluindo maquinas e equipamentos, porém, em seu estudo, os autores assumem,
através da condi¢do de Marshall-Lerner, que a desvalorizagdo cambial provoca um aumento
nas exportagdes liquidas, estimulando o investimento no longo prazo. Contudo, conforme o
periodo de andlise, essa hipotese parece invidvel, dado que no curto prazo a desvalorizacao
cambial pode provocar um aumento dos custos — devido ao fato de que boa parte da acumulagao
de capital do pais ¢ constituida de tecnologia vinda do exterior — e, consequentemente,
desestimular o investimento. Assim, no curto prazo, com a desvalorizagdo da taxa de cAmbio
real, o setor de fabricagdo de méaquinas e equipamentos — que necessita de importagdes de bens
de capital — tem uma diminuicao no nivel de investimento produtivo.

J& a variavel corrente de comércio e IPCA tiveram sinal esperado positivo e o PIB per
capita negativo. Entretanto, os resultados do modelo indicaram que os valores ndo foram
significativos.

No Modelo 2 ¢ adicionada as variaveis instrumentais para o a variavel defasada, PIB
per capita, crédito e corrente de comércio; por suposicao, essas varidveis, que sdo a producao
de petrdleo e a producdo de soja, sdo exdgenas.

O investimento estadual defasado e o crédito se mostraram significativas a 1% assim
como no Modelo 1. A taxa de juros real, por sua vez, passou a ser mais significante. Com
relacdo ao investimento atual, o investimento defasado teve uma correlagdo positiva, a taxa de
juros real teve uma correlagdo negativa e o crédito uma correlagdo positiva, como era esperado,
de acordo com a literatura analisada. Assim, as novas estimativas refor¢caram os resultados que
j& haviam sido obtidos no Modelo 1.

A variavel PIB per capita apresentou uma correlacdo positiva com o investimento, como
esperado e foi significativa ao nivel de 1%. Isso revela informagdes importantes para a analise
econdmica, dentre elas a de que o crescimento do produto per capita ou da renda foi um
determinante do investimento produtivo dos estados brasileiros, em concordancia os resultados
de Greene e Villanueva (1991), Rocha e Texeira (1996), Luporini e Alves (2010) e Silva et al.
(2015). Variacdes no investimento produtivo estdo fortemente correlacionados com oscilagdes
do produto. Além de validar a teoria do efeito acelerador na economia dos estados brasileiros,
esse resultado demonstra que o investimento ¢ dependente do bom desempenho do produto ou
crescimento da renda. Segundo Luporini e Alves (2010), o aumento na renda e na atividade
econdmica estimula e aumenta mais do que proporcionalmente o investimento do Brasil. Esse
resultado ¢ esperado especialmente em paises em desenvolvimento, nos quais a demanda
agregada exerce forte impacto no ciclo de atividade econdmica, € consequentemente, na
formagao de estoque de capital.

Assim, essa questdo indica que a possibilidade de um circulo virtuoso, dado que havera
um estimulo para o crescimento continuo da demanda agregada. Nao obstante, para que isso
ocorra ¢ preciso um arranjo conciso de politicas monetaria e fiscal, assim como programas de
estimulo ao investimento, com uma taxa de juros menor € menores tributos sobre o capital
(SILVA et al., 2015).

Outra varidvel que passa a ser significativa com o incremento dos instrumentos, além
do PIB, foi a corrente de comércio. A variavel teve sinal esperado positivo ao nivel de
significancia de 1%. Um aumento de 1% na corrente de comércio dos estados brasileiros, gera
um crescimento de 1,833% no investimento produtivo corrente, mostrando ser uma variavel
importante para setor externo da economia brasileira. A medida que o estado comercializa mais
com o resto do mundo, haverd maior possibilidade de aumentar seu estoque de capital,



transformando a economia em um ambiente mais dindmico, permitindo, consequentemente,
constituir um sistema econdmico mais integrado (FURTADO, 1951; BIELSCHOWSKY, 2010;
BARBOSA, MISSIO, JAYME JR., 2019).

Ja a variavel IPCA mostrou possuir uma correlagdo positiva com o investimento
produtivo, entretanto, seu resultado foi insignificante. A varidvel taxa de cambio real também
foi insignificante e mostrou possuir uma correlagdo negativa.®

6 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho utilizou varidveis apontadas na literatura como determinantes do investimento
produtivo para construir um modelo que representasse o impacto dessas determinantes sobre o
indice de fabricacdo de maquinas e equipamentos (bens de capital) da economia brasileira no
periodo 2008-2018, a nivel estadual. A diferenca do nivel de agregagao dos dados faz com que
esse estudo se diferencie de grande parte dos estudos ja realizados que tratam dessa questao,
pois eles utilizam dados a nivel nacional. Assim, foram utilizadas informagdes de 11 anos das
26 unidades federativas mais o Distrito Federal.

Além disso, foi apresentado um breve perfil econdmico e regional dos estados
brasileiros. Os indices de fatores locacionais utilizados na literatura econdmica mostram que as
economias dos estados brasileiros continuam bastante heterogéneas reforcando o que ¢
postulado desde Furtado (1957), sendo necessario politicas que atuem o sentido de minimizar
a heterogeneidade persistente.

Os resultados das estimacgdes do Modelo 1 evidenciaram que a corrente de comércio, o
IPCA e o PIB per capita tiveram um impacto negativo, positivo € negativo, respectivamente,
sobre o indice de fabricagdo e maquinas e equipamentos, entendidos aqui como investimento
produtivo, porém, esses resultados ndo foram significantes. J4 com relacdo ao investimento
defasado, ao crédito, a taxa de cambio e a taxa de juros, tiveram sinal esperado positivo,
positivo, negativo e negativo, respectivamente, sendo significantes. O Modelo 2, com a adi¢do
das variaveis instrumentais, a corrente de comércio e o PIB per capita passaram a ter resultados
significantes. O sinal esperado dessas variaveis também mudou: a corrente de comércio passou
a ter impacto positivo sobre o nivel de investimento, assim como o PIB per capita. Esses
resultados vao em concordancia com o que ¢ postulado na literatura.

Estes resultados podem servir de indicativos econdmicos para futuras politicas e
medidas que os policy makers possam vir a implementar. Uma politica de reducdo da taxa de
juros, por exemplo, pode servir como um fator de aumento do investimento produtivo dos
estados. Uma politica de incentivo ao crédito, através dos seus efeitos sobre a demanda pode
estimular a producado e colaborar para o estimulo do investimento.

Uma sugestdo para pesquisas futuras estd na analise de outras variaveis regionais que
possam servir de instrumentos para melhorar as estimativas obtidas.
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APENDICE I — Griaficos dos IHH dos Estados brasileiros no periodo de 2010-2018
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ANEXO I — Evolucdes das Exportacoes por Setores das Regioes Brasileiras
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Exportacdes de Regido Sudeste (Jan 2008-Jan 2017)

Baseado nos Estados Produtores

140 Bilhdes
120 Bilhdes
100 Bilhdes
80 Bilhdes
60 Bilhdes

40 Bilhdes

Exportagdes [$ USD]

20 Bilhdes PrOdUtOS I\/Iinerais

0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

ERESNEEN ] ] o DA 5] ] & | © BES)

FONTE: DataViva.

Exportacdées de Regido Sul (Jan 2008-Jan 2017)

Baseado nos Estados Produtores

55 Bilhdes

50 Bilhdes
0O 45 Bilhdes
(9] R
= 40 Bilhdes
&2, 35 Bilhdes
w I

30 Bilh S .
xg ilhdes Géneros Alimenticios
%‘ 25 Bilhdes

S 208Bilhs i imal

§ 15 B:mg:z produtos de Onge™ i

Ll

10 Bilhdes Produtos de Origem Vegetal
5 Bilhdes
0}
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
REESEE R |- ] o DA 2 G - & | © JeS) &

FONTE: DataViva.

ANEXO II — Redes de Espaco de Produto das Regides Brasileiras (2017)



Espaco de Produtos para Regido Centro-Oeste (2017)
Baseado nos Estados Produtores
Exportacbes: $21 Bilhdes USD
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Espaco de Produtos para Regido Sudeste (2017)

Baseado nos Estados Produtores
Exportacdes: $116 Bilhdes USD
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ANEXO III — Participac¢oes dos Principais Segmentos Exportadores das Regioes
Brasileiras (2017)



Exportacdes de Regido Centro-Oeste (2017)
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ANEXO 1V - Participacoes dos Principais Segmentos Importadores das Regioes
Brasileiras



Importacdes de Regido Centro-Oeste (2017)

Baseado nos Estados Produtores
Importacdes: $8,23 Bilndes USD
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Importagdes de Regido Nordeste (2017)

Baseado nos Estados Produtores
Importacdes: $19.4 Bilndes USD
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Importacdes de Regido Norte (2017)

Baseado nos Estados Produtores
Importacdes: $10,7 Bilhdes USD
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Importagcdes de Regido Sudeste (2017)

Baseado nos Estados Produtores
Importacdes: $78,3 Bilhdes USD
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Importacdes de Regido Sul (2017)

Baseado nos Estados Produtores
Importacdes: $34 Bilndes USD
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