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Resumo: Este trabalho possui quatro objetivos que sdo atingidos por intermédio do uso de
um modelo computacional baseado em agentes heterogéneos. Estes agentes correspondem
aos produtores rurais dos trés estados da regido sul do pais (Santa Catarina, Parana e Rio
Grande do Sul). Nesse sentido, 0s objetivos do artigo séo: (i) estimar o potencial PIBs
agricolas dos estados do sul para o periodo de 2010-2016; (ii) estimar o excedente dos
produtores agricolas (EPRAS) para esses estados no mesmo periodo (o EPRA é um novo
indicador elaborado pelos autores e que se propGe a ajudar as decisdes de investimentos
dos produtores rurais); (iii) calcular os PIBs agropecuarios e 0s EPRAs per capita (para as
populacdes total e rural) dos trés estados; (iv) calcular os efeitos da politica de juros do
Banco Central sobre a producdo agricola dos referidos estados sulistas. As estimativas do
modelo podem ajudar a contornar a falta de dados sobre os PIBs agropecuérios destes
estados, dado que o Gltimo Censo Agropecuario do IBGE foi realizado em 2007 e com
referéncia aos resultados de 2006. Este Censo, portanto, apresenta resultados que estéo
defasados em um longo periodo de quase onze anos. Cabe a ressalva, todavia, de que as
estimativas do modelo — ainda que consideremos como Uteis — jamais pretendem substituir
os dados censitarios que, por conta da metodologia avancada do IBGE, do nivel de
investimento e do fato de serem obtidos de forma direta, ndo sdo passiveis de serem
substituidos por dados de um modelo computacional (que por melhor gque seja, ndo gera
resultados tdo confidveis quanto os obtidos diretamente dos agentes pesquisados).
Palavras—chave: Economia computacional baseada no agente; excedente agregado do
produtor agropecuario (EPRA); PIB agropecuério potencial; regido sul do Brasil.

Este artigo contou com o suporte financeiro da Capes — Coordenacdo de Aperfeicoamento
de Pessoal de Ensino Superior do Ministério da Educacéo e Cultura.

1 Analise até o primeiro semestre de 2016.
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1. Introducéo

O Produto Interno Bruto (PI1B) agropecuario é um dos principais indicadores de bem-
estar das regides e paises nos quais o0 setor primario possui relevancia socioeconémica.

No caso da regido sul do Brasil, a analise deste indicador, para 0s anos mais recentes,
aponta para um crescimento apenas razoavel de RS e SC e para uma continuacdo da
trajetoria de crescimento da agropecuaria do PR. Como o dltimo Censo Agropecuario
ocorreu em 2006 e o Censo programado para o ano de 2016 foi cancelado por falta de
verbas, tentamos aqui oferecer estimativas que auxiliem na elaboracdo de cenérios para
decisbes de produtores agropecuérios. E importante ressaltar que, embora utilizemos
técnicas quantitativas sofisticadas, estas estimativas ndo possuem a presuncdo de
substituirem os dados censitarios. Obviamente, estes dados sdo de melhor qualidade, posto
que sdo obtidos de forma direta e envolvem custos elevados associados a manutencéo de
uma equipe de analistas e recenseadores numerosa, qualificada e treinada. Pela natureza
das estimativas aqui elaboradas - que utilizam uma abordagem bottom-up e emergem do
comportamento dos agentes (as unidades federativas da regido sul do pais) - vale ressaltar
que tentamos fugir das andlises usuais baseadas no calculo do PIB potencial por técnicas
top-down, que serdo abordadas na secéo 3.

Por meio deste modelo analisamos os resultados para os estados do sul do pais e
comparamos o0 desempenho da atividade agropecudria dos trés. Esta analise é feita a partir:
(i) da estimacdo dos EPRAs estaduais (totais, per capita considerando a populagdo
residente e per capita considerando a populacdo rural) desenvolvidos para o periodo de
2010 a 2015; (ii) da estimacdo das elasticidades dos EPRAs estaduais; e (iii) da formulagéo
de possiveis questbes para investigacdes futuras relacionadas ao perfil produtivo e
exportador de cada Estado e suas relagcdes com seus EPRAs.

2. Revisao de literatura

Na primeira subsecdo fazermos uma breve revisdo da literatura sobre o conceito de
excedente marshalliano do produtor. Na segunda e terceira subsec6es o foco recai sobre os
métodos tradicionais top-down de calculo do PIB potencial, além de expormos as
vantagens do uso de um modelo de agentes como método bottom-up para estimar PIBs

potenciais.



2.1. Excedente Marshaliano do Produtor

O excedente do produtor € um valor que os produtores ganham ao vender um bem ou
servico por um preco de mercado mais alto do que, no minimo, aquele valor pelo qual eles
estariam dispostos a vender. Portanto, o excedente do produtor: “corresponde a area acima
da curva de oferta e abaixo do prego de equilibrio” (BESANKO E BRAEUTIGAM, 2002,
p.569) e ndo é equivalente ao lucro econdémico. Em geral € maior. Conforme Frank
(1997): “O excedente do produtor é a soma do lucro econdmico e do custo fixo. No curto
prazo, o excedente do produtor é maior do que o lucro econdmico, pois a empresa perderia
mais do que o seu lucro econdmico se nao tivesse entrado no mercado.” (FRANK, 1997, p.
353).

A concepcao original de excedente, que se deve a Marshall, é a seguinte:

J& vimos que 0 pre¢o que se paga por uma coisa ndo excede nunca, e raramente atinge, o que se
estaria disposto a pagar antes que privar-se dela; de modo que a satisfagdo que se obtém com a
compra excede geralmente aquela de que se priva ao pagar o seu prego, resultando, portanto, da
compra de um excedente de satisfacdo. Esse excedente de satisfacdo mede-se economicamente
pela diferenca entre o pre¢o que comprador consentiria em pagar para ndo se privar da coisa e
0 preco que pagou na realidade. Podemos chama-la de excedente do consumidor (consumer’s
surplus). (MARSHALL, 1890, p. 189).

A partir do excedente do produtor marshaliano, desenvolvemos um novo conceito
chamado de Excedente Marshaliano Agregado do Produtor Agropecuario (EPRA), que se
refere a diferenca entre o PIB agropecuario estimado e o PIB agropecuario potencial,
podendo ser positivo ou negativo. Se 0 excedente do produtor agropecuario for positivo,
ele indica que ha um potencial de alta na producdo agropecuaria para o proximo ano. Caso
contrério, indica que ha um potencial de queda na producgdo agropecuaria no horizonte de

um ano. O célculo do EPRA sera visto mais detalhadamente na secéo 4.

2.2. Os métodos estatisticos univariados

Os métodos estatisticos se dividem em univariados e multivariados. Os univariados
seguem o preceito da parcimonia defendido por Courtney e Courtney (2008)2. Portanto,

pelo fato de os univariados serem de interpretacdo objetiva e direta, e também permitirem

2 Pelo qual ambos afirmam que, em Ciéncia, deve-se dar a preferéncia pela explicagdo mais simples para uma
observagdo, que raramente deixa de ser a melhor maneira de julgar as hip6teses.



calcular o produto potencial de forma préatica e mais facil, eles sdo largamente adotados na
literatura sobre o tema®,

Cabe, contudo, algumas ressalvas quanto a estas técnicas. Em primeiro lugar, elas
ndo possuem fundamentacao na teoria macroecondmica, o0 que gera, em certa medida, uma
certa restricdo na interpretagdo dos valores calculados. Ademais, h& duas outras
consideracdes a serem feitas a respeito dos métodos estatisticos: (i) eles também padecem
de questdes criticas relativas ao final do periodo amostral, 0 que obriga a prolongar a série
do PIB. As técnicas de reamostragem e de “aumento” das séries, podem ser uma fonte
adicional de incerteza para os calculos: e (ii) eles carecem de uma corre¢do prévia das
quebras estruturais, oriundas de choques repentinos, que podem estar presentes na amostra,
pois 0s métodos estatisticos usualmente distribuem o impacto destes choques ao longo da
trajetéria temporal, com uma inevitavel influéncia no calculo do PIB potencial em varios
subperiodos amostrais e ndo somente no periodo no qual se deu a quebra estrutural.

Isto posto, quando os métodos univariados sdo aplicados, usam-se filtros estatisticos
que decompdem a série temporal do PIB em componentes com frequéncias distintas, a
partir do uso de médias moveis bilaterais. Os filtros univariados mais usados pela literatura
empirica sobre business cycles e crescimento sdo os que usam os filtros de HODRICK e
PRESCOTT (1997), de CHRISTIANO e FITZGERALD (1999) e de BAXTER e KING
(1999).

O primeiro deles obtém a componente de tendéncia de qualquer série temporal por
intermédio do uso de média mdvel bilateral ponderada. Neste procedimento, a seguinte

funcéo de perda quadratica* é minimizada:
S s-1
. _ T\2 T Ty\2
m!n L= Z(yt — Y ) + lz (Ayt+l _Ayt )
Yt t=1 t=2
Onde as variaveis em letra minuscula representam os logaritmos das variaveis analogas em
., T o
letra maitscula e Y; representa o PIB observado, Y; representa a componente tendéncia
do PIB, S corresponde ao nimero de observacdes e A é o pardmetro de alisamento.

Minimizar esta funcéo significa escolher um valor para A (que é a penalizacdo imposta

para flutuacdes bruscas do produto potencial, de modo que se A tiver um valor alto, o

3 Por estes motivos, e também pelo fato de néo ser este o método adotado neste trabalho, restringiremos
Nossos comentarios as técnicas univariadas.

4 Esta fungéo penaliza quer os desvios da série observada face a tendéncia calculada, quer a volatilidade
da propria tendéncia.



produto serd mais “alisado” e o hiato do produto tera maior amplitude, valendo o
raciocinio reciproco para valores baixos de k).

O filtro HP apresenta alguns pontos favoraveis, além da simplicidade ja citada, que
explicam sua maior utilizagdo. Entre eles, conforme King e Rebelo (1993) destacam, ha a
garantia que o filtro de estacionariedade do hiato do produto que o filtro proporciona.

Mas foram as limitac6es do referido método, que foram discutidas por ALMEIDA e
FELIX (2006, p. 77), que nos motivou a escolher da abordagem da modelagem baseada em

agentes para calcular os produtos potenciais dos estados da regido sul.

Em primeiro lugar, a escolha do pardmetro A é em larga medida discricionaria, ndo
existindo um consenso quanto ao melhor valor a adoptar para diferentes frequéncias dos
dados. Em segundo lugar, existe o ja referido problema do final da amostra, comum a
todos os filtros bilaterais, que determina que o peso das Ultimas observacfes disponiveis
aumente a medida que se pretende estimar o valor da tendéncia para periodos mais
proximos do final da amostra. Este tipo de efeito tem sido largamente estudado® e gera
resultados enviesados para 0s anos mais recentes, que sdo precisamente os de maior
interesse do ponto de vista dos decisores de politica econdmica. Uma forma comum de
ultrapassar este problema é prolongar a série utilizando quer projecGes publicadas, quer
projecdes obtidas com modelos estatisticos univariados (por exemplo, modelos
ARIMA). Finalmente, é geralmente reconhecido que se a série original do PIB for
integrada, o filtro HP tende a criar ciclos espurios, isto é, gera ciclos mesmo quando
estes ndo estdo presentes nos dados originais. (ALMEIDA E FELIX, 2006, p. 77).

Outro método estatistico univariado € o uso filtros band-pass, os quais partem do
exame do espectro de frequéncia da série temporal do PIB e fazem com que as flutuacdes
ao longo do tempo de qualquer série sejam tratadas como uma representacdo no dominio
da frequéncia. Estes filtros supdem que o ciclo econémico é andlogo a um intervalo bem
definido de frequéncias, o que possibilita que as informacgdes associadas a este intervalo
sejam tratados de forma isolada e, ao fim e ao cabo, a componente ciclica da série temporal
seja extraida.

Conforme BAXTER e KING (1999), a série filtrada € uma média ponderada da série
original. Nela os pesos atribuidos a cada observagéo séo obtidos em funcédo das frequéncias
consideradas. Assim, o filtro é um vetor de pesos que se aplica a série observada do PIB e
gue gera uma série que equivale a componente ciclica do produto. Isto posto, esta variavel

pode ser expressa por:

o0

B(L)yt = Z bj L Yi

j=

> Os referidos autores citam, como exemplos, os trabalhos de GIORNO et al .(1995), CERRA e SAXENA
(2000) e MOHR (2005).



Onde B(L)y, ¢ o filtro; b,- representa o peso atribuido a Y; e L' éo operador de

defasagem.

Os filtros band-pass mais usados sdo os BK e CF. O primeiro aplica uma média
ponderada bilateral a série do PIB. Esta média usa numeros idénticos de leads e lags e
confere também pesos idénticos aquelas observacfes equidistantes em relacdo ao periodo
para o qual se deseja calcular a componente ciclica. Este procedimento garante que o filtro
faca com que a série ndo possua mudanca de fase, de modo que o0 momento das fases altas
e baixas do ciclo se torne consistente com a trajetdria temporal do PIB observado. Mas ele
também gera um efeito um tanto distorcivo, na medida em que, em nome da manutencgédo
da condicdo de simetria do filtro, ocorrem perdas de observacGes da amostra (no inicio e
no final da mesma). Ai novamente o econometrista € obrigado a recorrer a processos de

reamostragem que prolongam a amostra, tal como ocorre no uso do filtro HP®.

2.3. Funcgoes de producéo e a perspectiva “top-down”: os métodos estruturais

Em relacdo os métodos estruturais, a literatura empirica usa a abordagem tradicional
da funcdo de producdo em suas duas usuais formulacdes alternativas: a funcdo com
elasticidade de substituicdo constante (CES — Constant Elasticity Substitution) e a da
fungdo Cobb-Douglas (um caso particular da fungdo CES)’.

Nesta metodologia, pelo fato de 0 modelo mais adequado ser definido a priori, pode
ocorrer um condicionamento prévio dos resultados e até mesmo da interpretacdo dos
mesmos. Este problema se torna ainda mais sério se considerarmos que existe um grau de
abstracdo talvez excessivamente elevado, ou uma simplificacdo um tanto exagerada da
realidade, quando definimos uma funcdo de producdo agregada, quer seja Cobb-Douglas
ou CES. Ainda que tais recursos tenham sido largamente utilizados na literatura econémica
(e que sejam tipicos da abordagem top-down), consideramos que o tratamento por meio de
técnicas de agregacgé@o obtidas por meio de modelos de agentes heterogéneos podem ser

mais efetivas para efetuar o calculo de produtos potenciais.

& A diferenca entre os filtros CF e BK esta no fato de que o CF recorre a todas as observagdes amostrais. Com
efeito, os nimero de leads utilizados em cada periodo difere do nimero de lags (a ndo ser, obviamente, para
a observacdo central). Isto faz com que o filtro fique assimétrico e com que ele tenha esta vantagem em
relacdo ao filtro BK: embora possam ainda existir mudancas de fase, no CF ndo ha a perda de observacdes
no inicio e no fim da amostra.

7 Os métodos estruturais diferem dos estatisticos porque levam em conta a teoria econémica ao efetuar o
calculo do produto potencial e do hiato do produto. Nesse sentido, ambos ficam relacionados a um certo
ntmero de varidveis macroecondmicas. Todavia, se por um lado isto permite uma maior gama de insights
obtidos a partir dos resultados dos modelos, por outro, estes métodos seguem a metodologia econométrica
conhecida como “medida com teoria”.



3. Metodologia e fontes dos dados

Cada agente do modelo é um produtor rural que deseja investir em seu estado
pertencente a regido sul.

Assim, eles baseiam suas estimativas em trés séries temporais anuais de PIBs
agricolas, desde 1985 até o ultimo dado referente a 2009. A fonte destes dados é o Censo
Agropecuéario do IBGE. Projetam-se estas trés séries até 2019 pelo método ARIMA. Apo6s
isto, as séries sdo descontadas para os anos de 2010-2016 utilizando uma taxa de desconto
intertemporal que corresponde a 60% da taxa Selic definida do Copom descontada do
IPCA esperado no periodo. Esta é uma proxy para a taxa real média® de empréstimos
direcionada aos projetos do setor agropecuario e praticada pelo BNDES, que costuma
situar-se dentro deste percentual da Selic. A fonte dos dados desta taxa s@o o0s Relatorios
Focus e as estatisticas produzidas pelo BC.

O modelo é implementado utilizando os softwares Mathematica 9.0, para a deducéo
matricial do modelo computacional, o RStudio para as estimativas de ARIMA?® e o Excel
2013, para a elaboracédo dos gréaficos. Uma vez que os agentes baseiam-se apenas em seus
PIBs passados, para a estimativa dos PIBs dos anos de 2010 a 2016 eles terdo como
varidveis independentes apenas uma constante e o tempo. Utilizou-se o logaritmo para a
variavel dependente PIB, enquanto que as demais variaveis independentes permaneceram
inalteradas.

Os agentes s@o heterogéneos e se assume aqui que estes fardo suas projegdes para 0s
PIBs Agricolas a partir dos seus dados passados e utilizando modelo ARIMA. Assim
sendo, as séries temporais de PIB Agricola anuais, de 1985 a 2009, para cada um dos 26
Estados e o Distrito Federal foram retirados do site do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), sendo tratadas a precos correntes tendo 2000 como ano base. A
justificativa para o tamanho da amostra € que apenas a partir de 1985 os dados anuais
fornecidos pelos censos do IBGE sao continuos.

Vale ressaltar que os dados foram transformados em logaritmos j& que se esta

trabalhando com uma varidvel de crescimento. Logo os modelos sédo néo-lineares, e, ao

8 Esta taxa real é obtida a partir do desconto do IPCA esperado da taxa nominal mencionada.

9 Utilizou-se o pacote forecast do software R desenvolvido por HYNDMAN e KHANDAKAR (2007). Em
particular a funcdo auto.arima, para identificar qual o modelo ARIMA para cada agente. A partir desta
funcdo se obteve os valores de p,d,e q para cada um dos agentes. Logo apés, por praticidade, foram
realizadas as previsGes através do software Gretl com os resultados obtidos a partir do R.



final do processo, aplicamos a fungdo antilog para os valores estimados, de modo que se
obtém os valores correntes reais.

Apds as regressdes por ARIMA, foram realizados os testes de autocorrelacdo
residual de Ljung-Box para cada uma das previsGes dos agentes. Em nenhuma delas foi
aceita a hipotese nula de autocorrelacdo serial. Dado que ndo houve autocorrelagdo
residual, ndo foi necessario investigar um modelo alternativo mais adequado para o
propdsito dos agentes.

As fontes dos dados sdo:

e PIB Estadual - agropecuéria - valor adicionado - precos basicos - R$, a precos do
ano 2000 (mil) — para o periodo 2002-2006: Sistema de Contas Regionais do IBGE
Referéncia 2002. Para 1985-2001: Antigo Sistema de Contas Regionais do IBGE.
Conceito utilizado a partir de 1985 a precos basicos.

e IPCA esperado: vérias edi¢Oes dos Relatorios Focus do Banco Central.

e Taxa Selic definida pelo Copom: Banco Central

4. Modelo estocastico de simulacdo computacional baseado em agentes

Na primeira subsecdo apresentamos a deducdo do modelo computacional a partir do
conceito do EPRA. Na segunda subsecdo definimos os calculos das elasticidades-juros dos
EPRAs estaduais. Na terceira subsecdo elaboramos uma tabela com o resumo dos

corolarios do modelo computacional.

4.1. Deducéo do modelo

O EPRA ¢ dado pela diferenca entre o PIB agropecuario estimado em um periodo t e
0 seu PIB potencial calculado para este mesmo periodo. Isto é:
EPRA = PIBest, — PIBpot, (1)
Como visto anteriormente, cada agente, por ndo coletar e nem trocar informagoes
com 0s outros agentes, estima sua previséo por ARIMA. Logo, o modelo proposto pelos
autores para o calculo dos EPRA’s é feito com base em um PIB estimado para o ano de

2019, que é depois descontado por uma taxa intertemporal de custo de capital da producéo



agropecuaria para cada um dos anos do periodo 2010-2016. Este custo de capital é definido
por meio de uma proxy para a taxa de juros média dos financiamentos agropecuarios.

Assim sendo, o modelo busca complementar o vacuo de informacg6es sobre os PIBs
agropecuarios estaduais, uma vez que os ultimos dados disponiveis referem-se ao Censo
Agropecuério de 2009 e ndo ha previsdo ainda de termos outro levantamento censitario
deste tipo apenas antes de meados de 2017.

Logo, pode-se expressar os valores de PIB potencial por meio da seguinte formula:

est

('e+9j
[ \200 100
pot — ( i Jk (2)
1+-2
100

Onde: PIBgot € 0 PIB potencial agropecuario do ano em questio; ao PIBest?*'® corresponde

PIBZOlQ

PIB

ao PIB agropecuério estimado para o ano de 2019, com base em uma amostra de dados

referente ao periodo 1985- 2009; i, é a taxa de juros esperada pelos agentes'®; g é a taxa

estocastica de crescimento que cada um dos trés estados espera para 0 ano de 2019: k é o
expoente que designa o nimero de periodos no qual o PIBest de 2019 é descontado (a
terceira poténcia geraria 0 PIBpot de 2016; a quarta, o de 2015; a terceira, o de 2014 e assim
por diante).

A taxa g é uma taxa de crescimento que foi calculada como a variacdo do PIB real de
um ano para outro acrescida de um componente estocastico. Essa taxa g pode ser definida

assim:

g=(PIB,/PIB)+¥ (3)

Onde (¥) é o componente estocastico do modelo, calculado através do software

Mathematica 10.0 a partir de uma simulacdo de Monte Carlo. A razdo pela qual foi
utilizado este software é de que ele gera um numero pseudo-aleatério menos enviesado,

enquanto que outros programas alternativos, como o Excel, geram nudmeros pseudo-

190 BNDES e o Banco Brasil, principais responsaveis pelas politicas de crédito de longo prazo e de custeio
para o setor primario, ndo divulgam periodicamente as taxas praticadas para as linhas de crédito agricola.
Evitam tal divulgacdo no intuito de evitar que tais praticas sejam consideradas como subsidios crediticios
para o setor, 0 que poderia dar margem a sangdes contra o Brasil na OMC. Assim, utiliza-se aqui uma proxy
para a taxa de juros do produtor agropecudrio (custo de capital) que corresponde a 60% da taxa esperada
Selic, valor que fica préximo ao custo efetivo total dos empréstimos do Banco do Brasil para o custeio
agricola e do BNDES para os programas de financiamento para capital fixo (tratores, colheitadeiras, silos,
armazeéns etc.). A fonte da série da taxa Selic esperada € o Relatério Focus do Banco Central.
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aleatorios com algum viés. Logo, através da simulacdo de Monte Carlo é gerado um
namero para o intervalo [0,1], onde gmax é a taxa méxima de crescimento do PIB rural;
gminé a taxa minima deste crescimento.

Apo0s realizadas as estimativas para os PIBs agropecuarios e PIBs potenciais, 0

céalculo do EPRA de cada agente é dado por:

2010 2010 2010 2010 2010 2010 2010 2010 2010
EPRAPR EPR S EPRASC PIBeStPR PIBeStRS PIBeStSC PIBpOtPR PIBpotRS PIBpotSC
2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011 2011
EP _ EPAPR EP S EP C _ PIBestPR PIBestRS PIBestSC _ PIBPOtPR PIBpOtRS PIBpotSC
'AYM) - : : : - : : : : : :
2016 2016 2016 2016 2016 2016 2016 2016 2016
EPAPR EPARS EPASC (7X3) PIBestPR PI Best RS PIBestSC (7><3) PIBpot PR PI Bpot RS PIBpotSC

Note-se que a equagdo matricial (6) representa simplesmente as equacdes individuais

de todos os agentes. De forma mais resumida, temos:

PIB ZOlO_PIB 2010 PIB 2010_P|B 2010 PIB ZOlO_PIB 2010

estPR potPR estRS POtRS estSC potsC
2011 2011 2011 2011 2011 2011
PIBestPR - I:)IBpotPR PIBestRS - I:)IBpotRS PIBestSC - PIBpotSC
EPR'%7X3) = : : : 4

PIB 2016_.P|B 2016 PIB 2016_.P|B 2016 PIB 2016_.P|B 2016

estPR pot PR estRS potRS estSC potSC (7X3)

Como as estimativas foram feitas a partir de valores descontados ao longo de nove
anos (2010-2018), a equacdo matricial (2) ficara da seguinte forma:

=y PIBys PIBysc
100 100 100 100 100 100
Pl Besté(;zlo - ﬁ Pl BestzRglo - ﬁ PI Besl g(():l0 - ﬁ
(l+ - ) (1+ £ j (1+ £ j
100 100 100 (5)
EPRA,.., = : : :

PIB 2019 PIB 2019 PIB 2019

estPR estRS estSC
(.e+ngj ('ugas) ('e+gscj
pig 2o _L\100 100) | o e [\100 100)] o o e [200 100

est PR ﬁ estRS ﬁ estSC : 3
1+—2 1+-¢ 1+—¢
100 100 100

J1(7x3)
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E a partir da matriz (3) que sera desenvolvida a discussdo do presente trabalho.
Cada vetor coluna j da matriz (8) representa todos os EPRAs estimados dos trés estados
para o periodo de 2010 a 2016.

4.2. Deducéo da elasticidade-juros dos EPRAs

Diferenciando-se a matriz (3) em relagdo a I obtemos a matriz das elasticidades-

juros dos EPRAS dos trés estados no periodo 2010-2016.

pIB_ 20 _ PIBeslzPong _ 9P|Besté??19 pIB 210 _ PIBestégalg _ gPIBestéglg ( )
estPR . 9 . 2 . 10 . A estSC . 9 . 2 . 10 .
100{ 14— | [ Loy Gen | | qgp(q4te | [l Gen 100( 14+ | [y s | | | 100[14 e | [ Ly Ssc
. 100) \100 "100) | | 100) 100 " 100 100) (100 " 100 100) (100 100
73) _ . : :
ai, L
pIB, 2 PIB 7 _ 3PIB,n piB 25— PIB & _ 3PIB,, &
est. . 3 . 2 - 4 - i est . 3 - 2 . 4 .
100(1+ L)L +h] 100( 1+ ) ( L +gﬂ) 100( 14 j( L +gij 100( 14 j ( L +gi]
| 100 (100 100/ | | 100/ (100 " 100 100) (100 " 100 100) (100 "100) ]

Na matriz (4), por razbes de espaco e de simplicidade, optamos por suprimir a
segunda coluna com as elasticidades-juros dos EPRAs do estado do Rio Grande do Sul
para 2010-2016. Todavia, desde (3) é facil perceber que as equagdes das linhas e colunas

seguem um padrdo semelhante.

4.3. Coroléarios do modelo

Os resultados dos EPRAs, dado o carater ciclico!? da produgio agropecudria, podem
ser de trés tipos: (i) os que apontam para um uma tendéncia declinante (por estarem ja
elevados): (ii) os que prenunciam uma elevagéo (por estarem reduzidos); (iii) 0s que estéo
em situacdo proxima ou igual a zero (o que é uma possibilidade teérica, porém é algo raro
em se tratando de valores agregados a partir da dindmica produtiva dos agentes aqui
propostos). Nesse sentido, tal como a Tabela 1 demonstra, as elasticidades-juros dos
EPRAs dos estados do sul devem ser negativas em qualquer situacdo (nos casos A, B e C,
portanto). Isto significa que o mecanismo de transmisséo da politica de fixac¢éo de juros do

Bacen afetara sempre negativamente os PIBs potenciais dos estados em analise.

11 Estes calculos matriciais foram efetuados no Mathematica 9.0.

12 O carater das séries de PIB agropecuério da amostra utilizada é ciclico, porém néo sazonal. As séries ndo
s80 sazonais porque sdo anuais. Exatamente por isso, utilizou-se aqui 0 modelo ARIMA e ndo o
SARIMA(que é mais indicado para séries com sazonalidade).
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InteracOes possiveis entre 0 EPRA e as condicOes de
lucratividade dos produtores agropecuarios

Condicéo Resultados possiveis

Conclusdes

EPRA > 0 < PIBest, > PIBpot,

dEPRA dIl
— 0= — >
dt dt

e

A medida em que o EPRA cresce, aumenta a
distancia do PIBest em relacéo ao PIBpot.
Assim, aumenta o potencial de lucratividade

dos produtores agropecudrios (IT) que tentardo
aproveita-lo investindo e produzindo mais.
Assim, a tendéncia de queda do préprio EPRA
se acentua ao longo do tempo. E uma situagao
equivalente a uma bolha em um mercado de
ativos: quanto maior for esta bolha (bull
market), maior sera potencial de queda dos
precos dos ativos (downside).

EPRA <0 <> PIBest, < PIBpot,

dEPRA dIl

e — —00 = — — —©
dt dt

Situacdo inversa a anterior: a medida em que o
EPRA declina, reduz-se a distancia do PIB est
em relagdo ao PIBpot. Assim, reduz-se o
potencial de lucratividade dos produtores
agropecuarios gue tentardo reduzir sua
producéo e seus investimentos. Assim, a
tendéncia de aumento do préprio EPRA se
acentua. E uma situagfo equivalente a um
mercado de ativos em situacdo de baixa:
guanto maior for esta baixa (bear market),
maior seré potencial de alta dos pregos dos
ativos (upside).

EPRA =~ 0 < PIBest, ~ PIBpot,

dEPRA dI1
—-0=—-50
dt dt

Nesta situacdo menos frequente, 0 EPRA esta
préximo de zero, indicando que o PIBest esta
muito proximo do PIBpot. Neste caso, é
preciso olhar as expectativas dos produtores, a
evolucéo dos investimentos feitos previamente
e 0 comportamento esperado dos precos dos
principais produtos para verificar se ha
tendéncia de um EPRA negativo ou positivo.
Se estes fatores tenderem para um aumento
do PIB est, entdo a situacdo 1 ocorre. Do
contrario, a situacdo 2 acontece. Coeteris
paribus, neste cendrio 3 a lucratividade
esperada dos estados tende ficar estavel ou
proxima de zero.

Cenaérios possiveis da elasticidade-juros do EPRA tendo em vista as trés situacfes descritas

acima
A EPRA >0 < PIBest, > PIBpot, aEF_>RA 20
ol,
B EPRA <0< PIBest, < PIBpot, aEF?RA 20
ol
c EPRA ~ 0 < PIBest, ~ PIBpot, aEaPiRA 20

Fonte: Elaborado pelos autores.




13

Portanto, no caso de uma reducdo de juros, os PIBs potenciais aumentam e 0s
EPRAs dos produtores agropecudrios irdo reduzindo com a entrada de novos produtores no

mercado, coeteris paribus. Neste caso, eles s cairdo em trés situacdes:

(i) se os produtores ja tiverem iniciado investimentos, antes do aumento de
juros, que lhes permitam aumentar seu PIB estimado (e manter o EPRA
igual ao maior ao anterior a queda de juros);

(if) se os precos dos principais produtos agropecuarios componentes do PIB
aumentarem e, com as melhoras das expectativas, o PIB estimado subir; e

(iii) ocorrer(em) acontecimento(s) que altere(m) positivamente as expectativas
do produtores (mudanca climatica favoravel, inovacdo tecnoldgica,
alteracdo nos precos de bens substitutos ou complementares etc.). Contudo,
se um destes trés fatores ndo ocorrer, 0 impacto da variacdo de juros sobre o

EPRA é sempre positivo (Tabela 1).

Com efeito, os corolarios do modelo revelam uma nova utilidade do EPRA como
ferramenta deciséria; se um analista ou empresario dispde do EPRA do seu estado e
verifica que o efeito de um aumento nos juros dos seus financiamentos e empréstimos ndo
aumentou o seu EPRA, isto é um sinal claro de que o PIB estimado também subiu (devido
aos trés fatores mencionados) a ponto de anular o efeito positivo da alta dos juros sobre o

PIB potencial.

5. Analise dos resultados

As estimativas para RS e SC apresentam uma tendéncia declinante, onde o
coeficiente angular é¢ de -1,862% e -1,321%, respectivamente. J& 0 PR apresentou um
coeficiente angular positivo e descendente ao longo do tempo (convergindo para zero).

Os parédmetros utilizados na simulacdo constam da tabela 2:

Tabela 2 — Parametros utilizados na simulagdo do modelo

Parametros 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
i 4,284 1,68 2,73 1,428 1,668 3,15 2,394 3,492

IPCAe 7,11 10,67 6,41 591 5,84 6,5 591 4,31
Rp 0,6426 0,252 0,4095 0,2142 0,2502 0,4725 10,3591 0,5238

Fonte: Copom/Bacen, Relatérios Focus do Bacen.
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Onde: i é a proxy para taxa de juros dos empréstimos agropecudrios (equivalente a 60% da
taxa real Selic, isto é, a taxa anual média Selic definida pelo Copom descontada do IPCA
esperado), IPCAe (inflacdo esperada), rp (prémio de risco do produtor agropecuario,

equivalente a, por hipdtese, 15% a mais do que a taxa real Selic).

5.1. Estimativas dos PIBs agropecuarios potenciais e dos EPRAs estaduais

O gréfico 1 resume as estimativas dos PIBs agropecuérios potenciais dos estados
sulistas. Pelo seu exame, percebe-se que o RS apresenta pequena redugdo no seu PIB
potencial de 2016 em relacdo ao de 2015, sendo o de 2014 o maior valor registrado no

periodo considerado.

Grafico 1 — PIB agropecuario potencial dos estados da regido sul — estimativas em R$ mil
para 2010-2016

14.000.000

12.000.000

10.000.000

8.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

PR

12.060.17

12.749.40

11.200.65

11.815.67

11.139.34

0.674.842

8.604.899

RS

4.842.822

5.524.684

5.317.690

6.054.273

6.217.346

5.922.175

5.764.868

uSC

2.972.624

3.346.327

3.170.275

3.561.612

3.603.509

3.377.869

3.236.982

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecudrio
do IBGE.

A série dos PIBs potenciais de SC também demonstra perfil semelhante a do RS no
ultimo triénio considerado, com reducdes nos PIBs potenciais em 2016 em relacédo aos de
2015 e 2014, respectivamente. Ja no caso do PR, o seu PIB potencial maximo ocorre no
ano de 2011 e, em seguida, apresenta tendéncia declinante, com o ano de 2016 registrando

o valor minimo da série.
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Agregando os resultados dos EPRAS estaduais, obtemos a série do EPRA total da
regido sul para o periodo considerado (grafico 2). Nota-se que o0 EPRA méximo foi obtido
no ano de 2011, com a contribuicdo do PIB potencial também méaximo do PR (gréficol).
Verifica-se também uma queda abrupta no ano de 2012, motivada pela reducédo dos juros
empreendida pelo Copom?3. Conforme se depreende da equacio (2) e da equacio matricial
(5), uma reducdo na taxa de juros basica Selic afeta positivamente o PIB potencial e,
portanto, reduz o EPRA, coeteris paribus. No ano seguinte, com o aumento de juros, 0
EPRA volta aumentar e, no ultimo triénio da série, apresenta tendéncia francamente

declinante.

Grafico 2 — EPRA total da regido sul, estimativas em R$ mil para 2010-2016

4.000.000 -~
3.500.000 -
3.000.000 -
2.500.000 -
2.000.000 -
1.500.000 -
1.000.000 -

500.000 -

3.458.317

.269.459
2.798.101

1.713.521 1.526.525

812.789

2010 2011 2012 2013 2014 2015 \GQ16
555.348

-500.000 -
-1.000.000

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecuério
do IBGE.

O gréfico 3 complementa as estimativas dos gréfico 1 e 2, revelando que os estados
do RS e de SC aumentam participacdo no PIB potencial da regido no periodo analisado, ao
passo que o PR perde participacdo ao longo do tempo. O fato de os PIBs potenciais de SC
e RS manterem-se elevados no ultimo triénio, enquanto o do PR cai (grafico 1), enquanto
0s PIBs estimados destes trés estados mostram estabilidade com tendéncia marginal de
declinio (gréafico 4), ajuda a explicar o declinio dos EPRAs da regido sul nesse mesmo

periodo.

13 Recordamos que a proxy utilizada para os empréstimos agropecuarios corresponde ao valor de 60% da taxa
Selic definida pelo Copom.
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Grafico 3 — Participacdo porcentual dos trés estados no PIB potencial total da regido sul
em 2010-2016

100% | e e s seees e maaes S
00% | 14,96% 1548% 16,10% 16,62% 17,19% 17,80% 18,38%
24,371% 2 0

60% mSC
50%
R
A A AR E
m PR

J0% 160.88%0 58.97% 56:89% 5513% 53150 5099% 48,87%

20%
: BN

0%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecuario
do IBGE.

Grafico 4 — PIBs agropecudrios (de 1985 a 2009) e PIBs estimados (de 2010 a 2016) dos
estados da Regido Sul do Brasil. Em R$ mil.

16.000.000
14.000.000
12.000.000 | ¢
10.000.000
8.000.000 I
6.000.000 \./\/
4.000.000
2.000.000
58EEZ55852858588E55885588858¢5¢8¢8¢8¢
PR RS emm=SC

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecudrio
do IBGE.

Ao desagregarmos os dados do EPRA da regido sul, confirmamos a anélise anterior e
verificamos que a queda dos PIBs estimados de RS e SC (grafico 4) associada ao aumento
do PIB potencial destes dois estados (grafico 1), motivou a geragdo de EPRAS negativos
para ambos ao longo do periodo. A ocorréncia de EPRAS negativos (grafico 5) é resultante
de um PIB potencial maior do que o PIB estimado. Neste caso, ha uma tendéncia de



17

aumento na producdo agropecuaria (uma situacdo equivalente ao conceito
macroecondmico de hiato deflacionario do produto).

Os efeitos conjuntos (ou agregados) do declinio do EPRA positivo do PR e da
estabilidade dos EPRAs negativos de RS e SC no periodo mais recente de 2014-2016
confirmam a trajetoria decrescente da curva do EPRA da regido sul conforme aponta o

gréfico 2.

Gréfico 5 — Excedente agregado do produtor agropecuario dos estados da regido sul —
estimativas em R$ mil para 2010-2016

6.000.000

5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000 I .

-1.000.000

-2.000.000

3.000.000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
EPR| 4.480.353 | 5.169.583 | 3.620.837 | 4.235.851 | 3.559.523 | 2.095.022 | 1.025.079
RS| -2.080.456 | -1.398.594 | -1.605.588 | -869.005 -705.933 | -1.001.104 | -1.158.410
mSC| -686.375 -312.671 -488.723 -97.387 -55.489 -281.129 -422.017

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecuério
do IBGE.

Portanto, pode-se afirmar, pela observacao do gréfico 5, que os estados de RS e SC
vem apresentando maior potencial de aumento de producdo agropecuaria do que a do
estado do PR, que apresenta EPRA positivo e declinante (em situagdo equivalente ao
conceito de hiato inflacionario com tendéncia clara de redugdo no ultimo triénio

analisado). A citacéo a seguir reforca esta constatacéo:

Ao impactar, direta e indiretamente, parcela tdo significativa do PIB, o desempenho da
agropecudria torna-se decisivo na explicagdo da evolucdo da economia do Estado. Os dados da
tabela mostram que, nos Gltimos 11 anos, em 10 deles vigorou a méaxima de que, quando o
produto da agropecuaria galcha cresce acima da taxa do PIB gaucho, o PIB do Estado cresce
acima do PIB brasileiro, e, quando ocorre o contrério, o PIB do RS expande-se menos que o
nacional. A relagdo pode ser vista tanto em anos em que a agropecudria do Rio Grande do Sul
apresentou taxas positivas (como os anos de 2001, 2003, 2006, 2007, 2009, 2010 e 2011),
guanto em anos em que o setor decresceu (2002, 2004, 2005 e 2008). O Unico ano da série em
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gue a relacdo ndo é encontrada é 2009, ano atipico em funcao da crise internacional, que afetou
de forma mais direta a inddstria. (LAZZARI, 2012, p. 1-2)

5.2. Estimativas dos EPRAs per capita (populacdes residente e rural)

A anélise dos EPRAs per capita considerando a populacdo residente dos estados
sulistas permite tirar conclusdes sobre o potencial de crescimento da renda per capita
estadual decorrente da atividade agropecuéaria. Nesse sentido, os estados de RS e SC
apresentam séries de EPRAS per capita que apontam para uma estabilidade em patamares
proximos de renda. J& o PR apresenta decréscimos em seus EPRAS per capita desde o ano
de 2011, com o registro de um nivel minimo justamente no ano de 2016, o ultimo da serie.
Novamente, este fendbmeno é decorrente da queda de seus EPRAS positivos ao longo dos

ultimos anos (grafico 6).

Grafico 6 — EPRAS per capita (pop. residente) dos estados do sul do Brasil — Em R$.

2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010
- 200 400 600 800 1.000 1.200 1.400

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

uSC 476 536 507 570 577 541 518

RS 453 517 497 566 581 554 539

EPR 1.155 1.221 1.072 1.131 1.067 926 824

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecuério
do IBGE.

Quando se observa os EPRAs per capita considerando as populagdes rurais (grafico
7), a andlise do grafico 5 se mantém. No grafico 6, os Unicos pontos a ser destacados em
relagdo ao gréfico anteior referem-se ao aumento da distancia do RS para SC e ao aumento
do efeito de queda dos EPRAs do PR.
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Grafico 7 — EPRAs per capita (pop. rural) dos estados do sul do Brasil - Em R$

2016
2015
2014
2013
2012
2011
2010
- 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000 7.000 8.000 9.000

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

uSC 2971 3.345 3.169 3.560 3.602 3.376 3.235

RS 3.039 3.467 3.337 3.799 3.901 3.716 3.617

EPR 7.873 8.323 7.312 7.713 71.272 6.316 5.617

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecuario
do IBGE.

5.3. Estimativas das elasticidades-juros dos EPRAs estaduais e da Regido Sul do
Brasil

Conforme a equacdo (2) e a equacdo matricial (5), a elasticidade do produto
agropecuario potencial em relacdo a taxa de juros e é negativa. Assim sendo, se o PIB

estimado ndo se alterar (coeteris paribus), o efeito esperado de um aumento nos juros é
uma reducdo no PIB agropecuario potencial e um consequente aumento do EPRA.
Inversamente, se 0s juros cairem, o EPRA tende também a reduzir-se, coeteris paribus.
Assim sendo, passamos a analisar os efeitos dos juros reais sobre os EPRAS dos estados do
sul (gréfico 8).

Em 2010 e 2011, os EPRASs do PR e do RS aumentam com o aumento de juros. Em
2010, o EPRA de SC s0 caiu por causa da forte retracdo nas exportacOes brasileiras de
carne suina, o segundo produto mais importante na agropecuaria catarinense. O quantum
exportado caiu de 707 para 619 mil ton., conforme dados da USDA. A participacdo de
Santa Catarina no valor das exportacfes de 2006 para 2010 caiu de 30% para 25% e 0s
pregos internacionais do produto também cairam em relacdo ao maximo obtido em 2008

(de US$ 2,79/Kg), conforme a Empresa de Pesquisa Agropecuaria e Extensdo Rural de
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Santa Catarina (EPAGRI)!. Além disso, a EPAGRI também aponta que a participacéo
catarinense no numero de abates de aves do Brasil, ap6s atingir o pico de 20,6% em 2007,
declinou para 18,9% em 2010. E conforme dados do DERAL, o preco do frango vivo em
2010 atingiu o menor valor do periodo 2008/16. Estes dois dados séo relevantes quando
notamos que a producgdo de carne avicola é a mais importante atividade agropecuéria de
SC.

Graéfico 8 — Elasticidades-juros dos EPRAs dos estados do sul do Brasil: de 2010 ao 1°
sem. de 2016 — Em R$ mil

5000000
4000000
3000000
2000000
1000000
0 — - —
-1000000
-2000000
-3000000 575 2011 2012 2013 2014 2015 2016
®m Variagio do ie| 1,20 0,15 -2,25 1,65 1,05 1,50 -0,74
PR 3.200.142 | -173.661 |-2.205.640 | 3.620.796 | 1.481.157 | 1.217.944 | 207.195
®RS 2.097.190 | 4.397.994 | -280.430 | 63.844 | -54.418 | -65.840 | -120.321
mSC -2.400.451 | 2.127.945 | -226.308 | 206.123 | 53.768 | 36.760 | -34.893

Fonte: Estimativas do modelo computacional baseado em agentes a partir de dados do Censo Agropecudrio
do IBGE.

Ja no ano seguinte 0 EPRA do PR cai um pouco por conta de uma retracdo natural
resultante do fato deste estado ter atingido seu PIB potencial maximo no periodo em
exame, conforme aponta o grafico 1.

No ano de 2012 verifica-se o efeito previsto pelo modelo computacional: a forte
reducdo nos juros reais provoca uma reducdo abrupta nos EPRAs dos trés estados em
relacdo ao ano anterior.

A mesma conclusdo anterior, porém com “sinal invertido”, vale para o ano de 2013:
0 aumento consideravel nos juros reais, reduz os PIBs potenciais. Como os PIBs estimados
estaduais ndo se modificam muito, isto faz com que os EPRAs estaduais tornem-se todos

positivos. Ressalte-se que este € o0 Unico ano em que isto acontece no periodo considerado.

14 http://www.epadri.sc.gov.br/?page id=7150
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Os resultados do grafico 8 também reforcam o que foi visto no grafico 4: na regido
sul, apenas o PR ainda apresenta tendéncia de crescimento nos seus PIBs estimados para
estes periodos, ao contrario dos estados do RS e de SC, que apresentam viés de declinio.

Finalmente, no biénio de 2014-2015 e durante o primeiro semestre de 2016, 0s juros
continuam a subir, 0o que contribui para que apenas o estado do RS apresente EPRAS
negativos nestes dois anos. Isto ocorre, todavia, ndo pelo efeito dos juros, mas pelo fato
de que o RS apresentou neste periodo uma estagnacdo da sua producdo agropecudria, que

parece ter atingido um patamar de “topo” que se mantém desde a safra de 2012/13 (grafico
9).

Gréfico 9 — Producdo de gréos (arroz, feijao, milho, trigo, soja e algodao) nos estados da
regido sul em 2004/05 a 2014/15 (valores em mil toneladas)
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2004/0 | 2005/0 | 2006/0 | 2007/0 | 2008/0 | 2009/1 | 2010/1 | 2011/1 | 2012/1 | 2013/1 | 2014/1
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=—PR| 22.474 | 25.344 | 28.401 | 30.518 | 24.946 | 31.377 | 32.446 | 31.448 | 36.586 | 35.525 | 36.983
RS|13.202 | 21.313 | 23.472 | 22.641 | 22.578 | 25.398 | 28.825 | 20.889 | 29.712 | 28.656 | 28.376
====S5C| 4.865 | 5432 | 6.441 | 6.458 | 5.790 | 6.660 | 6.471 | 5478 | 6.332 | 6.568 | 6.321

Fonte: Elaboracdo do autor a partir dos dados da CONAB.

Este ultimo resultado corrobora a visdo de STULP e ALVIM (2014):

No Rio Grande do Sul, onde a area disponivel para plantio estd no seu limite maximo, ndo ha
possibilidade de um aumento significativo da produgdo agropecuaria por meio do aumento da
area, o que exige uma maior atengdo na gestdo dos recursos disponiveis”. Desta forma, o0s
autores afirmam que o crescimento da producdo agropecuéaria no RS pode ser estimulado
através de uma maior utilizacdo dos fatores de producédo (tratores, fertilizantes, defensivos e
sementes). Esta maior utilizagdo implicaria em uma maior produtividade de méo de obra e da
terra, que consequentemente iriam elevar a eficiéncia técnica de producdo. (STULP E
ALVIM, 2014, p. 12).
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6. Considerac0es finais

O modelo proposto mostrou que o0 RS registrou uma ligeira retracdo no seu PIB
potencial de 2016 na comparagdo com o de 2015 (ressaltando que em 2014 tivemos o
maior valor registrado no periodo em analise). A série dos PIBs potenciais de SC exibiu
comportamento similar ao do RS no periodo de 2014 até o primeiro semestre de 2016, com
uma reducdo em 2016 em relacédo as estimativas de 2015 e 2014. J& no caso do PR, o seu
PIB potencial maximo estimado foi o do ano de 2011, ap6s o qual o estado mostra um
declinio até chegar ao valo minimo em 2016.

Ao agregarmos 0s EPRAs estaduais, mostramos que o maior EPRA da regido sul
ocorreu em 2011. Em 2012, ele registrou uma queda significativa decorrente das redugoes
de juros efetuadas pelo Comité de Politica Monetaria do Banco Central do Brasil. No ano
de 2013 os juros voltaram a subir e o EPRA, tal como o previsto, volta aumentar. Ja no
ultimo triénio da série, ele apresenta visivel tendéncia de queda.

Ja quando desagregamos o0s EPRAs da regido sul por estados, os resultados
apontaram que uma retracdo nos PIBs estimados de RS e SC (relacionada as elevagdes dos
PIBs potenciais destes estados) ocasionou a geracdo de EPRAS negativos para ambos ao
longo do periodo em exame. Logo, sabendo que a ocorréncia de EPRAS negativos resulta
de um PIB potencial maior do que o PIB estimado, pode-se afirmar que hd uma tendéncia
de aumento na producao agropecuaria.

Os estados de RS e SC exibiram trajetérias de EPRAS per capita (pop. residente) que
mostraram poucas varia¢des e também niveis préximos de renda. Ja o PR exibe quedas em
seus EPRASs per capita (pop. residente) desde o ano de 2011, com o registro de um nivel
minimo justamente no ano de 2016, o ultimo da série. Este fenémeno é provocado pela
queda de seus EPRAs positivos ao longo dos Gltimos anos.

Ao estimarmos a série com as elasticidades-juros dos EPRASs estaduais, concluimos
que, conforme apontam os corolarios do modelo computacional, o efeito de um aumento
nos juros € um aumento do EPRA (sendo valido também o raciocinio inverso, coeteris
paribus). Assim, em 2010 e 2011 os EPRAs do PR e do RS aumentam com o aumento de
juros. A queda do EPRA de SC em 2010 ocorreu por causa das quedas dos precos do
frango e do nimero de abates de aves (a avicultura é a principal atividade agropecuéria do
estado). Além disso, ocorreram fortes contracGes nos pregos e nas exportacdes brasileiras
de carne suina, que € a segunda atividade agropecuaria mais importante em SC. Em 2012,

0 EPRA do PR cai um pouco por conta de o estado ter chegado ao seu PIB potencial
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maximo no periodo considerado nesta analise. Neste ano também observamos o efeito
previsto pelo modelo computacional: uma significativa reducdo nos juros reais ajuda a
fazer com que os EPRAs dos trés estados caiam fortemente em relagdo a 2011. De modo
inverso, no ano de 2013, um aumento expressivo nos juros reais, deprime os PIBs
potenciais e, dado que os PIBs estimados estaduais ndo se modificam muito, os EPRAs
estaduais ficam todos positivos. Finalmente, no biénio de 2014-2015 e durante o primeiro
semestre de 2016, os juros permanecem em alta e apenas o estado do RS apresenta EPRAS
negativos. No caso da agropecuaria galucha deste periodo, os efeitos dos juros mais altos
sdo superados pelos fatores que levam a uma situacdo de estagnagdo da sua produgéo
primaria. Pois desde a safra de 2012/13 ela atinge valores que se configuram como uma
espécie de estabilidade em situacdo de alta, resultante do fato de a area disponivel para
plantio se encontrar em seu limite maximo. Assim, hd um espaco reduzido para o estado do
RS aumentar sua producao agropecuaria por meio do aumento da area. Logo, o caminho
indicado para incrementa-la é aumentar a utilizacdo de tratores, fertilizantes, defensivos e
sementes, 0 que ampliaria a produtividade de méo de obra e da terra, com efeitos positivos

sobre a eficiéncia técnica de producdo.
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