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Resumo 

Este artigo analisa os efeitos dos incentivos fiscais previstos na Lei de diretrizes orçamentárias do Estado do Espírito 

Santo de 2022. Utiliza a metodologia de matrizes de insumo produto para verificar o impacto dos incentivos fiscais no 

valor R$ 2.524,21 (2,2% do valor adicionado no Estado em 2020). A modelagem consistiu em uma simulação da queda 

da demanda estatal provocada pela renúncia de arrecadação e ampliação do dispêndio privado com os recursos restantes 

do não pagamento dos tributos. Os resultados centrais apontam para duas situações diferentes. Por um lado, há a queda 

do valor adicionado, do consumo das famílias e dos rendimentos. Em contrapartida, os incentivos provocam uma 

ampliação da formação bruta de capital e ligeiro aumento no número de empregos. 
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Abstract 

Analysis of tax incentives in Espírito Santo: an input-output aproach  

This article analyzes the outcomes of tax breaks foreseen in the 2022 Espírito Santo State Budget Guidelines Law. It 

uses input-output matrices methodology to verify the impact of tax incentives in the amount of R$ 2,524.21 (2.2% of 

value added in the State in 2020). The modeling consisted of a simulation of the drop in state demand caused by the 

waiver of collection and expansion of private expenditure with the remaining resources from non-payment of taxes. 

The central results point to two different situations. On the one hand, there is a drop in added value, household 

consumption and income. On the other hand, the incentives cause an increase in gross capital formation and a slight 

increase in the number of jobs. 

Keywords: Tax breaks; Fiscal policy; Espírito Santo economy; Input-output. 

JEL: C67, E62, R11. 

 

1 Introdução 

Um tema sempre relevante nos debates sobre ciência econômica é o papel do Estado. Por 

um lado, clássicos de diversas matizes e novos keynesianos tendem a minimizar os efeitos do 

gasto público, chegando a considerá-los prejudiciais no longo prazo. Em contrapartida, outros 

economistas atribuem às políticas econômicas papel relevante no desenvolvimento econômico e, 

portanto, da renda. Esses elementos podem ser mais relevantes em sistemas de tamanhos e 

características econômicas diversas. No caso específico do Espírito Santo, trata-se de um estado 

economicamente pequeno, bastante voltado para o mercado externo. 

Ao se propor a estudar os efeitos dos incentivos fiscais no Espírito Santo, optou-se por 

uma metodologia que não tivesse formulações apriorísticas ou paramétricas em relação ao 

comportamento econômico de grandes variáveis como consumo, formação de capital, renda ou 

emprego. O objetivo seria analisar estes elementos como resultado dos incentivos fiscais. Nesse 

sentido, a metodologia em torno das matrizes de insumo produto parece ser adequada porque 
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permite avaliar os resultados econômicos da variação da demanda de setores específicos, 

incluindo-se o setor público. 

Inicialmente foi proposta uma lógica do funcionamento dos incentivos fiscais. Por essa 

formulação, os incentivos consistiriam na substituição entre a demanda pública por demanda 

privada. Ou seja, o Estado deixaria de arrecadar o tributo para que os diversos setores privados 

da economia realizassem o gasto. Este deslocamento da demanda é significativo, pois trata-se de 

um valor de R$ 2.524,21 milhões ou 2,20% do Valor Adicionado de 20201. Posteriormente foram 

modeladas as formas como o Estado e o setor privado executariam suas despesas, como demanda 

dos setores da matriz de insumo produto do Espírito Santo. Por fim, foram aplicados os resultados 

da modelagem do gasto público, como diminuição da demanda final, e do gasto privado como 

ampliação da demanda final. 

Além desta introdução, o trabalho apresenta uma revisão de literatura sobre incentivos 

fiscais e gasto público no Brasil e no mundo. Posteriormente, são apresentados os cálculos dos 

incentivos, a modelagem da demanda governamental e do setor privado. Na seção seguinte há a 

definição da metodologia e da aplicação dos valores. Por fim são feitas as considerações finais do 

trabalho. Seguem ainda as referências bibliográficas e anexas as tabelas utilizadas no Estudo. 

 

2 Incentivos fiscais e teoria econômica 

A avaliação dos modelos de tributação passa por analisar a utilização dos instrumentos 

de Estado no cumprimento de suas funções para alocar e distribuir recursos, além de estabilizar o 

sistema econômico. De maneira geral, um sistema de tributação “ideal” deve apresentar equidade 

e progressividade. Nessa perspectiva, o Estado atua diminuindo a exclusão social e promovendo 

o bem-estar da população mais vulnerável. Por outro lado, um sistema tributário não deveria gerar 

distorções alocativas que prejudiquem a eficiência da economia. Por fim, um modelo de tributação 

mais simples também melhora a operacionalização da cobrança e do pagamento de impostos, 

melhorando a eficiência do sistema econômico como um todo.  

Em contrapartida, o gasto público é um elemento fundamental no funcionamento do 

sistema econômico como um todo. Afinal, o dispêndio do governo sempre representa renda dos 

agentes econômicos privados (Câmara, 2016). Assim, na medida em que o Estado tributa os 

agentes econômicos, há uma subtração de recursos para despesa privada. Em contrapartida, ao 

consumir os recursos tributados, o Estado aumenta a renda dos agentes privados na medida do 

seu gasto. Ou seja, em si, um Estado com orçamento equilibrado pode modificar a alocação de 

recursos, mas não necessariamente altera o montante de renda. 

Estudando a produtividade do gasto público, Aschauer (1989) investigou a influência do 

estoque de capital público na produtividade total dos fatores. A abordagem consistia na estimação 

estatística da produtividade total dos fatores desmembrando o capital público do privado. O 

estudo identificou uma correlação entre a desaceleração do crescimento da produtividade total 

dos fatores com o aumento do capital público nos Estados Unidos. Mesmo assim, ao comparar 

com França, Alemanha Ocidental, Itália, Canadá, Reino Unido e Japão, observou-se uma 

correlação positiva entre o investimento público e o aumento da produtividade. O que sugeriria 

novos estudos. 

                                                           
(1) O PIB de 2020 segundo foi de R$ 114.860,15 milhões (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística, 2022). 
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Especificamente em relação à economia brasileira, Rocha e Teixeira (1996) avaliaram a 

relação entre o investimento público e o privado. Nesse caso, o objetivo era identificar se o efeito 

da complementaridade entre os investimentos públicos e privados era mais ou menos importante 

que o da substituição entre ambos. Os dados levantados foram entre 1965 e 1990. Estimando os 

efeitos da renda, da taxa de juros e do gasto público no investimento privado, concluíram que esta 

última variável estava negativamente correlacionada com o dispêndio estatal. Assim, 

consideraram que o gasto público substitui o investimento privado. 

Ainda no Brasil, um debate sobre os efeitos da desoneração tributária na atividade 

econômica concentrou-se na redução de encargos sobre a folha de pagamento a partir de 2012. A 

desoneração consistiu na substituição dos 20% de contribuição patronal para o regime de 

previdência para um valor entre 1% e 2% sobre o faturamento das empresas2. Dallava (2014) 

analisou se a modificação da legislação gerou mais empregos formais e se houve aumento de 

salários provocados pela nova regra. A estratégia seria criar um grupo de empresas que haviam 

aderido ao novo programa e comparar com a situação sem que houvesse a modificação. Este 

último seria o grupo de controle. Em seus estudos, identificou que apenas o setor de informação 

e comunicação3 havia apresentado resultado estatisticamente significativo tanto para emprego 

como salário. No caso de alojamento e alimentação, os efeitos significativos identificados 

indicaram uma redução no volume de empregos, contrariando os objetivos da medida. Para os 

outros setores, praticamente não houve resultados com robustez estatística.  

Utilizando a mesma base de dados, Scherer (2015) modificou o estudo para excluir do 

grupo de controle das firmas que haviam aderido à mudança legislativa. O autor identificou 

parâmetros estatisticamente significativos, indicando que as firmas aumentaram o número formal 

de contratos de trabalho entre 14% e 16%. Além disso, o total de horas trabalhadas teria sido de 

8% a 10%, observando-se ainda um pequeno aumento nos salários. 

Revisitando o tema, Garcia et al. (2018) avaliaram os mesmos dados considerando o 

cenário efetivo, chamado de factual, e o cenário hipotético em que não teria ocorrido a 

promulgação da legislação que permitiu a mudança tributária. O objetivo seria classificar 

empresas com base em três formas de interpretação. A primeira divisão seria entre as empresas 

que optaram e as que não optaram pelo novo regime de tributação. Por último, estabeleceu-se um 

grupo de controle composto pelas empresas que poderiam optar pelo novo método e 

permaneceram com o antigo. Segundo o estudo, não foi possível identificar que a mudança 

legislativa tenha contribuído para a ampliação do número de empregos. Na verdade, a diferença 

da trajetória do volume de empregos dos tipos de empresas era anterior à legislação e permaneceu 

após a mudança. 

Este levantamento sobre alguns exemplos de estudos no Brasil e em outras partes do 

mundo indica que não há consenso sobre o impacto dos efeitos econômicos de desonerações 

fiscais. Em alguns casos é possível indicar que uma tributação menor tem efeitos positivos, o que 

não se observa em outras situações. Além disso, a discussão sobre o impacto do gasto público 

evidencia que sua contribuição para a ampliação da renda e geração de efeitos econômicos não 

pode ser ignorada. Embora alguns estudos sugiram que a desoneração tributária favoreça o 

investimento, não há consenso sobre esse ponto. Mesmo que em alguns estudos haja a ideia de 

                                                           
(2) O novo regime de contribuição para o INSS foi estabelecido pela Lei 12.546/2011 de 14/12/2011 (Garcia; Sachsida; 

Carvalho, 2018). 

(3) A identificação dos setores utilizou como base a descrição da CNAE. 
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que o investimento público desincentiva o privado, não se pode afirmar que a não incidência do 

gasto estatal geraria o aumento do dispêndio das empresas.  

Essas indicações ficam mais claras quando se analisa estudos relacionados aos 

multiplicadores do gasto público. Em relação a este tema, Auerbach e Gorodnichenko (2012, 

2013) utilizam a estimação de vetores autorregressivos com transição gradual com dados entre 

1985 e 2010 para Estados Unidos, Canadá, França, Itália, Alemanha, Suíça, México e Japão, a 

fim de estimar os efeitos multiplicadores. Os países foram identificados com outras variáveis de 

características econômicas relacionadas ao mercado de trabalho e à abertura econômica. Os 

autores concluíram que os multiplicadores de gasto público se modificam de acordo com o ciclo 

econômico. Ou seja, em momentos de recessão, seus valores tendem a se amplificar tornando-se 

maiores que a unidade. Em contrapartida nos momentos de expansão econômica mais acelerada 

apresentam valores menores.  

Essas conclusões diferem de maneira significativa das análises clássicas e novo-

keynesianas. Em suas palavras,  

A discrepância entre a velha e a nova visão keynesiana sobre os efeitos dos choques nos 

gastos do governo é impressionante. Conjecturamos que, em parte, essa discrepância decorre 

do fato de que a noção de folga4 está amplamente ausente dos modelos novo keynesianos. 

De fato, apesar de ter alguns atritos, os modelos novo Keynesianos efetivamente impõem 

mercados de produtos e fatores de compensação e, portanto, não há capacidade ociosa (ou 

folga) nesses modelos econômicos. Em contraste, os antigos modelos keynesianos 

enfatizavam que os mercados podem não estar sempre limpos (e especialmente em 

recessões), de modo que a exclusão do consumo privado ou do investimento pelos aumentos 

de gastos do governo na recessão pode ser mínima (Auerbach; Gorodnichenko, 2013, p. 91). 

(Auerbach & Gorodnichenko, 2013, p. 91) 

Orair, Gobetti e Siqueira (2016) aplicam um método parecido para identificar estes efeitos 

na economia brasileira com dados entre janeiro de 2002 e outubro de 2016. O trabalho ainda 

diferencia os tipos de gastos entre: benefícios sociais, investimentos (ativos fixos), subsídios, 

pessoal e outras despesas, utilizando ainda uma variável de despesas totais. O resultado foi a 

construção de funções de resposta das variáveis Gasto público, Receita pública e PIB ao impulso 

dos tipos de gasto em até 48 meses de choque. O estudo identificou que os gastos com 

investimentos, benefícios sociais e pessoal são elevados, situando-se acima da unidade. Ao 

mesmo tempo, o multiplicador de subsídios e outros gastos é insignificante ou pouco persistente, 

permitindo-se concluir que a troca de subsídios por investimentos, benefícios sociais ou despesa 

de pessoal gera efeitos econômicos positivos. Concluiu-se, ainda, que os multiplicadores do gasto 

público são maiores quando a economia está em recessão. Em relação específica aos 

investimentos, Orair (2018) e Orair e Siqueira (2018) mostraram que são bastante importantes 

para estimular a economia em momentos recessivos, mas que assumem multiplicadores pouco 

persistentes e inferiores à unidade em momentos de expansão econômica. 

Analisando a realidade dos Estados, Domingues e Haddad (2003) tentam avaliar os 

impactos da estrutura tributária na alteração de preços relativos e substituição de insumos em 

nível setorial e regional através de um modelo de equilíbrio geral computável. Trata-se de uma 

metodologia derivada das matrizes de insumo produto como a utilizada neste estudo. No caso 

destes autores, o objetivo era a avaliação de impactos o diferencial de 1% nas alíquotas de 

                                                           
(4) No original slack. 
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impostos indiretos dos fluxos de bens produzidos no estado comparados com o resto do Brasil. 

Os resultados seriam medidos em São Paulo, no resto do Brasil e no resto do mundo, calibrada a 

partir dos dados da matriz inter-regional de insumo produto deste Estado. Conforme concebido, 

o modelo apresenta resultados de curto prazo, quando o estoque de capital é mantido constante, e 

de longo prazo, quando os investimentos respondem às diferenças setoriais e regionais. Utilizando 

dados tributários de 1996, a simulação indicou que no curto prazo do Estado haveria uma variação 

positiva na arrecadação da ordem de R$ 3.880,00 milhões, saindo de R$ 28.898 milhões para R$ 

33.148 milhões e no longo prazo, com os efeitos econômicos mitigando a arrecadação, R$ 30.648 

milhões. Em relação ao resto do Brasil, com a migração de atividades, a base tributária sairia de 

R$ 805.966 milhões para R$ 807.980 milhões e R$ 814.953 milhões nos curto e longo prazo, 

respectivamente. O estudo ressalta a importância da verificação dos efeitos em períodos de tempo 

mais longos, quando modificações na estrutura econômica surtem seus efeitos. 

Também utilizando a modelagem de equilíbrio geral computável, Cardoso et al. (2022) 

simularam os impactos de uma reoneração5 das exportações brasileiras, com ênfase nos resultados 

para o Estado de Minas Gerais. O primeiro efeito desloca negativamente a demanda externa por 

produtos domésticos, com diminuição da atividade nos setores voltados para a exportação. Além 

disso, os autores se preocupam com um outro efeito que diz respeito à expansão da atividade 

econômica que dependem do consumo do governo. Assim, o efeito total seria o saldo entre os 

resultados depressivos na atividade provocados pela queda das exportações e os efeitos positivos 

do gasto público que seriam promovidos caso houvesse a arrecadação dos tributos. Como 

resultados, os autores concluem que  

A sobreposição dos efeitos expansionistas dos gastos públicos em relação aos impactos 

contracionistas da reoneração sinaliza para o maior impacto do gasto público 

comparativamente às isenções fiscais, especialmente em regiões dependentes da demanda do 

setor público (Cardoso; Souza; Leal Filho; Domingues, 2022, p. 125). (Cardoso, Souza, Leal 

Filho, & Domingues, 2022, p. 125). 

Em síntese, o debate sobre a efetividade de incentivos fiscais, não pode se abster de 

avaliar os efeitos econômicos da diminuição do gasto público. Assim, a estratégia de contrapor 

os impactos positivos na demanda privada pela ausência de tributos aos impactos negativos 

gerados pela redução do gasto público é justificável. Além disso, em se tratando de uma economia 

estadual, no caso o Espírito Santo, a metodologia da matriz de insumo-produto aparece como uma 

alternativa válida. 

 

3 O modelo de insumo-produto e a base de dados 

3.1 A identificação dos incentivos fiscais 

O estudo busca verificar os efeitos econômicos dos incentivos fiscais do Espírito Santo. 

Por esse motivo, a análise de quais setores estão sendo beneficiados e qual a interação do sistema 

econômico com eles parece fundamental. Nesse sentido, a abordagem de insumo produto parece 

muito adequada, uma vez que seu objetivo é observar a interligação dos setores em um sistema 

econômico, visando observar seu relacionamento (Miller; Blair, 2009). (Miller & Blair, 2009).  

                                                           
(5) A reoneração viria com a revogação da Lei Kandir (Lei Complementar n. 87/1996) que isentou completamente as 

exportações de Imposto sobre Operações Reativas à Circulação de Mercadorias e sobre Prestações de Serviços de Transporte 

Interestadual e Intermunicipal e de Comunicação (ICMS) (Cardoso et al., 2022). 
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Na prática, a concessão de incentivos fiscais consiste na política de o Estado abrir mão 

de receita em favor de outro agente econômico. Este, por sua vez, realiza a despesa em lugar do 

Estado6. Os valores de incentivos fiscais foram previstos na Lei de Diretrizes Orçamentárias nº 

11.677/2022, encaminhada anualmente à Assembleia Legislativa do Estado para balizar a 

elaboração do Orçamento do ano posterior. Neste caso, o Demonstrativo VII do Anexo I – Metas 

Fiscais, mostra a Estimativa e Compensação de Renúncias de Receita LDO 2023. Escolheu-se a 

previsão de 2022 por tratar-se do ano cuja previsão está mais próxima de ser concluída e 

provavelmente é mais confiável7. A Tabela 1 mostra o resumo dos incentivos. 

 

Tabela 1 

Resumo dos incentivos fiscais de 2022 previstos na LDO 2023 

Tributo Modalidade Setor beneficiado Valor (R$ milhões) 

ICMS Isenção parcial 

Atacadistas 1.891,10 

Vendas não presenciais 502,21 

Rochas ornamentais 35,66 

Metal mecânica 25,09 

Outros setores 22,40 

Bares e restaurantes 13,61 

Vestuário 11,15 

IPVA Isenção 

Veículos (15 anos) 124,52 

Veículos (1º emplacamento) 13,82 

Locadoras 13,27 

Deficiente físico 11,42 

Perda, roubo ou sinistro 11,95 

Ônibus urbano 4,54 

Táxis 3,41 

Outros veículos 1,78 

Total atribuído ao Estudo 2.685,92 

IPVA Isenção Veículo oficial8 15,56 

Total Geral 2.701,48 

 Fonte: Elaboração própria, 2022. 

 

Como base para realização do estudo, se utilizará a matriz de insumo-produto (MIP) do 

Espírito Santo para 2015 foi lançada pelo Instituto Jones dos Santos Neves em 2020 (Instituto 

Jones dos Santos Neves, 2020). Esta versão foi desagregada em 35 atividades e 81 produtos e foi 

escolhida uma vez que o nível de desagregação permitirá analisar o impacto dos incentivos fiscais 

de maneira setorizada.  

O primeiro procedimento realizado foi a identificação dos setores indicados na Lei n. 

11.677/2022 com a matriz insumo-produto. Além disso, os valores de outros setores foram 

                                                           
(6) Nesse caso, há a pressuposição de que, caso houvesse a cobrança dos impostos, todos os valores seriam efetivamente 

pagos. Entende-se perfeitamente a limitação desse pressuposto, afinal, se está assumindo que: a) não haveria sonegação e b) todos os 

investimentos ocorreriam, independentemente dos incentivos. Na prática, o estudo consiste em comparar as diferenças dos efeitos 

entre o gasto público e o gasto privado. 

(7) A previsão entre 2023 e 2025 apresenta apenas um ajuste dos valores de 2022 a um índice de preços. 

(8) Optou-se por excluir do estudo as isenções dadas a veículos oficiais, pois tratam-se de isenções do Governo a si mesmo, 

sem influência no resultado final. 
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distribuídos a partir da indicação dos mesmos nos contratos disponíveis no portal da transparência 

do Espírito Santo (Estado do Espírito Santo, 2022). Nesse caso, utilizou-se a proporção simples 

dos contratos, excluídos aqueles que já haviam sido identificados na Tabela 1. Assim, totalizaram-

se R$ 2.685,92 milhões em incentivos fiscais, que seriam o objeto do estudo nos setores 

econômicos da MIP. 

Posteriormente, é necessário modelar como se dá o gasto público do Governo. O objetivo 

é identificar como seria o perfil das despesas, caso tivesse havido a efetiva arrecadação dos 

recursos. Nesse sentido, se fez um levantamento dos valores gastos no ano de 2021, juntamente 

com os restos a pagar.  

 

3.2 Modelagem da queda da demanda na estrutura do gasto público e ampliação da 

demanda do gasto privado 

O ponto de partida para a modelagem do incentivo foi o levantamento dos gastos do 

governo do Espírito Santo em 2021. O pressuposto é que, caso tivesse havido a arrecadação, seu 

dispêndio teria se mantido da mesma maneira. 

Entre os 35 setores da MIP, identificou-se a demanda direta do Estado em três deles: 

Administração pública; Educação pública; e Saúde pública. Assim, classificou-se os gastos do 

Estado nesses três setores, baseado na Função (Secretaria do Tesouro Nacional, 2021). Nesse 

caso, as despesas das funções de estado de “Educação” e “Saúde” foram classificadas como 

“Educação pública” e “Saúde pública”, na Tabela MIP, respectivamente. As demais despesas 

foram classificadas como “Administração pública”. 

Em outra perspectiva, estabeleceu-se um outro tipo de classificação para identificar como 

as despesas seriam apropriadas no sistema econômico: a distribuição nessas categorias permitiu 

montar a estratégia de avaliação da queda da demanda, de acordo com a MIP. Nesse caso, o valor 

total de consumo das famílias são pagamentos do Estado diretamente para gastos do Grupo de 

Despesas Pessoal e Encargos Sociais que não estejam vinculadas às entidades financeiras. 

Aquelas despesas que estavam atreladas às contribuições a entidades fechadas de previdência, 

juros e encargos sobre dívida e o principal resgatados, foram classificadas como intermediação 

financeira por entender-se que o seu gasto aumentou a demanda deste setor da MIP. Os dispêndios 

em Obras, equipamentos e contratos de parcerias públicos privadas, classificou-se como 

investimento. O restante dos gastos, principalmente vinculados ao custo foram classificados na 

Estrutura da Produção para serem avaliados na MIP de acordo com a demanda do próprio setor. 

 

Tabela 2 

Gasto do estado do Espírito Santo em 2021 distribuído por função e classificação econômica 

Função 
Consumo das 

famílias 

Estrutura da 

produção 

Intermediação 

financeira 
Investimento 

Total (R$ 

milhões) 

Administração pública 7.272,46 2.645,45 708,08 806,07 11.432,06 

Educação pública 1.586,64 482,23 0,00 191,90 2.260,77 

Saúde pública 968,12 2.669,57 0,15 82,51 3.720,35 

Total 9.827,22 5.797,25 708,23 1.080,48 17.413,18 

    Fonte: Portal da Transparência (2021). 

 

 

 



8 de 24 

Econ. Soc., Campinas, v. 34, n. 3 (85):e271707, 2025. 

Tabela 3 

% do gasto do Espírito Santo em 2021 pelas classificações estabelecidas 

Função 
Consumo das 

famílias 

Estrutura da 

produção 

Intermediação 

financeira 
Investimento 

Total (R$ 

milhões) 

Administração pública 41,8% 15,2% 4,1% 4,6% 65,7% 

Educação pública 9,1% 2,8% 0,0% 1,1% 13,0% 

Saúde pública 5,6% 15,3% 0,0% 0,5% 21,4% 

  56,4% 33,3% 4,1% 6,2% 100,0% 

  Fonte: Elaboração própria, 2021. 

 

As informações contidas nas Tabelas 2 e 3 permitirão definir como será feita a 

distribuição dos recursos que representariam desestímulos econômicos pelo Estado. A 

interpretação é que, caso tivesse havido a arrecadação dos recursos, haveria o gasto de maneira 

proporcional à Tabela 3. 

O estudo visa analisar o impacto dos incentivos fiscais em duas perspectivas. 

Primeiramente uma avaliação geral e, posteriormente, uma avaliação apenas dos incentivos 

destinados a setores produtivos. O objetivo dessa divisão seria verificar como o apoio direto à 

produção se difere de estímulos ao consumo das famílias. Assim, classificou-se os incentivos de 

acordo com algum tipo de setor econômico identificado na MIP ou o consumo das famílias. Os 

incentivos de ICMS foram classificados de acordo com o setor econômico. No caso do IPVA, 

aqueles incentivos que possuem alguma vinculação com atividades econômicas foram 

classificados no setor de transporte. Os demais incentivos de impostos sobre veículos foram 

classificados no consumo das famílias, uma vez que tratam-se de incentivos que aumentam a 

renda dos proprietários dos veículos que a gasta de outra maneira. 

 

Quadro 1 

Classificação dos setores beneficiados para avaliação na MIP 

Setor beneficiado (Lei n. 11.677/2022) Setor MIP 

Atacadistas Comércio por atacado e a varejo 

Vendas não presenciais Comércio por atacado e a varejo 

Rochas ornamentais 
Extração de carvão mineral e de minerais não-

metálicos e metálicos não ferrosos 

Metal mecânica Metalurgia  

Outros setores Base dos contratos 

Bares e restaurantes Alojamento e alimentação 

Vestuário 
Fabricação de produtos têxteis, artefatos do vestuário 

e acessórios, artefatos de couro e calçados 

Veículos (15 anos) Consumo das famílias 

Veículos (1º emplacamento) Consumo das famílias 

Locadoras Transporte 

Deficiente físico Consumo das famílias 

Perda, roubo ou sinistro Consumo das famílias 

Ônibus urbano Transporte 

Táxis Transporte 

Outros IPVA Consumo das famílias 

    Fonte: Elaboração própria. 
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Dadas as classificações propostas, criou-se dois cenários diferentes para a avaliar a 

supressão da despesa pública no sistema econômico capixaba. Na primeira, obteve-se o valor de 

R$ 2.685,92 milhões, correspondente a todos os incentivos fiscais, incluindo os produtivos e às 

famílias. O segundo cenário representaria apenas os incentivos a setores econômicos específicos, 

cujo valor chega a R$ 2.524,21 milhões. 

 

Tabela 4 

Distribuição da demanda pública no total de incentivos 

Estudo 
Consumo das 

famílias 

Estrutura da 

produção 

Intermediação 

financeira 
Investimento 

Total (R$ 

Milhões) 

Administração pública 1.121,75 408,05 109,22 124,33 1.763,35 

Educação pública 244,73 74,38 0,00 29,60 348,72 

Saúde pública 149,33 411,77 0,02 12,73 573,85 

Total 1.515,81 894,20 109,24 166,66 2.685,92 

Fonte: Elaboração própria, 2022. 

 

Tabela 5 

Distribuição da demanda pública apenas para incentivos produtivos 

Estudo 
Consumo das 

famílias 

Estrutura da 

produção 

Intermediação 

financeira 
Investimento 

Total (R$ 

Milhões) 

Administração pública 1.054,21 383,48 102,64 116,85 1.657,19 

Educação pública 230,00 69,90 0,00 27,82 327,72 

Saúde pública 140,34 386,98 0,02 11,96 539,30 

  1.424,55 840,37 102,66 156,63 2.524,21 

Fonte: Elaboração própria, 2022. 

 

Identificados os valores conforme a classificação, estabeleceu-se a estratégia de analisar 

a queda da demanda por gasto público representada pelos incentivos. O total de Consumo das 

famílias seria proporcional à demanda do vetor de consumo nos setores econômicos. O montante 

de intermediação financeira foi subtraído da demanda do setor de intermediação financeira. Na 

estrutura da produção seriam subtraídos os valores proporcionais de Administração pública, 

Educação pública e Saúde Pública. Os investimentos proporcionais a estes três setores foram 

transformados em um vetor de queda da demanda à partir da Matriz de Absorção de 

Investimentos9 (MAI) (Centro de Estudos Computacionais em Equilíbrio Geral, 2022). 

Uma vez caracterizada a queda da demanda por gasto público provocada pela diminuição 

da receita dos impostos cuja cobrança foi cessada, move-se a análise para o aumento do dispêndio 

dos setores privados. Em uma primeira avaliação, buscou-se distribuir setores econômicos que 

seriam diretamente influenciados pelos benefícios fiscais de ICMS. Essa classificação visou 

identificar quais setores estariam comprometidos com o investimento dos valores de benefícios 

concedidos uma vez que este tipo de incentivo implica na obrigação de aplicar os recursos desta 

maneira. Nesses casos, se utilizou a MAI para avaliar este tipo de gasto. Em relação ao IPVA, 

uma parte dos incentivos é realizada simplesmente abrindo mão do tributo para que as famílias 

                                                           
(9) “As MAIs contêm informações sobre a absorção (demanda) de diferentes ativos de capital fixo por parte dos setores da 

economia. [...] Assim, a base de dados fornecida pelas MAIs permite a análise de impactos do investimento em capital fixo sobre as 

importações e a análise da dinâmica do processo de penetração/substituição de importação associado à Formação Bruta de Capital 

Fixo na economia brasileira” (Miguez et al., 2017). 
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tenham mais recursos disponíveis, sendo classificados como Consumo das famílias e outros de 

atividades econômicas que mantem o recurso para fazer outro tipo de gasto corrente, sem o 

compromisso de investimentos. Nesse caso, o incentivo representaria um aumento da demanda 

proporcional ao vetor do setor de transportes em relação diretamente da Matriz da Estrutura da 

Produção. 

 

Tabela 6 

Descrição dos valores dos incentivos no aumento da demanda dos setores 

Setor MIP Valor (R$ milhões) 

Alimentos e bebidas 5,24 

Alojamento e alimentação 13,61 

Comércio por atacado e a varejo 2.393,31 

Extração de carvão mineral e de minerais não-metálicos e 

metálicos não ferrosos 
35,66 

Fabricação de produtos da madeira, móveis e das indústrias 

diversas 
5,00 

Fabricação de produtos de minerais não-metálicos 1,19 

Fabricação de produtos têxteis, artefatos do vestuário e acessórios, 

artefatos de couro e calçados 
11,15 

Fabricação de químicos, borracha e de material plásticos 8,34 

Metalurgia  25,09 

Organizações associativas e outros serviços pessoais 1,78 

Serviço de informação 2,62 

Total incentivos com contrapartida em investimentos (MAI) 2.502,99 

Transporte 21,22 

Total de contrapartida produtiva (Vetor de demanda) 2.524,21 

Consumo das Famílias (Vetor de consumo das famílias) 161,71 

Total Geral 2.685,92 

 Fonte: Elaboração própria, 2022. 

 

Em termos gerais, é possível observar que um montante significativo dos incentivos é 

para o comércio por atacado e varejo, por volta de 95,6%. Estes incentivos, estimados em  

R$ 1.891,10 milhões, são para a implantação de atacadistas no Estado. Como é possível verificar 

no relatório “Análise da competitividade atacadista” o fomento do setor de comércio por atacado 

foi uma política deliberada. A argumentação do estudo é que se trata de um setor que responde 

por um volume importante do emprego (Observatório da Indústria, 2023).  

Outros dois ramos de destaque são o complexo industrial da extração e beneficiamento 

de minério de ferro. Somados, a extração de carvão e minerais não metálicos, R$ 35,66 milhões 

e metalurgia, R$ 25,09 milhões somam um montante de R$ 60,75 milhões. Trata-se do complexo 

metal mecânico com destaque para a Samarco Mineração, Arcelor Mittal, de fabricação e 

exportação de aço, e as empresas prestadoras de serviço para estas. O setor de fabricação de têxteis 

também é bastante tradicional nos municípios de Colatina e Vila Velha, recebendo incentivos no 

valor de R$ 11,15 milhões. 

O segmento de bares e restaurantes recebeu os incentivos relacionados ao setor de 

alojamento e alimentação. Neste caso, o valor previsto era de R$ 13,61 milhões. Estes incentivos 
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foram aprovados na Lei 11.246/2021 que os criou como política relacionada ao combate à Covid-

19. 

Em resumo, os incentivos buscam primeiramente a implantação do setor atacadista. Além 

disso, setores tradicionais da economia capixaba, como o complexo metalmecânico e o setor de 

fabricação têxtil contam com outra parte dos incentivos. O restante representa políticas 

compensatórias para a população em geral. 

 

3.3 Análise dos dados e resultados 

O modelo de insumo-produto baseia-se na organização de um sistema de equações que 

ilustram as relações do sistema econômico. O objetivo é criar, a partir da MIP, uma matriz  

de coeficientes técnicos que medem a participação de um fluxo de consumo intermediário na 

produção de um dado setor, dividido por sua produção. A Tabela 7 mostra o fluxo de transações 

em um sistema de insumo-produto. Os valores são propostos em termos monetários.  

 
Tabela 7 

Tabela de transações de insumo-produto 

 Demanda intermediária 
Demanda 

final 

Valor da 

produção 

Oferta Setor 1 Setor 2 . .. Setor n   

Setor 1 𝑥11 𝑥12 . .. 𝑥1𝑛 𝑌1 𝑋1 

Setor 2 𝑥21 𝑥22 . .. 𝑥2𝑛 𝑌2 𝑋2 

⋮ ⋮ ⋮ ⋱ ⋮ ⋮ ⋮ 

Setor n 𝑥𝑛1 𝑥𝑛2 . .. 𝑥𝑛𝑛 𝑌𝑛 𝑋𝑛 

Valor Adicionado 𝑍1 𝑍2 . .. 𝑍𝑛   

Valor da produção 𝑋1 𝑋2 . .. 𝑋𝑛   

 Fonte: Sessa (2019). 

 

𝑎𝑖𝑗 =
𝑥𝑖𝑗

𝑋𝑗
  de maneira que ∑ 𝑎𝑖𝑗 < 1𝑛

𝑖      (1) 

As linhas da tabela de demanda intermediária representam os setores econômicos como 

ofertantes de bens e serviços. As colunas representam os mesmos setores como demandantes. 

Para cada coeficiente 𝑎, tem-se a correspondente linha i e a coluna j. A linha de valor adicionado 

é o montante agregado ao longo do processo produtivo e o valor da produção é a soma do valor 

adicionado com o consumo intermediário de cada setor. Assim, uma matriz de coeficientes é 

construída com a organização de todos os setores. 

𝐴𝑖𝑗 = [

𝑎11 𝑎12 … 𝑎1𝑛

𝑎21 𝑎22 … 𝑎2𝑛

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
𝑎𝑛1 𝑎𝑛2 ⋯ 𝑎𝑛𝑛

]        (2) 

A matriz descrita em (2) é quadrada, e relaciona os coeficientes técnicos. Descritos dessa 

maneira os coeficientes correspondem ao consumo intermediário dos setores em relação a sua 

própria oferta. Assim, é possível organizar uma equação matricial conforme (3). 
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∆𝑋𝑗 = (1 − 𝐴)−1∆𝑌𝑖         (3) 

𝐴 =  Matriz de coeficientes técnicos10 

1 =  Matriz unitária de dimensão 𝑛 

𝑋 = [ 

𝑥1

⋮
𝑥𝑛

] = Vetor de valores de produção 

𝑌 = [ 

𝑦1

⋮
𝑦𝑛

] =  Vetor de demanda final 

Na equação (3), os 𝑥𝑖 representam o valor da produção de um i-ésimo setor, e 𝑦𝑖 a 

demanda final do mesmo. Nesta descrição, a variação no vetor 𝑋 é são proporcionais àquelas 

observadas no vetor 𝑌, na relação de (1 − 𝐴)−1. As condições estabelecidas permitem construir 

uma matriz com aumentos da demanda em determinados setores, de modo que (4) seja verdadeira. 

∆𝑅𝑖 = 𝑉𝑖𝑗∆𝑋          (4) 

𝑅 = [ 

𝑟1

⋮
𝑟𝑛

] = Vetor de resultados  

𝑉 = [

𝑣11 0 … 0
0 𝑣22 … 0
⋮ ⋮ ⋱ ⋮
0 0 ⋯ 𝑣𝑛𝑛

] = Matriz de coeficientes da variável estudada  

Cada 𝑣𝑖𝑗 ≠ 0 representa um coeficiente 𝑣𝑖𝑗 =
𝑣𝑎𝑟𝑖á𝑣𝑒𝑙𝑗

∑ 𝑣𝑎𝑟𝑖á𝑣𝑒𝑙𝑛
𝑖

 j-ésimo setor. Assim, 

estabelece-se a proporção de determinada variável os setores econômicos e à dispõe na diagonal 

da matriz 𝑉. Isso implica que o resultado no vetor 𝑅 será a produção final daquela variável dos 

setores distribuídos ao longo dos 𝑟𝑖 na proporção de ∆𝑋11. Desta forma, o resultado em termos de 

demanda dos setores em variáveis específicas cuja distribuição se dará a partir da diagonal da 

matriz 𝑉 e trará como resultado o vetor 𝑅.  

O exercício de avaliar o impacto das variações da demanda de acordo com os vetores 

identificados na seção anterior implicou a substituição do vetor 𝑌 por um que incorpore a queda 

da demanda do gasto do governo nos setores calculados e aumento da demanda nos setores 

incentivados. Assim, calculou-se ∆𝑋 com esses novos vetores e obteve-se ∆𝑅 com a matriz de 

variáveis escolhida. 

Os incentivos fiscais foram analisados por três perspectivas diferentes. Inicialmente o 

volume total de incentivos e posteriormente só aqueles destinados a atividades produtivas. 

Distribuiu-se os incentivos, conforme os valores proporcionais, até o montante de R$ 2.685,91 

milhões. Na segunda análise, considerou-se somente os R$ 2.524,20 milhões daqueles incentivos 

que estavam diretamente vinculadas a atividades produtivas, por tratarem-se de ICMS ou de 

isenções de IPVA. Deste valor, R$ 2.502,99 milhões de ICMS foram provenientes de setores 

econômicos diretamente da MIP. A demanda destes valores foi simulada na MAI. Por último, os 

R$ 21,22 milhões de isenção de IPVA foram classificados para atividades ligadas ao transporte. 

A análise deste setor foi realizada através do vetor de demanda intermediária da MIP. A última 

situação elencada foi R$ 161,71 milhões de valores de IPVA de incentivo ao consumo das 

famílias. 

                                                           
(10) A matriz (1 − 𝐴) é chamada matriz de Leontieff. 

(11) O aumento da demanda será sempre na unidade de medida dos valores da matriz 𝑉. No caso proposto, todos os choques 

são propostos em R$ milhões. 
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Escolheu-se 7 variáveis para a verificação de resultados: a) Consumo das famílias; b) 

Formação bruta de capital fixo; c) Produção estadual; d) Importação (para o exterior e para outras 

regiões do país); e) Remunerações do trabalho; f) Valor adicionado; e g) Empregos. O objetivo 

seria avaliar os incentivos a partir destas perspectivas.  

 
Tabela 8 

Resultados da queda da demanda pública e incentivo à demanda privada 

Indicador  

(R$ Milhões) 
Demanda 

Incentivos com 

contrapartida produtiva 

Incentivos 

consumo das 

famílias 

Total 

Valor do incentivo (R$ milhões) 2.524,21 161,71 2.685,92 

Consumo das 

famílias 

Demanda pública (-) 1.019,38 65,31 1.084,69 

Demanda privada 270,80 101,18 371,98 

Saldo -748,58 35,87 -712,71 

Formação Bruta de 

Capital Fixo 

Demanda pública (-) 106,99 6,85 113,84 

Demanda privada 1.304,65 1,89 1.306,54 

Saldo 1.197,66 -4,97 1.192,69 

Produção estadual 

Demanda pública (-) 1.004,84 64,37 1.069,21 

Demanda privada 1.557,88 71,72 1.629,60 

Saldo 553,04 7,35 560,39 

Importação 

Demanda pública (-) 375,56 24,06 399,62 

Demanda privada 751,81 28,42 780,24 

Saldo 376,25 4,36 380,62 

Importação Exterior 

Demanda pública (-) 42,33 2,71 45,04 

Demanda privada 189,26 3,36 192,62 

Saldo 146,93 0,65 147,58 

Importação Regional 

Demanda pública (-) 354,58 - 354,58 

Demanda privada 562,55 25,06 587,61 

Saldo 207,97 25,06 233,04 

Remunerações 

Demanda pública (-) 1.133,38 72,61 1.205,99 

Demanda privada 785,58 48,06 833,65 

Saldo -347,79 -24,55 -372,34 

Valor Adicionado 

Demanda pública (-) 2.152,42 137,89 2.290,31 

Demanda privada 1.802,37 136,79 1.939,16 

Saldo -350,05 -1,10 -351,15 

Trabalho (Empregos) 

Demanda pública (-) 40.931 2.622 43.553 

Demanda privada 43.726 2.871 46.597 

Saldo 2.795 249 3.044 

 Fonte: Elaboração própria, 2022. 

 

Os dados da Tabela 8 mostram que os incentivos fiscais apresentam resultados bastante 

diversos. Em relação às atividades produtivas, resultou em um aumento expressivo na formação 

bruta de capital fixo. O gasto privado, sobretudo no caso dos setores produtivos, amplia o estoque 

de capital fixo em R$ 1.192,69 milhões. Essa repercussão pode ser atribuída ao fato de que uma 

parte importante dos investimentos representa demanda de construção. Este setor apresenta uma 

composição de capital significativamente elevada. Por essa perspectiva a substituição do gasto 
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público pelo privado é bastante efetiva. Este resultado é condizente com o encontrado por Rocha 

e Teixeira (1996). Em seu estudo, os autores concluíram que o aumento do gasto público diminuía 

o nível de investimento privado. Uma das explicações para os resultados encontrados pelos 

autores pode ser a tributação, por parte do Estado, de recursos que em outra situação seriam 

investidos. Auerbach e Gorodnichenko (2012) identificaram resultados parecidos em momentos 

de expansão econômica. Em seu estudo, perceberam que em momentos mais prósperos, os 

multiplicadores do gasto apresentavam valores mais baixos. Uma motivação para este fato pode 

ser a diminuição de decisões de investimento provocada pela tributação. Ao mesmo tempo, este 

movimento parece se contrapor aos resultados de Trujillo et al. (2002), uma vez que na conclusão 

dos autores, o gasto público parece ser importante para o investimento privado. Mesmo assim, o 

interesse daquele estudo se limitava à análise dos gastos com infraestrutura. 

Outra perspectiva importante refere-se ao nível de emprego. Os incentivos produtivos 

ampliam o estoque de empregos em 2.795 postos, somados a 249 do incentivo ao consumo das 

famílias. Trata-se de um montante pouco significativo, tendo em vista que o Espírito Santo tinha 

1,98 milhões de trabalhadores em 2015. Novamente, o destaque ocorre pelo setor de construção 

que teria seu volume ampliado em 22.876 pessoas empregadas. Além deste, o setor de comércio 

por atacado e a varejo apresentaria uma expansão de 3.217 vagas. Em contrapartida, o estudo 

sugere que haveria uma diminuição nos setores vinculados ao Estado, notadamente, 

Administração pública, 3.501, educação pública 1.066 e saúde pública 5.474. Este movimento 

parece explicar o efeito nas remunerações, que diminuiriam em R$ 372,34 milhões. Afinal, 

haveria uma troca de empregos de remuneração mais elevada no Estado por outros de 

remuneração mais baixa.  

A baixa influência da desoneração indicada pelos resultados do estudo é compatível com 

as conclusões de outros. Dallava (2014), estudando os efeitos da desoneração da folha, somente 

identificou parâmetros positivos para o setor de informação e comunicação. Trata-se de um ramo 

pouco importante para a economia do capixaba. Scherer (2015) identificou no caso dos incentivos 

à folha de pagamento, um aumento expressivo no nível de emprego e nas horas trabalhadas. 

Mesmo assim, no estudo de Garcia et al. (2018) os efeitos, comparando-se empresas que poderiam 

ter aderido à mudança tributária, mas permaneceram no regime antigo, não foram significativos. 

Ou seja, o valor final encontrado no presente estudo parece ser compatível com estas análises. 

Mesmo assim, é preciso fazer a ressalva de que estamos partindo de incentivos globais e não 

apenas da desoneração da folha de pagamento. 

O valor da produção como um todo se amplia em R$ 560,39. Mesmo assim, os incentivos 

produtivos trazem como resultado uma diminuição no consumo das famílias em R$ 748,58 

milhões. Assim, como a queda nas remunerações, este elemento sugere que o aumento da 

produção não é apropriado pelos trabalhadores. Mais que isso, há um aumento na importação, 

principalmente no setor de fabricação de automóveis, caminhões e ônibus, no valor de R$ 333,99 

milhões. Ou seja, uma parte importante do aumento da produção não é apropriada pela economia 

capixaba, gerando resultados pouco expressivos. Em sentido contrário, o incentivo ao próprio 

consumo das famílias que tem resultado positivo em R$ 35,87 milhões, mas é um resultado pouco 

expressivo em termos gerais. 

Em outro aspecto, os incentivos têm efeitos negativos sobre o valor adicionado. O 

resultado apresenta uma diminuição de R$ 351,15 milhões no valor, dos quais R$ 350,05 dizem 

respeito aos incentivos produtivos. Este resultado é observado porque os setores diretamente 

vinculados à atuação estatal são bastante importantes no valor adicionado. Nesse sentido, a 
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administração pública diminuiria o valor adicionado em R$ 338,51 milhões, a educação pública 

em R$ 58,77 milhões e a saúde pública, R$ 250,01 e privada R$ R$ 78,48 milhões. Outra queda 

expressiva seria observada no setor de atividades imobiliárias, R$ 322,32 milhões. Além da 

intermediação financeira, R$ 104,80 milhões. Estes resultados indicam que estes setores são 

bastante influenciados pela demanda estatal. Os destacados aumentos no valor adicionado da 

construção R$ 677,36 milhões, comércio atacado e varejo R$ 150,12 milhões e fabricação de 

automóveis, caminhões e ônibus, R$ 151,50 milhões não teriam a capacidade de compensar as 

perdas. É importante notar que os setores de construção e comércio, possuem baixa remuneração, 

com menor capacidade de estimular a demanda. No caso do ramo automobilístico, trata-se de uma 

indústria cuja demanda é quase completamente suprida por fornecedores externos. Assim, tem 

pouca capacidade de efeitos multiplicadores. 

Em resumo, a supressão do gasto estatal gera remunerações empregos com remuneração 

mais baixa e com capacidade multiplicadora menor. Em contrapartida, o investimento privado 

oriundo da substituição do gasto público gera efeitos positivos no investimento e na formação de 

capital. 

 

4 Considerações finais 

As evidências identificadas no trabalho corroboram diversos estudos feitos com intuito 

parecido. O primeiro aspecto relevante é a preocupação em identificar a troca de dispêndio 

público pelo privado que representa a análise de incentivos fiscais, conforme demonstrado em 

Cardoso (2022).  

 

Tabela 9 

Resumo de resultados e comparação com valores originais 

Indicador (R$ Milhões) Ano 
Valor original  

(R$ Milhões) 

Valor 2020 (*) 

(R$ milhões) 

Resultado 

(Milhões R$) 
Variação (%) 

Produção total (2020) 2020 229.158,30 229.158,30 560,40 0,24 

Consumo das famílias (2018) 2018 156.977,80 164.081,27 -712,71 -0,43 

Formação Bruta de Capital Fixo 

(2018) 
2018 38.370,00 40.106,30 1.192,69 2,97 

Importação (2018) 2018 230.362,00 240.786,21 380,62 0,16 

Importação Exterior (2018) 2018 45.823,00 47.896,56 147,58 0,31 

Importação Regional (2018) 2018 184.540,00 192.890,70 233,04 0,12 

Remunerações (2020) 2020 52.980,47 52.980,47 -372,34 -0,70 

Valor Adicionado (2020) 2020 114.860,15 114.860,15 -351,15 -0,31 

Trabalho (Empregos) 2015 1.983.249  3.044 0,15 

Fonte: Elaboração própria. 

(*) Os valores de 2018 são das tabelas de recursos e usos, os valores de 2020 são das contas regionais pela ótica da 

renda e da produção do sistema de contas trimestrais do IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística, 2022). O 

valor de empregos é da própria matriz de insumo produto. Valores trazidos para 2020 pelo IPCA. 

 

A queda do valor adicionado também é condizente com os resultados de outros estudos 

que fazem a simulação da substituição entre o gasto público e o privado (Auerbach; 

Gorodnichenko, 2012; 2013; Cardoso et al., 2018; 2022). Para Cardoso (2018), este elemento é 

importante principalmente em economias em que o Estado tem uma participação muito relevante. 

Além disso, o gasto público em benefícios sociais, identificados neste trabalho como consumo 
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das famílias, também tem a capacidade de ampliar a renda, dado que seus efeitos multiplicadores 

são significativos (Orair, 2016). O estudo ainda mostrou a dependência da economia capixaba das 

importações, pois os incentivos representam um aumento de 1,31% das importações do Estado. 

Os resultados ainda mostraram que os efeitos econômicos não são todos desfavoráveis. 

Embora haja queda nas remunerações e do valor adicionado, outras variáveis apresentam 

resultados relevantes. Apesar da queda nas remunerações, há uma ampliação, ainda que pequena 

do volume de empregos. Esta dicotomia é dada porque 89,1% dos incentivos estão relacionados 

ao comércio atacadista e varejo. Em substituição à demanda estatal, esta atividade tem a 

característica de pagar salários mais baixos, ao contrário da administração pública que substitui, 

além de ser intensiva em mão de obra. 

Além disso, os incentivos apresentam resultado significativamente positivo na formação 

bruta de capital fixo. Na prática, observa-se o resultado esperado na ampliação do investimento 

na economia do Estado. Esse movimento ocorre ainda que em detrimento de outros indicadores, 

e possivelmente tenha efeitos econômicos positivos no longo prazo. Assim, é importante a 

avaliação do tipo de política econômica se quer estabelecer ao implementá-los. Outros estudos 

podem identificar quais setores apresentam ampliações mais significativas no investimento e 

quais outros resultados podem ser obtidos caso haja uma diversificação ou modificação nos 

incentivos. 

 

Bibliografia 

ALMEIDA, A.; GONÇALVES, F.; BARBOSA, G. Efetividade dos incentivos fiscais à indústria 

sobre o volume de empregos e massa salarial: um estudo do Fundo de Apoio ao Desenvolvimento 

Industrial da Paraíba. In: ENCONTRO DA ASSOCIAÇÃO NACIONAL DOS CENTROS DE 

PÓS-GRADUAÇÃO EM ECONOMIA. Rio de Janeiro: ANPEC. 2018. 

ASCHAUER, D. Is public expenditure productive? Journal of Monetary Economics, Chicago,   

p. 177-200, Sept. 1989. 

AUERBACH, A.; GORODNICHENKO, Y. Measuring the output responses to fiscal policy. 

American Economic Journal: Economic Policy, v. 4, n. 2, p. 1-27, May 2012. 

AUERBACH, A.; GORODNICHENKO, Y. Fiscal multipliers in recession and expansion. In: 

ALESINA, A.; GIAVAZZI, F. Fiscal policy after financial crisis. Chicago: University of Chicago 

Press, 2013. p. 63-98. 

CÂMARA, S. Bacharelado em Administração Pública. Brasília: UFSC, 2016. 

CARDOSO, D. et al. Impactos econômicos e fiscais de uma (re) oneração das exportações em 

Minas Gerais. Nova Economia, Belo Horizonte, v. 32, n. 1, p. 97-129, 2022. 

CENTRO DE ESTUDOS COMPUTACIONAIS EM EQUILÍBRIO GERAL. MIP-ES (2015). 

Vitória: Universidade Federal do Espírito Santo, 2022. p. 19.  

DALLAVA, C. Impactos da desoneração da folha de pagamento sobre o nível de emprego no 

mercado de trabalho brasileiro: um estudo a partir dos dados da Rais. Dissertação (Mestrado)–

EESP/FGV, São Paulo, 2014. p. 1-61. 

DOMINGUES, E.; HADDAD, E. Política tributária e re-localização. Revista Brasileira de 

Economia, Rio de Janeiro, v. 57, n. 4, p. 849-871, out./dez. 2003. 



17 de 24 

Econ. Soc., Campinas, v. 34, n. 3 (85):e271707, 2025. 

ESTADO DO ESPÍRITO SANTO. Lei 11.246/2021. Lei de Incentivo à Cultura Capixaba para 

apoiar Coronavírus. Vitória, 2021. 

ESTADO DO ESPÍRITO SANTO.  Incentivos fiscais. Portal da Transparência do Governo do 

Estado do Espírito Santo, 2022. Disponivel em: https://transparencia.es.gov.br/. Acesso em: 25 

nov. 2022. 

ESTADO DO ESPÍRITO SANTO.  Lei n. 11.677/2023. Lei de Diretrizes Orçamentárias. 

Orçamento 2023, Vitória, 27 jul. 2022. 

GARCIA, F.; SACHSIDA, A.; CARVALHO, A. Y. Impacto da desoneração da folha de 

pagamentos sobre o emprego: novas evidências. Brasília: Ipea, jan. 2018. 88p. (Texto para 

Discussão, n. 2357). 

GIAMBIAGI, F.; ALÉM, A. C. Finanças públicas: teoria e prática no Brasil. 4. ed. Rio de 

Janeiro: Elsevier, 2011. 

INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATÍSTICA. Contas regionais do Brasil. 

IBGE, 2022. Disponivel em: https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/contas-

nacionais/9054-contas-regionais-do-brasil.html?=&t=resultados. Acesso em: fev. 2022. 

INSTITUTO JONES DOS SANTOS NEVES. Tabela de recursos e usos tru e matriz de insumo 

produto. Site do Instituto Jones dos Santos Neves, 2020 jun. 2020. Disponivel em: 

http://www.ijsn.es.gov.br/artigos/5631-tabela-de-recursos-e-usos-tru-e-matriz-de-insumo-

produto-mip-do-espirito-santo. Acesso em: 25 nov. 2022. 

MIGUEZ, T. et al. Uma proposta metodológica para a estimação da Matriz de Absorção de 

Investimentos (MAI) para o período 2000-2009. Pesquisa e Planejamento Econômico, Brasília, 

p. 143-176, ago. 2017.  

MILLER, R.; BLAIR, P. Input-output analysis: foundations and extensions. 2. ed. Cambridge: 

Cambridge University Press, 2009. 

OBSERVATÓRIO DA INDÚSTRIA. Análise de competitividade do setor atacadista do Estado 

do Espírito Santo. Vitória: Federação das Indústrias do Espírito Santo (Findes), 2023. p. 73. 

ORAIR, R. O.; GOBETTI, S. W.; SIQUEIRA, F. D. F. Política Fiscal e ciclo econômico: uma 

análise baseada em multiplicadores do gasto público. In: PRÊMIO DO TESOURO NACIONAL, 

21. Brasília, 2016. 

ORAIR, R.; SIQUEIRA, F. Investimento público no Brasil e suas relações com o ciclo econômico 

e fiscal. Economia e Sociedade, Campinas, v. 27, n. 3, p. 939-969, set./dez. 2018. 

ORAIR, RODRIGO. Política fiscal no Brasil contemporâneo: Investimento público e ciclos 

econômicos. In: GOMIDE, A. D. Á.; PEREIRA, A. K. Governança da Política de Infraestrutura: 

condicionantes institucionais ao investimento. Brasília: Ipea, 2018. cap. 7, p. 165-186. 

ROCHA, C. H.; TEIXEIRA, J. Complementaridade versus substituição entre investimento 

público e privado na economia brasileira: 1965-90. Revista Brasileira de Economia, Rio de 

Janeiro, v. 3, n. 50, p. 378-384, jul./set. 1996. 

SCHERER, C. Payroll tax reduction in Brazil: effects on employment and wages. ISS Working 

Paper Series, Hague, v. 602, p. 1-64, Feb. 2015. 

https://transparencia.es.gov.br/
https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/contas-nacionais/9054-contas-regionais-do-brasil.html?=&t=resultados
https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/contas-nacionais/9054-contas-regionais-do-brasil.html?=&t=resultados
http://www.ijsn.es.gov.br/artigos/5631-tabela-de-recursos-e-usos-tru-e-matriz-de-insumo-produto-mip-do-espirito-santo
http://www.ijsn.es.gov.br/artigos/5631-tabela-de-recursos-e-usos-tru-e-matriz-de-insumo-produto-mip-do-espirito-santo


18 de 24 

Econ. Soc., Campinas, v. 34, n. 3 (85):e271707, 2025. 

SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL. Manual de contabilidade aplicada ao setor público. 

9. ed. Brasília: Secretaira do Tesouro Nacional, 2021. 

SESSA, C. B. Análise de insumo produto. Vitória/ES: Observatório do Desenvolvimento 

Capixaba, 2019. p. 68. 

TRUJILLO, L. et al. Macroeconomic effects of private sector participation in Latin America’s 

infrastructure. Policy Research Working Papers, Palmas, Espanha, Out. 2002. 

 

 

 

Carolina Troncoso Baltar 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EDITOR RESPONSÁVEL PELA AVALIAÇÃO 



19 de 24 

Econ. Soc., Campinas, v. 34, n. 3 (85):e271707, 2025. 

Anexo 1 

 
Conversão da base de contratos para o cálculo de Outros setores beneficiados com o ICMS 

Setor MIP Base de contratos Proporção 
Valor do incentivo 

(R$ Milhões) 

Alimentos e bebidas 22 0,234 5,24 

Fabricação de produtos da madeira, 

móveis e das indústrias diversas 21 0,223 5,00 

Fabricação de produtos de minerais não-

metálicos 5 0,053 1,19 

Fabricação de químicos, borracha e de 

material plásticos 35 0,372 8,34 

Serviço de informação 11 0,117 2,62 

Total 94  22,40 

 

 

 

Anexo 2 
Classificação das funções públicas na MIP 

Função Setor MIP 

ADMINISTRAÇÃO Administração pública 

AGRICULTURA Administração pública 

ASSISTÊNCIA SOCIAL Administração pública 

CIÊNCIA E TECNOLOGIA Administração pública 

COMÉRCIO E SERVIÇOS Administração pública 

COMUNICAÇÕES Administração pública 

CULTURA Administração pública 

DESPORTO E LAZER Administração pública 

DIREITOS DA CIDADANIA Administração pública 

EDUCAÇÃO Educação pública 

ENCARGOS ESPECIAIS Administração pública 

ESSENCIAL À JUSTIÇA Administração pública 

GESTÃO AMBIENTAL Administração pública 

HABITAÇÃO Administração pública 

INDÚSTRIA Administração pública 

JUDICIÁRIA Administração pública 

LEGISLATIVA Administração pública 

PREVIDÊNCIA SOCIAL Administração pública 

SANEAMENTO Administração pública 

SAÚDE Saúde pública 

SEGURANÇA PÚBLICA Administração pública 

TRABALHO Administração pública 

TRANSPORTE Administração pública 

URBANISMO Administração pública 
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Anexo 3 
 

Distribuição dos elementos de despesa em relação à classificação econômica 

Código Elemento de despesas Classificação 

01 APOSENTADORIAS, RESERVA REMUNERADA E REFORMAS Consumo das famílias 

03 PENSÕES Consumo das famílias 

04 CONTRATAÇÃO P/ TEMPO DETERMINADO Consumo das famílias 

05 OUTROS BENEFÍCIOS PREVIDENCIÁRIOS Consumo das famílias 

07 CONTRIB. A ENTIDADES FECHADAS DE PREVIDÊNCIA Intermediação financeira 

08 OUTROS BENEFÍCIOS ASSISTENCIAIS Consumo das famílias 

11 VENCIMENTOS E VANTAGENS FIXAS – PESSOAL CIVIL Consumo das famílias 

12 VENCIMENTOS E VANTAGENS FIXAS – PES. MILITAR Consumo das famílias 

13 OBRIGAÇÕES PATRONAIS Consumo das famílias 

14 DIÁRIAS – CIVIL Consumo das famílias 

15 DIÁRIAS – MILITAR Consumo das famílias 

16 OUTRAS DESPESAS VARIÁVEIS – PESSOAL CIVIL Consumo das famílias 

17 OUTRAS DESPESAS VARIÁVEIS – PESSOAL MILITAR Consumo das famílias 

18 AUXÍLIO FINANCEIRO A ESTUDANTES Consumo das famílias 

19 AUXÍLIO FARDAMENTO Consumo das famílias 

20 AUXÍLIO FINANCEIRO A PESQUISADORES Consumo das famílias 

21 JUROS SOBRE A DÍVIDA POR CONTRATO Intermediação financeira 

22 OUTROS ENCARGOS SOBRE A DÍVIDA POR CONTRATO Intermediação financeira 

30 MATERIAL DE CONSUMO Estrutura produtiva 

31 PREMIAÇÕES CULT., ARTIST., CIENT., DESPOR.OUTRAS Consumo das famílias 

32 MATERIAL, BEM OU SERVIÇO PARA DISTRIB GRATUITA Estrutura produtiva 

33 PASSAGENS E DESPESAS COM LOCOMOÇÃO Estrutura produtiva 

34 OUTRAS DESP. PES. DECORRENTE CONT. TERCEIRIZACAO Estrutura produtiva 

35 SERVIÇOS DE CONSULTORIA Estrutura produtiva 

36 OUTROS SERVIÇOS DE TERCEIROS – PESSOA FÍSICA Consumo das famílias 

37 LOCACAO DE MÃO-DE-OBRA Consumo das famílias 

39 OUTROS SERVICOS DE TERCEIROS-PESSOA JURÍDICA Estrutura produtiva 

40 PROVISÃO PARA IMPOSTOS Estrutura produtiva 

41 CONTRIBUIÇÕES Estrutura produtiva 

42 AUXÍLIOS Estrutura produtiva 

43 SUBVENÇÕES SOCIAIS Consumo das famílias 

45 SUBVENÇÕES ECONÔMICAS Estrutura produtiva 

46 AUXÍLIO - ALIMENTACAO Consumo das famílias 

47 OBRIGAÇÕES TRIBUTÁRIAS E CONTRIBUTIVAS Estrutura produtiva 

48 OUTROS AUXÍLIOS FINANCEIROS A P. FÍSICA Consumo das famílias 

49 AUXÍLIO-TRANSPORTE Consumo das famílias 

51 OBRAS E INSTALAÇÕES Investimento 

52 EQUIPAMENTOS E MATERIAL PERMANENTE Investimento 

59 PENSÕES ESPECIAIS Consumo das famílias 
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61 AQUISIÇÃO DE IMÓVEIS Estrutura produtiva 

65 CONSTIT. OU AUMENTO DE CAPITAL DE EMPRESAS Estrutura produtiva 

66 CONCESSÃO DE EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS Estrutura produtiva 

71 PRINCIPAL DA DÍVIDA CONTRATUAL RESGATADO Intermediação financeira 

83 

DESPESAS DECORRENTES DE CONTRATO DE PARCERIA 

PÚBLICO-PRIVADA-PPP, EXCETO SUBVENÇÕES 

ECONÔMICAS, APORTE E FUNDO GARANTIDOR 

Investimento 

91 SENTENÇAS JUDICIAIS Consumo das famílias 

92 DESPESAS DE EXERCÍCIOS ANTERIORES Estrutura produtiva 

93 INDENIZAÇÕES E RESTITUIÇÕES Consumo das famílias 

94 INDENIZAÇÕES E RESTITUIÇÕES TRABALHISTAS Consumo das famílias 

96 RESSARCIMENTO DE DESP. DE PESSOAL REQUISITADO Consumo das famílias 

98 COMPENSAÇÕES AO RGPS Estrutura produtiva 

 

 

 

Anexo 4  
 

Lista de setores econômicos da MIP 

Setor MIP Numeral 

Agricultura, inclusive o apoio à agricultura e a pós-colheita 1 

Pecuária, inclusive o apoio à pecuária 2 

Produção florestal; pesca e aquicultura 3 

Extração de carvão mineral e de minerais não-metálicos e metálicos não ferrosos 4 

Extração de petróleo e gás, inclusive as atividades de apoio 5 

Extração de minério de ferro, inclusive beneficiamentos e a aglomeração 6 

Alimentos e bebidas 7 

Fabricação de produtos têxteis, artefatos do vestuário e acessórios, artefatos de couro e 

calçados 
8 

Fabricação de produtos da madeira, móveis e das indústrias diversas 9 

Fabricação de celulose, papel e produtos de papel 10 

Refino de petróleo, coquerias e fabricação de biocombustíveis 11 

Fabricação de químicos, borracha e de material plásticos 12 

Fabricação de produtos de minerais não-metálicos 13 

Metalurgia  14 

Fabricação de produtos de metal, máquinas e equipamentos 15 

Fabricação de automóveis, caminhões e ônibus, peças e outros equipamentos de transporte 16 

Geração e distribuição de eletricidade e gás, água, esgoto e limpeza urbana 17 

Construção 18 

Comércio por atacado e a varejo 19 

Transporte 20 

Armazenamento, atividades auxiliares dos transportes e correio 21 

Alojamento e alimentação 22 

Serviço de informação 23 

Intermediação financeira, seguros e previdência complementar 24 

Atividades imobiliárias 25 
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Atividades profissionais, científicas e técnicas  26 

Atividades administrativas e serviços complementares 27 

Administração Pública 28 

Educação pública 29 

Educação privada 30 

Saúde pública 31 

Saúde privada 32 

Atividades artísticas, criativas e de espetáculos 33 

Organizações associativas e outros serviços pessoais 34 

Serviços domésticos 35 
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Anexo 5 
 

Impactos dos incentivos fiscais por setor 

 

 

 

 

 

 

 

 

NumeralQuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo QuedaGastoPublicoAumentoDemandaSaldo

1 16,51         1,76            14,75-         34,08         5,76            28,31-         3,37            0,57            2,80-            0,39            0,07            0,33-            5,70            0,96            4,73-            4,47            0,76            3,72-            0,44            0,07            0,37-            4,03            0,68            3,35-            1,50            0,25            1,25-            6,55            1,11            5,44-            22,39         3,79            18,60-         2.811,43   475,55       2.335,88-   

2 13,99         1,49            12,50-         61,71         8,20            53,52-         8,65            1,15            7,50-            2,67            0,35            2,32-            12,95         1,72            11,23-         11,72         1,56            10,16-         0,32            0,04            0,28-            11,40         1,51            9,88-            1,74            0,23            1,51-            3,64            0,48            3,16-            32,91         4,37            28,54-         1.457,56   193,60       1.263,96-   

3 7,54            0,80            6,74-            11,66         2,91            8,75-            3,83            0,96            2,88-            0,12            0,03            0,09-            3,88            0,97            2,91-            1,79            0,45            1,34-            0,15            0,04            0,11-            1,64            0,41            1,23-            0,44            0,11            0,33-            2,27            0,57            1,70-            6,06            1,51            4,55-            690,24       172,26       517,98-       

4 -              -              -              2,60            14,46         11,86         -              -              -              -              -              -              0,61            3,41            2,80            0,85            4,72            3,87            0,15            0,83            0,68            0,70            3,89            3,19            0,09            0,52            0,42            0,19            1,07            0,88            1,19            6,64            5,44            19,60         108,91       89,31         

5 -              -              -              1,05            1,02            0,03-            -              -              -              0,07            0,07            0,00-            0,40            0,39            0,01-            0,17            0,16            0,01-            0,03            0,03            0,00-            0,14            0,14            0,00-            0,04            0,04            0,00-            0,07            0,07            0,00-            0,45            0,44            0,01-            0,29            0,28            0,01-            

6 -              -              -              0,80            6,50            5,70            -              -              -              -              -              -              0,58            4,70            4,12            0,13            1,10            0,96            0,02            0,12            0,11            0,12            0,97            0,85            0,04            0,34            0,29            0,02            0,19            0,17            0,17            1,35            1,18            0,32            2,63            2,30            

7 170,10       18,22         151,88-       235,64       29,32         206,31-       113,24       14,09         99,15-         -              -              -              140,90       17,53         123,36-       65,09         8,10            56,99-         6,63            0,82            5,80-            58,46         7,28            51,18-         10,59         1,32            9,27-            26,43         3,29            23,14-         38,42         4,78            33,64-         967,38       120,39       846,99-       

8 8,63            0,96            7,67-            9,35            1,67            7,68-            1,36            0,24            1,11-            -              -              -              4,65            0,83            3,82-            2,25            0,40            1,85-            0,41            0,07            0,34-            1,83            0,33            1,51-            0,38            0,07            0,31-            2,67            0,48            2,20-            4,42            0,79            3,63-            254,60       45,51         209,08-       

9 32,92         33,65         0,73            40,41         48,11         7,70            13,26         15,79         2,53            4,21            5,01            0,80            15,57         18,54         2,97            10,49         12,49         2,00            0,84            1,00            0,16            9,65            11,49         1,84            1,29            1,53            0,24            9,93            11,82         1,89            17,74         21,12         3,38            614,48       731,55       117,07       

10 5,08            1,21            3,87-            27,43         30,05         2,62            0,66            0,72            0,06            -              -              -              14,51         15,90         1,39            5,60            6,14            0,54            0,39            0,43            0,04            5,21            5,71            0,50            0,41            0,45            0,04            1,10            1,21            0,11            12,94         14,18         1,24            11,55         12,65         1,10            

11 0,93            0,25            0,68-            1,50            1,05            0,46-            0,09            0,06            0,03-            -              -              -              0,81            0,57            0,25-            0,08            0,06            0,02-            0,01            0,00            0,00-            0,07            0,05            0,02-            0,09            0,06            0,03-            0,30            0,21            0,09-            0,53            0,37            0,16-            4,45            3,09            1,36-            

12 4,49            0,72            3,77-            10,30         13,83         3,53            0,46            0,61            0,16            -              -              -              5,61            7,54            1,93            4,16            5,59            1,43            0,92            1,23            0,31            3,25            4,36            1,11            0,44            0,59            0,15            1,35            1,81            0,46            2,47            3,31            0,85            27,63         37,11         9,48            

13 1,27            0,14            1,13-            24,04         137,79       113,76       0,11            0,62            0,51            -              -              -              14,24         81,63         67,39         5,92            33,92         28,00         1,92            11,00         9,08            4,00            22,91         18,92         0,86            4,92            4,06            4,07            23,35         19,28         8,11            46,49         38,38         142,02       814,10       672,08       

14 0,26            0,05            0,21-            9,09            74,48         65,39         0,00            0,04            0,03            -              -              -              8,61            70,49         61,89         3,35            27,43         24,08         1,00            8,19            7,19            2,35            19,24         16,89         0,23            1,87            1,65            0,83            6,83            5,99            0,73            5,99            5,26            8,80            72,11         63,30         

15 44,90         138,33       93,43         69,98         271,10       201,12       2,82            10,91         8,10            7,55            29,23         21,68         32,26         124,99       92,72         17,31         67,04         49,74         2,26            8,74            6,48            15,05         58,30         43,25         1,73            6,72            4,99            18,29         70,84         52,55         32,66         126,53       93,87         446,59       1.730,04   1.283,44   

16 7,25            718,43       711,19       9,29            782,35       773,07       0,46            38,44         37,98         1,57            132,16       130,59       3,37            284,04       280,67       4,01            338,00       333,99       1,45            121,90       120,46       2,57            216,10       213,53       0,53            44,38         43,85         0,96            81,16         80,20         1,82            153,32       151,50       34,53         2.908,56   2.874,03   

17 75,21         8,60            66,61-         163,92       54,91         109,01-       43,89         14,70         29,19-         -              -              -              58,72         19,67         39,05-         27,60         9,25            18,36-         0,67            0,22            0,45-            26,93         9,02            17,91-         20,46         6,85            13,61-         13,41         4,49            8,92-            58,13         19,47         38,66-         307,75       103,09       204,66-       

18 101,36       1.414,23   1.312,87   133,40       1.563,04   1.429,64   -              -              -              97,26         1.139,61   1.042,35   47,87         560,95       513,08       13,54         158,69       145,14       1,89            22,19         20,29         11,65         136,50       124,85       6,44            75,45         69,01         24,41         286,06       261,64       63,20         740,56       677,36       2.134,58   25.010,99 22.876,41 

19 75,28         184,89       109,61       326,16       568,19       242,03       18,78         32,72         13,94         -              -              -              128,61       224,05       95,44         14,12         24,60         10,48         0,78            1,35            0,58            13,34         23,25         9,90            12,30         21,42         9,13            83,55         145,55       62,00         202,29       352,41       150,12       4.334,75   7.551,43   3.216,68   

20 103,05       41,82         61,22-         196,38       173,49       22,89-         38,32         33,85         4,47-            -              -              -              54,53         48,17         6,36-            52,10         46,03         6,07-            12,33         10,89         1,44-            39,77         35,14         4,64-            11,48         10,14         1,34-            41,68         36,82         4,86-            81,97         72,41         9,55-            1.547,41   1.367,05   180,36-       

21 4,35            0,62            3,73-            13,23         22,95         9,72            0,45            0,78            0,33            -              -              -              4,48            7,77            3,29            0,97            1,67            0,71            0,08            0,14            0,06            0,89            1,54            0,65            0,42            0,74            0,31            4,05            7,03            2,98            7,29            12,64         5,35            107,96       187,31       79,34         

22 92,22         11,38         80,84-         162,61       42,23         120,38-       5,51            1,43            4,08-            -              -              -              25,01         6,50            18,52-         36,65         9,52            27,14-         5,92            1,54            4,38-            30,74         7,98            22,75-         9,03            2,34            6,68-            35,12         9,12            26,00-         83,24         21,61         61,62-         3.366,03   874,09       2.491,93-   

23 75,00         8,98            66,02-         113,66       39,16         74,50-         51,18         17,63         33,55-         -              -              -              121,76       41,95         79,82-         7,41            2,55            4,86-            0,54            0,19            0,36-            6,87            2,37            4,50-            4,75            1,64            3,11-            26,04         8,97            17,07-         56,01         19,30         36,71-         555,13       191,25       363,88-       

24 217,18       11,51         205,66-       314,65       149,86       164,79-       143,07       68,14         74,93-         -              -              -              89,55         42,65         46,90-         5,01            2,39            2,62-            0,20            0,09            0,10-            4,81            2,29            2,52-            20,09         9,57            10,52-         103,83       49,45         54,38-         200,11       95,31         104,80-       1.177,29   560,72       616,57-       

25 404,02       48,33         355,69-       433,95       84,00         349,95-       365,33       70,72         294,61-       -              -              -              18,87         3,65            15,22-         10,06         1,95            8,11-            1,41            0,27            1,14-            8,65            1,67            6,97-            2,78            0,54            2,24-            2,68            0,52            2,16-            399,69       77,37         322,32-       250,84       48,55         202,28-       

26 10,92         2,09            8,82-            22,73         26,77         4,04            1,42            1,67            0,25            -              -              -              5,81            6,84            1,03            2,72            3,20            0,48            0,24            0,28            0,04            2,48            2,92            0,44            0,75            0,88            0,13            5,01            5,91            0,89            14,17         16,70         2,52            521,61       614,42       92,81         

27 27,00         4,92            22,07-         109,10       118,43       9,33            12,38         13,44         1,06            -              -              -              21,25         23,07         1,82            7,98            8,67            0,68            0,68            0,73            0,06            7,31            7,93            0,63            1,77            1,93            0,15            50,02         54,30         4,28            81,25         88,20         6,95            1.107,15   1.201,85   94,70         

28 408,05       -              408,05-       408,05       -              408,05-       -              -              -              -              -              -              55,69         -              55,69-         4,63            -              4,63-            0,25            -              0,25-            4,39            -              4,39-            9,75            -              9,75-            309,41       -              309,41-       338,51       -              338,51-       3.501,22   -              3.501,22-   

29 74,38         -              74,38-         74,38         -              74,38-         -              -              -              -              -              -              11,00         -              11,00-         3,11            -              3,11-            0,19            -              0,19-            2,92            -              2,92-            1,47            -              1,47-            50,78         -              50,78-         58,77         -              58,77-         1.066,23   -              1.066,23-   

30 54,03         6,90            47,13-         59,70         11,63         48,08-         44,41         8,65            35,76-         -              -              -              14,78         2,88            11,90-         2,34            0,45            1,88-            0,05            0,01            0,04-            2,29            0,45            1,84-            2,17            0,42            1,75-            37,89         7,38            30,51-         41,10         8,00            33,10-         1.544,56   300,76       1.243,79-   

31 411,77       -              411,77-       411,77       -              411,77-       -              -              -              -              -              -              95,80         -              95,80-         46,07         -              46,07-         1,52            -              1,52-            44,55         -              44,55-         13,51         -              13,51-         227,33       -              227,33-       250,01       -              250,01-       5.474,49   -              5.474,49-   

32 138,41       14,77         123,64-       153,85       16,41         137,44-       133,41       14,23         119,19-       -              -              -              32,27         3,44            28,83-         23,41         2,50            20,91-         0,98            0,10            0,88-            22,43         2,39            20,04-         4,60            0,49            4,11-            48,46         5,17            43,30-         87,85         9,37            78,48-         2.092,93   223,18       1.869,75-   

33 28,96         3,09            25,87-         32,95         3,92            29,02-         22,24         2,65            19,60-         -              -              -              5,63            0,67            4,96-            1,84            0,22            1,62-            0,18            0,02            0,16-            1,66            0,20            1,46-            0,70            0,08            0,62-            5,10            0,61            4,50-            24,86         2,96            21,90-         325,77       38,80         286,97-       

34 23,72         2,73            20,99-         28,56         6,92            21,64-         8,83            2,14            6,69-            -              -              -              12,91         3,13            9,78-            2,66            0,64            2,02-            0,21            0,05            0,16-            2,46            0,59            1,86-            1,80            0,44            1,37-            11,35         2,75            8,60-            11,70         2,83            8,86-            1.372,36   332,58       1.039,79-   

35 47,16         5,03            42,13-         47,16         5,03            42,13-         47,16         5,03            42,13-         -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              47,16         5,03            42,13-         47,16         5,03            42,13-         5.273,73   562,61       4.711,12-   

2.685,91   2.685,92   0,01            3.755,13   4.315,53   560,40       1.084,69   371,98       712,71-       113,84       1.306,54   1.192,69   1.069,21   1.629,60   560,39       399,62       780,24       380,62       45,04         192,62       147,58       354,58       587,61       233,04       144,66       196,32       51,66         1.205,99   833,65       372,34-       2.290,31   1.939,16   351,15-       43.553,24 46.597,00 3.043,76   
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1 15,52         0,00            15,52-         32,03         2,35            29,68-         3,17            0,23            2,93-            0,37            0,03            0,34-            5,35            0,39            4,96-            4,20            0,31            3,90-            0,42            0,03            0,39-            4,03            0,28            3,75-            1,41            0,10            1,31-            6,15            0,45            5,70-            21,04         1,54            19,50-         2.642,16   193,82       2.448,34-   

2 13,15         0,00            13,15-         58,00         2,07            55,92-         8,13            0,29            7,84-            2,51            0,09            2,42-            12,17         0,44            11,73-         11,01         0,39            10,62-         0,30            0,01            0,29-            11,40         0,38            11,01-         1,63            0,06            1,58-            3,42            0,12            3,30-            30,93         1,11            29,83-         1.369,80   49,01         1.320,80-   

3 7,09            0,00            7,09-            10,96         1,77            9,19-            3,60            0,58            3,02-            0,12            0,02            0,10-            3,64            0,59            3,06-            1,68            0,27            1,41-            0,14            0,02            0,12-            1,64            0,25            1,39-            0,41            0,07            0,34-            2,13            0,34            1,79-            5,69            0,92            4,77-            648,68       104,64       544,04-       

4 -              -              -              2,45            14,31         11,87         -              -              -              -              -              -              0,58            3,38            2,80            0,80            4,67            3,87            0,14            0,82            0,68            0,70            3,85            3,15            0,09            0,51            0,42            0,18            1,06            0,88            1,12            6,57            5,45            18,42         107,79       89,37         

5 -              -              -              0,99            0,93            0,06-            -              -              -              0,07            0,06            0,00-            0,38            0,36            0,02-            0,16            0,15            0,01-            0,03            0,02            0,00-            0,14            0,12            0,02-            0,04            0,04            0,00-            0,07            0,06            0,00-            0,42            0,40            0,02-            0,27            0,25            0,02-            

6 -              -              -              0,75            6,47            5,72            -              -              -              -              -              -              0,54            4,68            4,14            0,13            1,09            0,97            0,01            0,12            0,11            0,12            0,97            0,85            0,04            0,33            0,30            0,02            0,19            0,17            0,16            1,34            1,19            0,30            2,62            2,31            

7 159,86       0,08            159,79-       221,45       5,95            215,50-       106,43       2,86            103,57-       -              -              -              132,42       3,56            128,86-       61,17         1,64            59,53-         6,23            0,17            6,06-            58,46         1,48            56,98-         9,95            0,27            9,69-            24,84         0,67            24,17-         36,10         0,97            35,13-         909,14       24,41         884,73-       

8 8,11            0,04            8,07-            8,79            0,69            8,10-            1,27            0,10            1,17-            -              -              -              4,37            0,34            4,03-            2,11            0,17            1,95-            0,39            0,03            0,36-            1,83            0,14            1,70-            0,36            0,03            0,33-            2,51            0,20            2,32-            4,16            0,33            3,83-            239,27       18,75         220,52-       

9 30,94         31,23         0,30            37,98         45,14         7,17            12,46         14,81         2,35            3,96            4,71            0,75            14,64         17,40         2,76            9,86            11,72         1,86            0,79            0,94            0,15            9,65            10,78         1,13            1,21            1,44            0,23            9,33            11,10         1,76            16,67         19,82         3,15            577,48       686,50       109,02       

10 4,78            0,67            4,11-            25,77         27,77         2,00            0,62            0,67            0,05            -              -              -              13,64         14,69         1,06            5,27            5,67            0,41            0,37            0,40            0,03            5,21            5,28            0,07            0,38            0,41            0,03            1,03            1,12            0,08            12,16         13,11         0,94            10,85         11,69         0,84            

11 0,87            0,15            0,73-            1,41            0,90            0,52-            0,09            0,05            0,03-            -              -              -              0,76            0,49            0,28-            0,07            0,05            0,03-            0,01            0,00            0,00-            0,07            0,04            0,03-            0,08            0,05            0,03-            0,29            0,18            0,10-            0,50            0,32            0,18-            4,18            2,66            1,52-            

12 4,22            0,24            3,98-            9,68            12,94         3,26            0,43            0,57            0,14            -              -              -              5,28            7,05            1,78            3,91            5,23            1,32            0,86            1,15            0,29            3,25            4,08            0,83            0,42            0,56            0,14            1,27            1,70            0,43            2,32            3,10            0,78            25,97         34,71         8,74            

13 1,19            -              1,19-            22,59         136,40       113,81       0,10            0,62            0,51            -              -              -              13,38         80,80         67,42         5,56            33,57         28,01         1,80            10,89         9,09            4,00            22,68         18,69         0,81            4,87            4,06            3,83            23,12         19,29         7,62            46,02         38,40         133,47       805,88       672,41       

14 0,24            0,02            0,22-            8,55            74,17         65,62         0,00            0,04            0,03            -              -              -              8,09            70,20         62,11         3,15            27,32         24,17         0,94            8,16            7,22            2,35            19,16         16,81         0,22            1,87            1,65            0,78            6,80            6,02            0,69            5,97            5,28            8,27            71,81         63,53         

15 42,20         137,42       95,23         65,77         269,07       203,30       2,65            10,83         8,18            7,09            29,01         21,92         30,32         124,05       93,73         16,26         66,54         50,28         2,12            8,67            6,55            15,05         57,87         42,82         1,63            6,67            5,04            17,19         70,31         53,13         30,70         125,58       94,89         419,71       1.717,10   1.297,39   

16 6,81            718,20       711,39       8,73            781,98       773,25       0,43            38,42         37,99         1,47            132,10       130,62       3,17            283,91       280,74       3,77            337,84       334,07       1,36            121,85       120,49       2,57            216,00       213,43       0,50            44,35         43,86         0,91            81,13         80,22         1,71            153,25       151,54       32,45         2.907,17   2.874,72   

17 70,68         0,58            70,10-         154,05       40,44         113,61-       41,25         10,83         30,42-         -              -              -              55,19         14,49         40,70-         25,94         6,81            19,13-         0,63            0,17            0,47-            26,93         6,64            20,29-         19,23         5,05            14,18-         12,60         3,31            9,29-            54,63         14,34         40,29-         289,22       75,93         213,29-       

18 95,26         1.414,23   1.318,98   125,37       1.561,70   1.436,33   -              -              -              91,41         1.138,64   1.047,23   44,99         560,47       515,48       12,73         158,55       145,82       1,78            22,17         20,39         11,65         136,38       124,73       6,05            75,38         69,33         22,94         285,81       262,87       59,40         739,93       680,53       2.006,07   24.989,62 22.983,55 

19 70,75         178,03       107,28       306,52       540,57       234,05       17,65         31,13         13,48         -              -              -              120,87       213,15       92,29         13,27         23,40         10,13         0,73            1,29            0,56            13,34         22,12         8,77            11,56         20,38         8,82            78,52         138,48       59,96         190,11       335,28       145,16       4.073,77   7.184,31   3.110,55   

20 96,85         31,02         65,83-         184,56       156,12       28,44-         36,01         30,46         5,55-            -              -              -              51,25         43,35         7,90-            48,97         41,42         7,55-            11,59         9,80            1,79-            39,77         31,62         8,15-            10,79         9,13            1,66-            39,17         33,13         6,04-            77,03         65,16         11,87-         1.454,24   1.230,17   224,08-       

21 4,08            0,15            3,93-            12,43         21,88         9,45            0,42            0,74            0,32            -              -              -              4,21            7,41            3,20            0,91            1,60            0,69            0,07            0,13            0,06            0,89            1,47            0,58            0,40            0,70            0,30            3,81            6,70            2,90            6,85            12,05         5,21            101,46       178,61       77,15         

22 86,67         1,54            85,12-         152,82       29,64         123,18-       5,17            1,00            4,17-            -              -              -              23,51         4,56            18,95-         34,45         6,68            27,77-         5,56            1,08            4,48-            30,74         5,60            25,13-         8,48            1,65            6,84-            33,01         6,40            26,61-         78,22         15,17         63,05-         3.163,37   613,57       2.549,80-   

23 70,48         0,98            69,50-         106,82       28,67         78,14-         48,10         12,91         35,18-         -              -              -              114,43       30,72         83,72-         6,97            1,87            5,10-            0,51            0,14            0,37-            6,87            1,73            5,14-            4,46            1,20            3,26-            24,47         6,57            17,90-         52,64         14,13         38,51-         521,71       140,05       381,66-       

24 204,10       -              204,10-       295,71       134,43       161,28-       134,46       61,13         73,33-         -              -              -              84,16         38,26         45,90-         4,71            2,14            2,57-            0,19            0,09            0,10-            4,81            2,05            2,75-            18,88         8,58            10,30-         97,58         44,36         53,22-         188,06       85,49         102,57-       1.106,41   502,98       603,43-       

25 379,69       5,32            374,38-       407,83       38,73         369,09-       343,34       32,61         310,73-       -              -              -              17,73         1,68            16,05-         9,45            0,90            8,55-            1,32            0,13            1,20-            8,65            0,77            7,88-            2,61            0,25            2,36-            2,52            0,24            2,28-            375,62       35,68         339,95-       235,73       22,39         213,34-       

26 10,26         0,93            9,33-            21,36         24,89         3,54            1,33            1,56            0,22            -              -              -              5,46            6,36            0,90            2,56            2,98            0,42            0,23            0,26            0,04            2,48            2,72            0,24            0,70            0,82            0,12            4,71            5,49            0,78            13,32         15,53         2,21            490,20       571,37       81,17         

27 25,37         2,04            23,33-         102,53       112,09       9,56            11,63         12,72         1,09            -              -              -              19,97         21,84         1,86            7,50            8,20            0,70            0,64            0,70            0,06            7,31            7,51            0,20            1,67            1,82            0,16            47,01         51,39         4,38            76,36         83,48         7,12            1.040,49   1.137,55   97,06         

28 383,48       -              383,48-       383,48       -              383,48-       -              -              -              -              -              -              52,33         -              52,33-         4,35            -              4,35-            0,23            -              0,23-            4,39            -              4,39-            9,16            -              9,16-            290,78       -              290,78-       318,13       -              318,13-       3.290,43   -              3.290,43-   

29 69,90         -              69,90-         69,90         -              69,90-         -              -              -              -              -              -              10,34         -              10,34-         2,93            -              2,93-            0,18            -              0,18-            2,92            -              2,92-            1,38            -              1,38-            47,72         -              47,72-         55,23         -              55,23-         1.002,04   -              1.002,04-   

30 50,77         1,14            49,64-         56,11         5,48            50,63-         41,73         4,08            37,66-         -              -              -              13,89         1,36            12,53-         2,20            0,21            1,98-            0,05            0,00            0,04-            2,29            0,21            2,08-            2,04            0,20            1,84-            35,61         3,48            32,13-         38,63         3,77            34,85-         1.451,56   141,74       1.309,83-   

31 386,98       -              386,98-       386,98       -              386,98-       -              -              -              -              -              -              90,03         -              90,03-         43,29         -              43,29-         1,43            -              1,43-            44,55         -              44,55-         12,70         -              12,70-         213,65       -              213,65-       234,96       -              234,96-       5.144,89   -              5.144,89-   

32 130,07       -              130,07-       144,59       -              144,59-       125,38       -              125,38-       -              -              -              30,33         -              30,33-         22,00         -              22,00-         0,92            -              0,92-            22,43         -              22,43-         4,33            -              4,33-            45,55         -              45,55-         82,56         -              82,56-         1.966,92   -              1.966,92-   

33 27,21         -              27,21-         30,97         0,47            30,49-         20,91         0,32            20,59-         -              -              -              5,29            0,08            5,21-            1,73            0,03            1,70-            0,17            0,00            0,17-            1,66            0,02            1,63-            0,66            0,01            0,65-            4,80            0,07            4,72-            23,36         0,36            23,01-         306,16       4,67            301,49-       

34 22,29         0,20            22,09-         26,84         4,05            22,79-         8,30            1,25            7,04-            -              -              -              12,13         1,83            10,30-         2,50            0,38            2,12-            0,19            0,03            0,16-            2,46            0,35            2,11-            1,69            0,26            1,44-            10,67         1,61            9,06-            10,99         1,66            9,33-            1.289,74   194,75       1.094,99-   

35 44,32         -              44,32-         44,32         -              44,32-         44,32         -              44,32-         -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              -              44,32         -              44,32-         44,32         -              44,32-         4.956,22   -              4.956,22-   

2.524,20   2.524,21   0,01            3.529,04   4.082,10   553,05       1.019,38   270,80       748,58-       106,99       1.304,65   1.197,66   1.004,84   1.557,88   553,04       375,56       751,81       376,25       42,33         189,26       146,93       354,58       562,55       207,97       135,95       187,04       51,10         1.133,38   785,58       347,79-       2.152,42   1.802,37   350,05-       40.931,05 43.726,49 2.795,44   
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