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RESUMO 

Procuramos responder a três questões. Em primeiro lugar, veri 

ficamos até que ponto podemos contar com a política comercial como 

instrumento capaz de estimular a receita de divisas geradas pelas 
exportações. Em segundo lugar, indagamos se a economia dispõe de 
mecanismos de ajustamento automático, 

capacidade ociosa gerada por medidas 
capazes de fazer com que a 
contracionistas leve os prQ 

dutores a expandir a oferta de exportações e a receita d e  divisas. 
Finalmente, consideramos uma sugestão oferecida recentemente, se

gundo a qual a pOlítica salarial deveria ser usada no sentido d e  

melhorar a posição d a  Balança Comercial. Um modelo d e  equações si

multâneas é especificado e estimado para responder a essas ques
tões. 
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ABSTRACT 

This pape r provides answers to three questions concerning the 

behavior of exports. (I) We ask if foreign exchange revenue will 

increase when higher incentives are granted to exports. (2) Will 

domestic unemployment caUSB an increase in the supply of exports ? 

(3) Should wage policy be used as an instrurnent to increase the 

competitivity of manufactured exports ? The analysis is perforrned 

in the framework of a system of simultaneous equations. Estimates of 

supp!y and demand equations are presented in the paper. 
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INTRDDUÇAD 

A presente situação do Balanço de Pagamentos e do mercado fi
nanceiro internacional e as perspectivas com que nos defrontamos ao 

antecipar o que ocorrerá no próximo ano sugerem a necessidade imp� 

riosa de reduzir a dependência de financiamentos externos. Políti

cas de restrição a importações já foram adotadas recentemente pelo 

governo brasileiro, visando a reduzir o dispêndio com divisas. O 
presente trabalho se ocupa do outro lado da Balança Comercial, in
dagando que contribuição as exportações podem dar para a solução 
do problema do desequílibrio externo. Procuraremos responder a 

três questões. Em primeiro lugar, é preciso verificar até que pon

to podemos contar com a política comercial como instrumento capaz 

de estimular a receita de divisas geradas pelas exportações. Em se 

gundo lugar, devemos indagar se a economia dispõe de mecanismos de 

ajustamento automático, capazes de fazer com que a capacidade oci� 
sa gerada por medidas contracionistas leve os produtores a expan

dir a oferta de exportações e a receita de divisas. Finalmente, co� 
sideraremos uma sugestão oferecida recentemente, segundo a qual a 

política salarial deveria ser usada no sentido de melhorar a pos� 

ção da Balança Comercial. 

Em vista da dificuldade das questões colocadas, dificilmente 

poderíamos dar respostas definitivas a todas elas. No entanto, a 
urgência dessas questões justifica o tratamento das mesmas, ainda 

que de forma preliminar e incompleta. Procuraremos um compromisso 

entre as dificuldades da análise e a urgência das questões, procu

rando indicar as limitações que precisam ser feitas a nossas con

clusões. A principal limitação decorre da necessidade de tratar a

penas as exportações de manufaturados. Ainda que elas tenham um 

peso substancial em nosso comércio exterior, ao excluir os produ

tos primários deixamos de considerar um aspecto importante do tóp� 

co proposto. Essa exclusão decorre do fato de que os mercados dos 

principais produtos primários de exportação estão sujeitos a cond� 

ções distintas. O tratamento de cada um desses produtos exigiria a 

formulação de um modelo específico, a fim de considerar adequada

mente a diversidade institucional aí encontrada. 
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1. POLITICA E MECANISMOS DE AJUSTAMENTO A SEREM CONS IDERADOS 

Hencionamos acima as três questões das quais trataremos no 

presente trabalho. Passamos agora a especificar de maneira mais de 
talhada o conteúdo de cada uma dessas questões e as razões pelas 

quais acreditamos ser necessário respondê-la�antes de delinear p� 

liticas de exportação adequadas às presentes condições da economia 

brasileira. 

Urna vez aceita a proposição de que a expansao das exportações 

poderia contribuir para o ajustamento do Balanço de Pagamentos, p� 
demos indagar se os instrumentos usuais da política comercial se

riam capazes de induzir o crescimento das exportações. Por instru

mentos usuais da política comercial, entendemos o conjunto de in

centivos fiscais e creditícios às exportações, bem como a determi

nação do nível da taxa de câmbio real. Examinemos inicialmente a 

possibilidade de aplicar maiores incentivos fiscais e creditícios 

às exportações de manufaturados. Essa questão pode ser decomposta 

em duas partes. Em primeiro lugar, devemos observar que o efeito 

de maiores estímulos a exportações, seja através de maiores incen

tivos fiscais e creditícios, seja através de uma taxa de câmbiornills 

compensadora, dependerá tanto da elasticidade da oferta de export� 

ções quanto da elasticidade de demanda pelas mesmas. Várias combi

nações de elasticidades podem existir na realidade. Suponhamos que 

a elasticidade-preço da oferta de exportações seja nula. Nesse ca

so a taxa de câmbio (e os incentivos creditícios e fiscais) não t� 

riam qualquer efeito sobre o comportamento da receita gerada pelas 

exportações. � claro que dificilmente esse caso extremo seria ob

servado na realidade; no entanto ele ilustra bem o ponto que te

mos em mente. Consideremos agora a demanda por nossas exportações, 

admitindo que a oferta seja sensível a uma alteração no preço. Uma 

desvalorização cambial ampliaria a oferta, e como conseqüência ob

servaríamos um movimento ao longo da curva de demanda, com aumento 

da quantidade exportada e queda do preço em dólares. Naturalmente 

o impacto sobre a receita de divisas dependeria da elasticidade-pr� 

ço da demanda ser maior ou menor que a unidade. Essas considera-
ções mostram que, para avaliar o potencial dos instrumentos da po

lítica comercial, devemos contar com estimativas das elasticidades 
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de oferta e demanda de exportações. Em segundo lugar, devemos con

siderar a reação de nossos parceiros comerciais à manipulação dos 
nossOs instrumentos de política comercial. Se no passado os países 

importadores já adotaram medidas de retaliação contra a penetração 

das exportações brasileiras em seus mercados, hoje devemos esperar 

deles reação ainda mais desfavorável. A elevação do desemprego nos 

diversos países do mundo, ocasionada pelo desenrolar da crise do 
petróleo, torna menos provável que o ajustamento do lado dos paí-

ses importadores se faça de forma suave. Caso o nível de emprego 

fosse elevado, seria mais fácil transferir a mão de obra dos seto
res que competem com importações brasileiras para outras ativida

des; nas presentes condições, no entanto, tal transferência seria 

extremamente dLfíCil, e por isso podemos esperar que o protecioni� 

mo se torne exacerbado. Essas considerações sugerem que a utiliza

ção de incentivos creditícios e fiscais a exportações já se encon-

tra explorada até seu limite, ou mesmo que já ultrapassamos 

limite. 

esse 

A aplicação da política cambial depende de condições relacio

nadas com elasticidades de oferta e demanda, como já indicamos aci 

ma. Exploraremos adiante a possibilidade de estimar os valores nu

méricos dessas elasticidades e teremos então meios de avaliar mais 

precisamente o potencial da política cambial. Antes de passar às 

estimativas, devemos lembrar certas dificuldades relacionadas com 

a aplicação de uma política cambial mais agressiva. Lembramos que 

a política cambial afeta não apenas as exportações de manufatura

dos, mas também diversas outras variáveis, entre as quais destaca 

mos a expressa0 em cru�eiros da dívida externa e a entrada líquida 

de capitais. Uma desvalorização cambial mais acentuada elevaria o 

montante em cruzeiros da dívida externa, impondo um ônus adicional 

aos agent es econômicos que se endividaram no exterior . Não cabe 

discutir aqui se esse ônus adicional é justo ou nãoi devemos ape-

nas lembrar que ele desencorajaria 

no exterior e a entrada líquida de 

a tomada de novos empréstimos 

capitais nos próximos anos, di-

ficultando mais ainda o equilíbrio externo. Assim, independenteme� 

te das condições das elasticidades preço de oferta e demanda de 

exportações, devemos considerar que a aplicação de uma política co 

mercial mais agressiva oferece certas dificuldades. 
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Dados os limites dentro dos quais a política comercial deve 

ser exercida, torna-se conveniente examinar a possibilidade de a

plicar instrumentos não convencionais para controlar as contas ex

ternas. Sugeriu-se recentemente que a política salarial deveria ser 

usada para contribuir para a solução do desequilíbrio externo1. A

pesar da sugestão ter sido apresentada sem qualquer preocupação com 

os fundamentos teóricos ou empíricos nas quais se baseia, seu con

teúdo parece claro: o pais deveria adotar uma forma dissimulada de 

arrocho salarial, visando a aumentar a taxa de câmbio relativamen

te à taxa de salário. Os efeitos dessa medida sobre o valor da dí

vida externa, expressa em unidades de salário, seriam compensadas 

pela vinculação da dívida à correção monetária e não mais à corre

ção cambial. Fica claro que o governo precisaria subsidiar os toma 

dores de empréstimos internos na proporção da diferença entre a 

correção cambial e a correçao monetária. Assim seria possível ao 

mesmo tempo reduzir os custos reais das exportações e estimular sua 

oferta, sem prejudicar os tomadores de empréstimos no exterior. Não 

podemos deixar de indicar que essa solução consistiria em fazer u

ma redistribuição da renda de trabalhadores, cujo salário seri,a di 

minuido, para os empresários que se endividaram com o exterior. Es 

sa solução parece injusta do ponto de vista da distribuição de ren 

da. Ao mesmo tempo, devemos indagar se a solução é viável. Um de 

seus ingredientes consistiria no uso da política salarial restriti 

va como forma de estimular as exportações. A proposta só seria vi� 

vel caso a oferta de exportações fosse suficientemente sensível aos 

custos de mão de obra. Essa é uma questão empírica que só pode ser 

resolvida após estimar a elasticidade da oferta de exportações com 

relação aos custos da mão de obra. Para completar o exame do leque 

de possibilidades da política de exportações, devemos obter uma 

estimativa daquela elasticidade. Esse será um dos resultados que 

obteremos adiante. 

As questões descritas até aqui tratam da capacidade de funcio 
namento de políticas econômicas. A questão seguinte é de natureza 
diversa. Tratamos de indagar se existe um mecanismo automático ca
paz de gerar a expansão da oferta de exportações em conseqüência 

( 1 )  Ver Adroaldo N. da Silva, O l�strondo de Dezembro, Veja, n9 741, 11 novem
bro, 1982. 



NOVEMBRO DE 1983 93 

de uma redução da demanda interna. A existência desse mecanismo 

dispensaria a aplicação de políticas de promoção de exportações, 
pois cortes de demanda agregada interna seriam compensados por um 

aumento da oferta de exportações. Se as condições da demanda exte� 

na fossem favoráveis, o aumento das exportações ocorreria sem ne

cessidade de aplicar políticas visando a esse fim. Hais uma vez, 

deverncs usar uma abordagem empírica para tratar da questão. O meca 
nismo esboçado acima parece plausível do ponto de vista teórico. 

Resta verificar se ele pode funcionar com a intensidade que seria 
necessária para dispensar a aplicação de políticas de promoção de 

exportações. Essa verificação depende tanto da elasticidade da o

ferta de exportações com relação à taxa de utilização de capacida

de quanto da elasticidade preço da demanda estrangeira. Nais uma 

vez, a resposta depende dos valores dos parâmetros estruturais de 

oferta e dern3nda, e trataremos a seguir de especificar e 
um modelo que permitirá responder também a essa questão. 

2. D MODELO TEORICO 

estimar 

o modelo a ser usado em nossa análise especifica uma função de 
demanda pelas exportações de manufaturados e uma função de oferta 

das mesmas. Ao especificar esse modelo, utilizaremos resultados 

obtidos em noSSOs trabalhos anteriores, um dos quais se refere à 
forma de especificar o comportamento do mercado de exportações2. A 

especificação é semelhante à usada em trabalho anterior3, e utili

za diversas informações obtidas daquele trabalho, particularmente 

no que se refere ao mecanismo de ajusramento utilizado. O princi

pal avanço aqui efetuado consiste na estimação dos parâmetros es

truturais_ Enquanto as questões respondidas no artigo anterior exi 

giam apenas a obtenção de estimativas de formas reduzidas, as ques
tões ora levantadas exigem estimativas estruturais. 

(2) Ver Naurícío Barata de Paula Pinto, A Interdependência entre Quantidades e 
Preços de Exportações e a Taxa de Utilização de Capacidade. mimeo . •  1982. 

(3) Ver Naurícío Barata de Paula Pinto, O Crescimento das Exportações Brasilei
ras de �1anufaturados, 1954-1974, Estudos Econômicos, 1980. 
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A equaçao de demanda reflete a decisão de importar produtos 
brasileiros, a qual depende do preço dos produtos que com eles 

competem. Admitimos que importações de manufaturados provenientes 
de outros países constituem os principais substitutos para as ex

portações brasileiras. Admitimos também que os dois grupos de bens 

são substitutos imperfeitos, e por isso seus preços nao tendem a 

se igualar entre si. O efeito do crescimento da renda dos países im 

portadores, juntamente com o efeito de variações de protecionismo 

nos países importadores, é representado por um índice de quantum do 

comércio mundial com manufaturados. A equação de demanda por expoE 

tações é escrita como 

onde 

(1) x = dx ( :: I z) + .; 1 

x = quantidade de exportações brasileiras 

Px preço de exportações brasileiras em dólares 

Pw preço de exportações de outros países 

z volume do comércio mundial com manufaturados 

SI variável aleatória 

Do lado da oferta, representamos a decisão de quanto os prod� 

tores brasileiros procurarão exportar em função da remuneração re

cebida, comparada com os custos de produção. A remuneração das ex

portações é composta por seu preço expresso em dólares, pela taxa 

de câmbio e pelos incentivos creditícios e fiscais concedidos a ex 

portações. Os custos de produção considerados aqui incluem os cus

tos de mão de obra, compostos de salários e encargos trabalhistas, 

e os custos de matérias primas. Consideramos também o crescimento 

da produtividade do trabalho, e construímos um índice de salário-
eficiência dividindo os custos de mão de obra por um índice de 
produtividade do trabalho. Admitimos que a oferta de exportações é 
influenciada pelas condições de demanda no mercado interno. Essa 
influência é representada na equação de oferta de exportações pela 

taxa de utilização de capacidade no setor industrial. Ao incluir 
essa variável na curv� de oferta, estamos pressupcndo que os prod� 

tores podem escolher antre produzir para o mercado interno ou ex-
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terno, havendo diferenças qualitativas entre os bens destinados aos 

dois mercados. A curva de oferta de exportações é representada por 

onde 

(2) x = Sx (PXI R, 5, tv, u) + S2 

R taxa de câmbio deflacionada pelo índice de preços de matérias 
primas 

S tax a de incentivos a exportações 

w sal ária-eficiência 

li taxa de utilização de capacidade 

';2 var iável aleatória 

Essa especificação da curva de oferta de exportações admite 
que sua sensibilidade com relação a preços em dólares, à taxa de 

câmbio e aos subsídios fiscais podem ser diferentes. Essa hipótese 

é justifi cada no caso em que o produtor atribui graus de estabili

dade difer entes às três variáveis, e reage diferentemente a modifi 

cações tr.ansitórias em cada uma delas. Caso o mesmo grau de estab� 

lidade seja atribuldo às três componentes do preço em cruzeiros, pQ 

demos escrever a função de oferta corno 

(2') x = Sx{Px · R ·  {l + S) , w, u} + 1;2 

As duas equações especificadas acima contém as três variáveis 

endógenas X, Px e u. Naturalmente, o modelo é incompleto no senti
do de ter mais variáveis endógenas que equações. Para completá-lo 

devemos especificar as condições do mercado doméstico. A demanda do 
méstica é representa por 

131 h = dh Ip, yl 

onde 

p preço relativo dos bens colocados no mercado doméstico 

y renda dos consumidores nacionais 

A oferta para o mercado doméstico é dada por 

141 h 
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onde 

p preço dos bens colocados no mercado doméstico. 

�3 variável aleatória. 

Também a equaçao de oferta para o mercado doméstico inclui a 

variável representando a taxa de utilizaçao, para levar em conta 

que uma maior taxa de utilização implica em rendimentos decrescen

tes para os fatores fixos e portanto em custos marginais crescen

tes. Finalmente, a taxa de utilização de capacidade é definida por 

(5) li = Ux (x) + uh (h) - C 

onde Ux e uh são funções relacionando a utilização de capacidade 

com a produção de bens para os dois mercados, e C representa a ca

pacidade produtiva do setor industrial. 

Temos então um modelo de cinco equações, com cinco variáveis 

endógenas (X, h, Px' Ph' u) . 

� interessante indicar certas propriedades do modelo. Em pr� 

meiro lugar, o modelo admite que os bens produzidos para o merca

do interno são distintos dos produzidos para o mercado externo. A

pesar disso, as ofertas dos dois bens estão relacionadas entre si, 

pOis os dois competem pela utilização da capacidade instalada. Co

mo admitimos que os dois bens podem ser de natureza distinta, con� 

truimos o modelo evitando a hipótese de que os preços nos dois me.;:. 

cados, expressos em uma unidade monetária comum, e considerando os 

subsídios, tendem a se igualar. Essa hipótese, freqüentemente usa

da em estudos sobre comércio internacional, se escreveria como 

p = Px . R . (l + S) 

Preferimos evitar utilizá-la, pois freqüentemente se observa que 

ela não é obedecida na realidade. 

Outra propriedade do modelo que será aplicada adiante diz re� 

peito à forma pela qual suas equações são interligadas. Observamos 

que se a derivada da oferta de exportações com relação a u for i

gual a zero, isto é, se a oferta de exportações for insensível ã 
taxa de uti.lização de capacidade, as equações (1) e (2) podem ser 
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resolvidas sem referência às demais. Nesse caso, a análise do com

portamento· das exportações pode ser efetuada sem referência ao 
comportamento da demanda interna. Essa questão será explorada a
diante, após apresentarmos os resultados de nossas estimativas. 

3. ESTIMAÇAO DAS EQUAÇOES PARA O MERCADO EXTERNO 

Antes de estimar as equações do modelo apresentado acima, de

vemos aplicar a propriedade que acabamos de indicar. Caso possamos 

aceitar a hipótese d8 que o aumento da capacidade ociosa não induz 

um aumento significante da oferta de exportações, a análise do com 

portamento das exportações se torna mais simples. ASSim, começamos 

a tarefa de estimação considerando as equações (1) e (2) no contex 
to do modelo completo. Admitiremos que todo o modelo possa ser ex 

presso d e  forma linear em função das variáveis endógenas e exóge

nas, incluindo entre essas últimas, a "dummy" usada para estimar 
os interceptos. 

Verifiquemos se nossas equações 

ordem para identificação4. O modelo 
satisfazem os critérios de 

inclui 5 variáveis endógenas e 

8 variáveis exógenas. Essas últimas são Pw, z, R, S, w, y, C e a 
"dummy". Portanto o número total de variáveis incluídas no modelo 

é igual a 13. A pr"imeira equação inclui apenas 5 variáveis, omitin 

do 8 delas. Além da omissão de variáveis, devemos considerar a res 

trição representada pela igu�ldade entre os coeficientes de px e 

Pw quando o modelo é expresso de forma log-linear, e concluímosgue 

a equação de demanda por exportações é superidentificada. A segun

da equação inclui 7 variáveis e portanto é também super identifica

da. Aplicando o critério de ordem às demais equações do modelo ve
rificamos que todas as equações satisfazem o critério de ordem pa

ra identificação, e podemos estimar todas elas, caso isso seja ne

cessário. 

(4)  Para apresentação dos criterios de identificação, ver C. Christ, Econome
tric Hode1s and Hethods, \..rílly, 1966, capo 8. 
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As equações de oferta e demanda de exportações fOram estimadas 

pelo método de variáveis instrumentais. No caso da equação de deman 

da, usamos as variáveis exógenas do modelo como instrumentos. Os d� 

dos utilizados são descritos detalhadamente em nosso trabalho ante

riorS. A amostra utilizada continha 21 observações, referentes ao 

período 1954-75. A forma funcional utilizada foi log-linear, e os 

resultados aparecem na tabela abaixo. 

Tabela 

ESTIMATIVA DA EQUAÇAD DE DEMANDA DE EXPORTAÇOES 

Px / Pw z 

Coeficiente - 1,120 2, 186 

Coeficiente 

�erro padrãol - 4, 497 16,517 

1. A estatística F aparece sob R2• 

constante " R2 

- 9,98S 0,9416 

-11,547 145,2 

d.w. 

2,155 

No caso da equação de oferta, estimamos inicialmente a equação 

livre de restrições sobre os coeficientes e em seguida, estimamos a 

equação sujeita a essas restrições. No primeiro caso, usamos as va

riáveis exógenas como instrumentos, e no segundo caso agrupamos os 

diversos componentes da remuneração das exportações em um único ins 

trumento. Ao estimar a equação, incluimos o produto potencial como 

variável de tendência, e ao testar as restrições fizemos o coefi

ciente dessa variável igual à unidade. Os resultados aparecem na T� 

bela 2. Um teste aproximado para as restrições foi aplicado, a par

tir do quociente 

(SQRR - SQRji) / r 

SQRR / (n-k-l) 

(5) Ver referência na nota 3, p. 93. 

3,5032 
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Tabela 2 

ESTIMATIVAS DA EQUAÇAO DE OFERTA DE EXPORTAÇOESl 

Coeficiente Coeficiente , Coeficiente Coeficiente , 

Px 

R 

(1+8) 

Px (1+8) 

w 

u 

C 

constante 

R2 

F 

d.w. 

-

-

-

erro padrão 

2,553 - 1,256 

0,537 - 0,286 

9,117 1,625 

- -

4,789 1,188 

11,487 1,641 

0,883 0,771 

45,349 - 2,551 

0,894 

19,614 

3,075 

1. A segunda equação tem X!C corro regressanàa 

erro 

-

3,141 

-

1,687 

- 2,208 -

- 0,082 -

-

-23,921 -

0,589 

5,738 

2,086 

As expressões SQRR e SQRR representam as somas de 

padrão 

-

2,631 

-

4,161 

1,137 

0,042 

-

2,158 

quadrados 
de resíduos das equações restrita e irrestrita, respectivamente, r 

representa o número de restrições, n o tamanho da amostra e k o n§ 

mero de p arâmetros da equação irrestrita. No caso de regressões e� 

timadas por mínimos quadrados ordinários, essa estatística tem di� 

tribuição F com r e (n-k-ll graus de liberdade. No caso de nossas 

equações o teste deve ser usado apenas como aproximação, já que as 

somas dos resíduos tem �ma distribuição aproximadamente normal.� 

parando o valor numérico encontrado acima com o valor crítico de F, 
ao nível de 1%, não rejeitamos a hipótese de que as elasticidades 

da oferta com relação à taxa de câmbio e à taxa de incentivos são 

idênticas. Um teste semelhante para a hipótese de que a elasticid� 

de preço é igual às elasticidades mencionadas acima leva-nos a re

jeitar a igualdade. 
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4. INTERPRETAÇAO DOS RESULTADOS 

Antes de interpretar os resultados obtidos, devemos lembrar 

que existem várias fontes de viéses agindo sobre o estimador de e

lasticidade preços em nossas equações. Orcutt indicou várias ra

zões pelas quais as elasticidades preços seriam viesadas para bai

xo6. Das fontes de viés indicadas por Orcutt, não é possível e1iml 

nar os problemas de agregação e os problemas relacionados com er

ros de observação. Essas fontes possivelmente afetam nossos resul

tados. Devemos admitir também que o valor absoluto da elasticidade 
preço será maior quando tratarmos de preços e quantidades maiores 

do que as observadas no período coberto por nossa amostra. Podemos 

ser mais otimistas com relação ã maneira pela qual tratamos os 

dois outros pontos discutidos por Orcutt. Em primeiro lugar, nosso 

estudo anterior indica que o ajustamento de preços e quantidades de 

exportações se faz com relativa rapidez, a assim a margem de erro 

introduzida ao utilizar a hipótese de que o ajustamento se faz de� 

tro do período anual de observações que utilizamos deve ser de di 

mensao pouco importante. Em segundo lugar, ao usar um modelo de e

quações simultâneas temos meios de tratar adequadamente do proble

ma da identificação. Lembramos também que Orcutt se limita a indi

car causas que dão origem à subestimação das elasticidades preço. 
Em um trabalho mais recente, Magee indica a existência de causas 
que dão origem à superestimação desses parâmetros7. Assim, temos 

fontes de erros operando nas duas direções, e não há razão para a� 

mitir a priori que os efeitos negativos são superiores aos positi 

vos. 

Feitas essas ressalvas, usamos as estimativas de demanda e 

oferta contidas na Tabela I e nas últimas duas colunas da Tabela 2. 

Testes para a significância dos coeficientes podem ser feitos usa� 

do os quocientes entre coeficientes estimados e seus erros padrõe:::>. 

Os coeficientes encontrados para a equação de demanda permitem a-

(6) G. Orcutt, Neasurement of Price Elasticities in International Trade, The 
Review of Economics and Statistics, maio de 1950. 

(7) Stephen P. l>1agee, Price, Incon�s and Foreign Trade, in P. Kenen, Internatio 
naI Trade and Finance, Cambrid�e University Press, 1975. 
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ceitar a hipótese de que eles sao diferentes de zeroi ambas as 

variáveis aparecem com os sinais esperados a priori. A equação de 

oferta incluindo as restrições sobre os coeficientes de Px e (1+8) 

revela coeficientes significantemente diferentes de zero, também 
com os sinais esperados a priori, para a variável preço, combinada 

com subsidias e para a taxa de câmbio8. As variáveis representando 
a taxa de utilização de capacidadp e o salário-eficiência parecem 

não estar significativamente relacionadas com a oferta de export� 
ções. 

o resultado obtido para a taxa de utilização permite concluir 

que é adequado representar o comportamento das exportações sem con 

siderar a interação entre elas e a demanda e oferta no mercado do

méstico. Assim, é desnecessário utilizar a segunda parte de nosso mo

delo, constituIda pelas equações (3) e (5). Podemos também obser

var que, se a associação entre salários e oferta de exportações é 

pouco significativa, a elasticidade da oferta de exportações com re

lação a salários é estimada como tendo valor absoluto relativamen

te alto. Por essa razão, o efeito dos salários é considerado no 

exercício que é apresentado adiante. 

As estimativas encontradas para as elasticidades preço e ren

da da demanda sugerem que a transformação da pauta brasileira de 

exportações, com o aumento da participação de produtos manufatura

dos, não permiti� remover totalmente um problema que se considera 

decorrente da especialização em exportações de produtos agrícolas. 

Muitas vezes se considera essa especialização indesejável, em vir

tude das baixas elasticidades preço e renda da demanda por esses 

produtos. A elasticidade preço encontrada para a demanda de manufa 

turados, perto da unidade, sugere que a expansão da quantidade ex

portada se fará às custas de um declínio de preços tal que a re

ceita de divisas permanecerá praticamente inalterada. A elasticida 

de renda parece mais favorável e nesse sentido a transformação da 

nossa pauta de exportações parece ter contribuldo parcialmente pa

ra resolver a tendência de desequilíbrio que ocorreria em nossa ba 
lança comercial sempre que o Brasil e o resto do mundo crescessem 

a taxaS semelhantes. 

(8) Todos os testes foram feitos ao nível de significância de 57.. 
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Dado o valor encontrado para a elasticidade preço da demanda, 

e ressalvadas as dificuldades já encontradas para interpretar es

sa estimativa, seríamos levados a concluir que a expansão da quan

tidade de exportações, seja através da política comercial, envol

vendo câmbio e subsídios, seja através de cortes de salários, pouco 

contribuiria para a expansão da receita de divisas. Além disso, d� 

do o pequeno efeito da taxa de utilização sobre a oferta de expor

tações, não podemos esperar que a redução da demanda externa seja 

automaticamente compensada por um aumento da oferta de exportações. 

Alguns dos pontos mencionados acima ficarão mais claros se 

fizermoE um pequeno exercício a partir das equações estimadas. Em 

vista do pequeno coeficiente encontrado para a taxa de utilização, 
resolvamos as equações (l) e (2) 1 desprezando sua interação com as 

equações para o mercado doméstico. 

como 

Reescrevamos as equações de demanda e oferta de 

x -1,120 Px + 1,120 Pw + 2,186 z - 9,985 

exportações 

x 1,687 Px + 1,687 (1+S) + 3,141R - 2,208 w + C - 23,921 

Resolvendo para x e Px em função das variáveis exógenas, en
contramos uma estimativa para a forma reduzida: 

Px = 0, 399pw + 0, 779z - 0,601 (1+5) - 1,119 R + 

+ 0,787w - 0,356 C + constante1 

x 0,673pw + 1, 314 z + 0, 673 (1+S) + 1, 253 R -

_ 0,880 w + 0,400 C + constante 2 

Lembrando que todas as variáveis representam logarí tmos, po-

demos somar as equações acima para encontrar 

receita de exportações, que chamaremos de Rx 
veis exógenas: 

as elasticidades da 

em função das variá-

Rx '" l,072pw + 2,093z + 0,072 (1+5) + 0,134 R 

- 0, 093w + 0,044 C + constante 3 

Essa última equação permite considerar todas as interações que 

aparecem entre as variáveis do modelo de oferta e demanda de impoE 
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tações Ela sugere que o efeito das políticas de câmbio, subsídios 

e Sá lál:io;:: sobre a receita gerada pelas exportações de manufatura 

dos 3eriam praticamente desprezíveis. 

5. R ESUMO DAS CONClUSOES 

'rodas as conclusões apresentadas acima e resumidas a seguir f! 

cam sujeitas às restrições impostas pela cautela com que as estim� 

tivas dos parâmetros das funções de oferta e demanda devem ser uti 
lizadas. E apesar da especificação do modelo ter se beneficiado de 

dois de nossos trabalhos anteriores, em um dos quais concluímos p� 
la possibilidade 

por um modelo de 

de representar o comportamento das exportações 

oferta e demanda, não devemos excluir a possibil� 

dade de erros de especificação. Em vista de dificuldades relacio

nadas com a divisão do tempo entre atividades de especificação do 

modelo e o levantamento de dados estatísticos, utilizamos uma amos 

tra que não cobre os anos mais recentes. 

Assim, nossas conclusões não devem ser vistas como sendo defi 

nitivas; frisamos que elas devem ser r ecebidas como conclusões pr� 

liminares. Eis um resumo delas: 

1. A interação entre a demanda interna e a oferta de export� 

ções parece ser de pouco significado quantitativo. Assim, não pod� 

mos esperar que cortes da demanda agregada tenha�n um efeito automá 

tico sobre a receita de exportações. A transferência de vendas do 

mercado interno para o mercado externo não parece ocorrer facilme� 

te, e para induzir essa transferência seria necessário aplicar os 

instrumentos da política econômica. 

2. Considerando a baixa elasticidade ?reço da demanda por e� 

portações, a aplicação de maiores incentivos, seja através de cré

ditos ou isenções fiscais, seja através de uma política cambial mais 

agt'essiva f não resultaria em aumento significativo da receita de 

.x?ortações de manufaturados. 
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3. As elasticidades da demanda de exportações e de sua recei 
ta com relação ao volume do comércio mundial com manufaturados pa-

recem ser relativamente altas. O comércio mundial depende tanto do 

nível de renda dos países importadores, quanto do nível de prote

ção adotado por êles. O Brasil deve tomar a renda dos importadores 

como sendo uma variável além de nosso alcance. Por outro lado, a 

redução do protecionismo no exterior parece ser a única forma de 

incrementar a recei�a de divisas gerada por nossas exportações de 
manufaturados. 

4. Recentemente, divulgou-se uma proposta de reduzir os cus

tos de mão de obra quando comparados com a taxa de câmbio real, o 
que se faria através de uma política salarial mais restritiva. Es

sa política visaria reduzir os custos de produção de exportávei�a� 

mentando assim sua oferta. 

Nossos resultados indicam que um corte de salários reais te

ria um impacto desprezível sobre a receita de divisas, e assim tal 
proposta não se justifica. 


