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A expansio do setor externo tem sido um dos fatos mais marcantes no
recente desenvolvimento da economia brasileira. A literatura sobre o
assunto tende a enfatizar a vigorosa expansio das exportacdes, sua cres-
cente diversificagio bem como os diversos tipos de incentivos que foram
sendo postos em prética, de sorte a elevar a rentabilidade das exporta-
¢oes. ! Pretendemos neste artigo mostrar que sendo o sistema de incen-
tivos a contraparte do sistema fiscal montado numa fase de substituicio
de importagdes, pode-se estar incorrendo em custos alocativos ao promo-
ver exportagdes, uma vez que a maior dose de incentivos tem sido con-
cedida a produtos (e provavelmente a setores) que apresentam mais ele-
vados custos domésticos e possivelmente menores vantagens comparativas.
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Roberto Fendt Jr., Affonso Pastore, Raul Ekerman e Guilherme Silva Dias. Como usual, os pos-
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(1971), Hesse (1972), Savasini et alii (1974) e Zockun (1975).
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As trés primeiras partes do trabalho fazem uma breve introdugio
ao critério de custo doméstico da divisa, o qual é aplicado a uma amostra
de aproximadamente 60 produtos agricolas e industriais. Os custos esti-
mados sdo entdo comparados ao valor dos incentivos fiscais concedidos as
respectivas exportagoes. Verifica-se que em geral aos maiores custos do-
mésticos correspondem as maiores doses de incentivos, o que pode implicar
promover-se relativamente mais produtos onde a eficiéncia produtiva
local ¢ relativamente menor. No limite, o caso mais claro é dos produtos
agricolas in natura, que ndo apenas nio s3o estimulados, mas também
taxados.

Ainda que estas conclusGes estejam baseadas em um critério estitico,
parece licito, pelo menos, sugerir que um tratamento menos discrimina-
tério em relacdo a agricultura seja posto em prdtica, considerando que
no setor primdrio ainda residem muitas vantagens comparativas do Pais
e que sdo as exportagdes agricolas (in natura ou levemente transformadas)
as grandes responsaveis pelo boom de exportagdes brasileiro.

1. Disponibilidades de divisas e a continuidade do crescimento

A consideragdo especifica do custo da obtengio de divisas ¢ indispensavel
nos critérios de alocagio quando a economia se depara com problemas
no balan¢o de pagamentos. De fato, se novos investimentos utilizam (a
coeficientes fixos) bens de capital e intermedidrios importados, pode-se
demonstrar que a taxa de poupanga nio ¢ o tnico obsticulo ao crescimento,
podendo, dentro de certos limites, observarmos uma restri¢io de impor-
tacio que resulta em taxas de aumento do produto inferiores as possibi-
litadas pela poupanca local.?

Ao contrario do que observadores mais apressados poderiam pensar,
parecem existir razdes suficientes para se imaginar que tal “hiato” ainda
nio esteja superado no Brasil. Apesar das elevadas taxas de crescimento das
exportagdes, observadas nos tultimos anos, a manutengio de crescimento
do produto a niveis extremamente elevados implicou uma alta ainda
mais acentuada da demanda derivada de importag¢des, que culminou, em
1971, 1972 e 1974 com um considerdvel deficit na balanga comercial .3

* Trata-se, & claro, do conhecido modelo de dois hiatos popularizado a partir do trabalho
de McKinnon (1971).

3 As transacdes correntes tém aprescntado deficit na maior parte dos exercicios.
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No financiamento da maior parte deste descoberto concorreu o endivida-
mento de curto prazo.

O elevado crescimento das importagdes (que continuari na medida
em que o Pafs se desenvolva) e o alto custo da divida de curto prazo
claramente colocam uma rigidez nas nossas contas com o exterior, no
sentido de que uma queda na taxa de crescimento das exportagdes certa-
mente implicard repercussdes negativas sobre o nivel de atividade. Por
esta razdo a utilizagio de critérios adequados na andlise de projetos ligados
ao comércio com o exterior é, mais que nunca, atual e indispeqsével.

2. Taxa de cambio implicita; critério de Bruno-Krueger

Em termos gerais, um novo projeto serid desejavel para a sociedade,
se o beneficio liquido (social) que ele apresenta for positivo. A férmula
(1) a seguir apresenta uma forma de cilculo do beneficio social (que ¢
equivalente aos critérios de produtividade marginal social) na hipétese
de que o processo produtivo se complete em um vunico periodo de tempo: 4

(1) Bj=p; — [E] Ai; pi+ a§1 Jaj vu] : onde

B; = beneficio liquido do projeto, por unidade de j.
t = 1, ... n, tipos de inputs nio-primarios.
A, = coeficientes técnicos de produgio: utilizagdo dos i inputs nio-
primdrios, por unidade de produgio de j.

p: = shadow prices dos n tipos de inputs nio-primarios.

s = 1, ... m, tipos de inputs primdrios.

fsy = coeficientes de utilizagio dos inputs primarios diretos por uni-
dade de j.

v, = shadow dos inputs primirios.

p; = shadow do produto j.

E claro que o projeto em questio serd passivel de aprovagio desde
que B; seja maior que zero. E também possivel, se tenho vérios projetos,

4+ Em caso contririo deveria ser computado o valor atual do beneficio social.
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ordend-los por ordem decrescente de B; aprovando primeiro os de maior
beneficio liquido.

Este método tem, entretanto, a desvantagem de exigir, a priori, a
montagem de um modelo global de programagio, que considere os n tipos
de inputs ndo-primdrios e os m tipos de inputs primdrios para que se co-
nhecam todos seus custos de oportunidade. Uma forma de contornar tal
dificuldade é partir os inputs nio-primdrios diretos em seus componentes
de insumos primdrios (capital, mio-de-obra e divisas) e calcular o bene-
ficio a partir da comparagdo da producdo e uso destes inputs.5

O beneficio liquido seria agora dado por:

(2) B;=rp — i Jos va yondej,; > f,i e f,; = coeficiente de utili-
1

5=
zagdo dos insumos primdrios diretos e indiretos na produgio de j.

As expressdes (1) e (2) sio gerais. E interessante tentar uma nova
consideragio do critério de sorte a levar em conta a problemitica especi-
fica do balango de pagamentos. Dada a restri¢io-capacidade limitada de
endividamento — ¢é claro que ao sistema econémico sé restam dois cami-
nhos: ou poupar ddlares através da substituicio de importagdes ou elevar
a receita através da promocio de exportagdes.

O critério cuja exposicio se segue ¢ devido a Michael Bruno (1967)
e procura o custo de oportunidade da divisa poupada ou ganha através
de projetos alternativos. Para tanto, retomemos a expressio (2) e consi-
deremos o primeiro fator como sendo a divisa. Assim teremos:

do m _
®B) B;=p; 2o M d, — X faj vs, 0U
0 3=2
(4) B;= (u—m;)d, — ’§2}ci Vs

onde: u; — valor unitdrio do bem j em délares ¢

m; — valor unitdrio, em doélares, dos insumos diretos e indiretos im-

portados

d, — custo social da divisa
& A vantagem ¢ ser possivel estimar-se 0 custo social dos insumos primdirios. Veja-se, por
exemplo, Bacha (1971), Langoni (1970). Por outro lado, quando tal decomposicio nio ¢é
factivel, o procedimento usual (embora n3o o mais correto) é tomar o prego de mercado dos

insumos, sem impostos, como indicador do custo de oportunidade. Veja-se Harberger, A. (1971)

6 Este valor seri FOB para projetos de exportagio e CIF no caso de substituicio de importagSes.
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O critério de Bruno relaciona os custos liquidos (sociais) domésticos
envolvidos 7 com as divisas liquidas obtidas ou poupadas. Assim a relagdo
pode ser interpretada como o custo em recursos domésticos para a obten-
¢do de divisas, no setor j, ou ainda, o custo de oportunidade da divisa com
7 (dj). Tal relagiio é a seguinte:

gz jsj Vs
(5) dj =‘—‘——'1;. — m
7 7

Comparando (4) e (5) fica facil ver que

= d,, - dj
desde que u; — m; > 0 teremos:

B,'- > 0 desde que d, > d,
B. =0 desde que d, = d; -

7

B; <0 desde que d, < d;

Em outras palavras, desde que o custo doméstico das divisas seja me-
nor que o seu custo de oportunidade para o sistema, o projeto serd dese-
javel. Obtém-se um sistema que faculta escolher atividades que, sem pre-
juizo da eficiéncia alocativa, permitem relaxar o limite imposto pela res-
tricdo de balango de pagamentos. .

A importincia de tal critério parece-nos sem duvida elevada, a partir
das seguintes consideragdes:

a) no mais das vezes, as restricbes do setor externo tém levado as
agéncias que analisam projetos a operar com um critério simples de “eco-
nomia bruta de divisas”, sem quaisquer consideragdes alocativas. E ficil
perceber que em muitos casos isto implica custos sociais crescentes para
o sistema econémico® e a emergéncia, a médio prazo, de um limite muito
mais sério A capacidade de crescer traduzida numa perda de produtividade;

7 Os custos serio liquidos na medida em que deva ser descontado todo beneficio paralelo do

projeto, como por exemplo, reducio de desemprego etc.

& Desde que no projeto em questio tenhamos do < dj ou, 0 que é a mesma coisa, Bj’ < 0, e que
Bj’ nio se altere ao longo do tempo. .
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b) como ¢ claro, a partir de (6), a estimativa de d; permite selecionar
projetos que atuem sobre a posicio no balanco de pagamentos ao mesmo
tempo em que se considera a problemdtica alocativa;

¢) o cilculo de d; a partir apenas da consideragio de insumos ba-
sicos torna-se relativamente ficil uma vez que nio é impossivel aproxi-
mar-se valores para os custos de oportunidade de capital, mio-de-obra
(qualificada ou ndo) e divisas.

Verificando as implicagdes alocativas de tal critério é interessante
discutir quais suas relagbes com a estrutura de vantagens comparativas
do Pafs.

3. Taxas de cambio implicitas e vantagens comparativas

A apresentagdo do item anterior deixou claro que a taxa de cimbio esti-
mada reflete o custo doméstico de gerar divisas, dada a estruturacio das
atividades produtoras finais e intermedidrias; além disso, um resultado
favorével no critério de Bruno implica a existéncia de um beneficio liquido
social positivo. Resta, entretanto, discutir um tltimo aspecto: Bruno argu-
menta que uma ordenagido de taxas de cimbio implicitas para varios seto-
res (a partir dos menores custos domésticos) refletirid claramente a estru-
tura de vantagens comparativas do Pais. Desde que isto também seja ver-
dade, seguese que a utilidade, ji elevada do critério em discussio,
torna-se quase preciosa.

O ponto bdsico da questdo estd associado A incorporagio nos custos
domésticos dos bens efetivamente comprados dos outros setores produtores
internos. Embora isto seja bastante coerente com a realidade,® pode-se
eventualmente mascarar a verdadeira situagiio do processo em estudo, desde
que a eventual ineficiéncia existente nos produtores intermedidrios mas-
carara o resultado final. Basta imaginar o caso de um setor que compre
apenas um tipo de produto intermedidrio; se, por exemplo, a industria
produtora do bem intermedidrio tiver, em relagio ao similar importado,
uma ineficiéncia de 1.0009,, dificilmente o produto final em questdo
seria “aprovado” pelo critério de Bruno.!® Em outras palavras, é possivel
que um setor eficiente (e com vantagens comparativas) seja penalizado

® E garanta o sentido do custo da economia (ou ganho) liquido de divisas.
19 Desde que, é claro, a participacio do insumo nfo fosse negligivel.
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por fornecedores ineficientes. Nesse sentido, ¢ independente de outros
problemas que serdo apresentados adiante, uma ordenagio de taxas, se-
gundo o critério de Bruno, nio refletird necessariamente a estrutura de
vantagens comparativas do Pais. Tomemos por exemplo o caso da agri-
cultura brasileira, que compra todos seus equipamentos, a excecio da
combinada, da industria local; se, porventura, o setor produtor de tra-
tores e implementos, que ¢ protegido por tarifas, for ineficiente em relagdo
a oferta internacional, os custos domésticos de produtos primdrios serdo

onerados por uma distor¢io fora do setor produtor em pauta.

A solugio desta dificuldade seria sanada pela modificagdo do cri-
tério de Bruno para uma taxa de cimbio implicita de protegio efetiva,
onde os custos domésticos sio associados apenas aos insumos nio-comer-
cializdveis (“non-tradable”), permitindo que o setor compre insumos ape-
nas do setor mais eficiente, o que levaria a considerar no denominador da
férmula o custo (hipotético) de aquisi¢io de todos os insumos via im-
portacdo. !

Neste caso, o setor em estudo ndo seria nunca penalizado pela estru-
tura de prote¢io que o obriga a comprar de setores com custo de pro-
dugio mais elevado. Observe-se, entretanto, que tal critério nio permite
mais a interpretacio do custo doméstico de economizar ou ganhar divisas.12

A objecdo anteriormente colocada é, sem duvida, procedente no sen-
tido que deve alterar as posi¢des relativas de uma ordenacio de setores
segundo taxas de Bruno. Entretanto, do ponto de vista de alguns setores,
parece-nos que ele pode ser utilizado como indicador de vantagens compa-
rativas num sentido particular. Consideremos uma dada taxa de cimbio de
equilibrio (ou de mercado); se a estimativa de taxa de cimbio implicita
para fava de soja, por exemplo, dentro do critério de Bruno resultar em 2/3
da taxa de equilibrio ou de mercado, é certo que® tal setor representa

1 Veja-se Bacha (1971).

3 Na realidade como demonstrou Findlay (1971) quer em virtude da eventual existéncia de
fornecedores de insumos ineficientes, quer em virtude da alteracio de precos relativos de insumos
primirios ap6s a prote¢io, nenhum dos dois critérios (tarifa efetiva e custo doméstico da divisa)
fornecerd uma ordenacio de atividades produtoras univocamente associados a verdadeira ordenacio
de vantagens comparativas. No que se segue, entretanto, utilizaremos o critério de Bruno como
uma pHroxy para vantagens comparativas.

13 g do considerados certos cuidados adicionais que se discutiri adiante.

SISTEMA FISCAL 9



vantagens para o Pais uma vez que a corregio de eventuais ineficiéncias
na oferta de insumos viria apenas reduzir ainda mais a taxa estimada.lt
Em outras palavras, parece-nos que se um setor nio é ‘“aprovado”
pelo critério de Bruno, ¢ possivel que ainda assim apresenta vantagens
comparativas; entretanto, se “aprovado” pelo critério, a corre¢io do custo
dos fatores comercializdveis apenas reforcard sua posicio. Por esta razio
parece-nos que, como se vera adiante, todos os produtos agricolas aqui
considerados, representam vantagens para o Pais no comércio interna-
cional.

Cabe ainda observar que ¢ necessdrio realizar as estimativas utilizan-
do-se precos sociais para capital e mio-de-obra, de sorte a corrigir eventuais
distor¢des introduzidas por influéncias monopolisticas no mercado de tra-
balho ou de capitais. Neste sentido, utilizaremos os resultados dos traba-
lhos de Bacha (1971) e Langoni (1970). Como nio foi possivel a montagem
de um modelo global de programagio que nos permitisse conhecer os
custos de oportunidade dos insumos nio-primdrios, optou-se pelo proce-
dimento simplificado de utilizar seus precos de oferta como indicadores
de custos sociais. A forma de calcular d; foi entdo:

.;] A;; P+ gl Joi vs

i T My

d: =

7

4. Resultados das estimativas

O quadro 1 apresenta os resultados das estimativas de taxas de cimbio
implicitas para uma série de, aproximadamente, 60 produtos agricolas e
industriais. Estes produtos foram mais uma vez agrupados nos setores de
atividades bisicas, definidos pelo Banco Mundial, de sorte a podermos
calcular algumas médias que facilitam as comparagdes e andlises.

O Apéndice discute com detalhes os procedimentos de célculo ado-
tados de sorte que nos interessam agora, especialmente, os resultados nu-
méricos. Vale a pena relembrar, apenas, que utilizamos trés fontes alter-
nativas de informagdes: estrutura de custo, obtidas junto ao préprio setor
produtor; informagges de projetos, e os coeficientes da matriz de insumo-
produto, Carneiro Ledo (1972), conjugados com informagSes da Cacex e
do Inquérito Nacional de Precos do Deicom. Os dois primeiros critérios
(designados por A e B, no quadro) referem-se a um produto finamente

14 Especialmente, como € nosso caso, quando a protegio a0s fornecedores de insumos for baixa.
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Quadro 1

Taxas de cambio implicitas () e incentivos concedidos (1971)

Créditos \II:II:;
. (A) Cr$/USS
Atividade/produto Cré/USS liquido US$ FOB
(5) {1000)
(3)
Agricultura (4) (B) {1) \Laranja . 217 0,00 4 087
(B) Amendoim {trag3o animal) 214 -0.77 8 813
(B) Algodgo (tragdo animal) 410 -014 137 140
(B} Algoddo (tragdo mecanizada) 434 014 137140
(8) Milho (tragdo animal) 5,27 0,00 75 430
{B) Milho {tragdo mecanizada) 53 0,00 75 430
(B) Soja (tragao mecanizada) 5.78 —0.79 24 309
(B} Soja (tragdo mecanizada) 6,24 —0.79 24 309
Alimentos industrializados (8) Mandioca (raspa) 217 —0.77 152
(A} Café soldvel 6.23 097 49 695
(B} Mandioca (farinha) 3,46 —0,77 586
(B) Torta amendoim 465 0.00 16 690
(8) Oleo amendoim refinado 485 0,06 681
(B) Suco de laranja 474 0.97 35 858
(B) Torta de soja 7.53 0,00 78 070
(8} Oleo de soja refinado 7.53 0,61 2218
Mineracdo e energia {C) Cimento Portland comum 3.72 0.97 32
(€ fleo diese! 6.47 0,00 4 266
{C) Querosene 10,32 0,00 1383
{C) Parafina 11,08 0.91 84
Produtos intermediarios | (A} Bacia sanitéria 3.51 1,27 302
(A) Lavatério 4,33 1,27 302
{C} Ferro gusa 433 1,28 31 837
(A) Ferro gusa 451 1,28 31 837
(A) Chapas finas e bobinas a
quente 5,09 1,25 1 600
(A) Acido citrico anidro 524 0,50 539
(A) Extrato de tanino 5.67 0,62 2 506
(A) (2) Bulbo de vidro p/cinescopio
v 6.01 1.00 8 106
(A) {2) Bulbo de vidro p/cinescépio
I\ 6,21 1.00 8 106
(A) Ferro cromo 6,39 1.21 494
(C) Chapas grossas de ferro e aco 6,51 1,25 1600
{A) Fio méquina 7.49 1,28 3 806
(C) Chapas finas de ferro e ago 8,43 1,25 1 600
(A) Chapas finas e bobinas a frio 8.7 1,25 1 600
(A) Penicilina potdssica 8,95 0,51 856
Produtos intermedidrios |l (C) Celulose 3.65 0.48 1119
(C) Fio de nylon 414 0,97 88
(A) Celulose 455 0.48 1119
(€ Poliestireno 5,58 1.54 1
(continua)
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Quadro 1
Taxas de cambio implicitas (A) e incentivos concedidos (1971)

(continuacao)
) Créditos | VA
- I’ Cr$/US$
Atividade/produto Crs/USs liguido Uss FoB
(5) (1000)
3)
(C) Borracha sintética 6,34 0.50 18
(C) Fio de rayon 1.26 0.57 88
{C) Pneus .83 .77 3339
(A) Pneus para autos 8,70 1,75 1034
(A) Broca: para pedreira 9,70 1,76 821
Bens de consumo nao-duréveis (C) Calgados p/senhoras 41 1.40 15 562
(A) Calgados p/homens (esporte) 445 1.40 15 562
(A) Calgados p/senhoras 4,56 1,40 15 562
(C) Calgados p/homens 4,90 1.40 15 562
Bens de consumo durdveis {C) Bicicleta 6.42 1,80 100
(C) Trator pasado (50-60HP) 7.66 1.78 449
(A) Trator (30HP) 5,91 1,78 436
Maquinaria (A) Pistao 3.78 1.83 430
(A) Maquina de costura 4,02 1.31 4 406
{C) Refrigerador 4,69 1.89 5
(A} Refrigerador a querosene 4,84 1.90 759
(A) Liquidificador 518 1,92 270
(A) Valvulas receptoras 5.37 1.30 2413
(C) Rédio receptor 5,94 1.9 123
(A) Motoniveladora 6,18 1,29 4 250
(C}) Méquina de calcular 8.7 1,94 268
{C}) Televisor 6.86 1,95 481
(A) Torno mecénico sincrono
1 500mm 116 1,55 1703
(A) Torno mecanico 1 500mm 7,33 1,55 1 703
(A) Torno mecénico 2 200mm 1.52 1,58 1703
(A) Tomo mecinico 3 000mm 8.08 1,55 1703
{C) Torno mecénico (g 310-510) 8,99 1,88 2 443
(C) Magquina de escrever 10,88 1,90 11 047
(A) Méquina de escrever manual 13,00 1,90 6 777
(A) Méquina de escrever elétrica 15,05 1,89 3 886
(A) Auto-rdio — 3 faixas 18,82 1,95 245

{1) As estimativas utilizando composigdo de custos se referem a indicagdo (A), projetos {B) e matriz de insumo-pro-
duto (C).

{2} Estimativas utilizando estruturas de custo de empresas diferentes.

(3) Valor exportado por NBM. Note-se que s vezes vérios produtos tém a mesma classificagdo (NBM).

{4) Os produtos agricolas n3o geram créditos por ndo pagarem IP], e so taxados pelo ICM.

{5) A base para o calculo do crédito de ICM é o valor FOB exportado deduzidas as importagges realizadas sob o re-
gime de drawback. Em vista da dificuldade de se obter uma estimativa desse Gltimo dado, e também da dificuldade
a se estimar o montante de isengdo do imposto de renda derivado das exportagdes optamos pelo célculo aproximado
de subsidio (através da aplicag3o das aliquotas de crédito de IPl e de ICM sobre o valor FOB total exportado), supondo
que aqueles dois efeitos em grande parte se anulem. Isto é, admitimos que nossa estimativa seja uma aproximacao
para subsfdio conferide s exportacdes sob a forma de crédito fiscal de IPI, de ICM, e de isencdo do imposto de renda.
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especificado 1> enquanto que o terceiro critério (designado C) repre-
senta apenas uma particular classificagio NBM e, neste sentido, ¢ uma
média, para o conjunto dos produtores da mesma atividade.

" Por outro lado os produtos constantes da amostra foram escolhidos,
essencialmente, pela disponibilidade de informaces e nao por critérios
de amostragem estatistica. Neste sentido as médias por nds calculadas tém,
tiosomente, o sentido de média de amostra, nio refletindo, necessaria-
mente, a média do custo das divisas por setor de atividade. Tentamos cons-
truir tal média a partir da matriz de insumo-produto; entretanto a defi-
nigio de precos setoriais internos e externos apresenta dificuldades que
ndo conseguimos superar e por esta razio tal caminho foi abandonado.1®

A andlise das taxas de Bruno, por produto, revela de imediato uma
boa compatibilidade de resultados pois, para varios produtos, chegamos
a estimativas consistentes a partir de diferentes metodologias de cilculo.
E o caso de ferro gusa (4,33 e 4,51 cruzeiros por délar estimados, respec-
tivamente, pela matriz e por estrutura de custos), chapas finas de ferro e
aco (8,71 e 8,95), celulose (3,65 e 4,55), pneus (7,83 e 8,70), calcados para
homens (4,45 e 4,90) e calgados para senhoras (4,11 e 4,56). 7

E também interessante observar que em todos os grupos de atividade
chegamos a estimativas altas, médias e baixas de taxas de Bruno. Tal fato
revela a existéncia de vantagens comparativas e eficiéncia alocativa em todos
os grupos de atividade, a nivel de produto. Como a nossa amostra é gran-
de, fica importante aplicar algum critério de agregacio de sorte a facilitar
a andlise; ¢ preciso, entretanto, ter em mente que as médias sdo amostrais
e nio da populagio, uma vez que nio podemos avaliar a significincia da
amostra obtida. Apenas o que se pode dizer ¢ que contamos, na amostra,
com a maior parte dos produtos industriais importantes na pauta de expor-
tagoes (calcados, miquina de escrever, suco de laranja etc.); isto implica
que, numa amostra por sorteio, a probabilidade do aparecimento destes
itens é grande e que eles também estariam presentes na média.

Calculando-se as médias ponderadas de taxas de cAmbio e incentivos
(utilizando-se como pesos o valor da exportagio do produto em 1971)
obtemos os dados do quadro 2. Os resultados sio extremamente consis-
tentes: metade dos setores apresentam custos de gerar divisas inferiores

15 NBM a oito digitos mais as caracteristicas peculiares do fabricante em questio.
¥  Para resultados setoriais veja-se Savasini (1974).

7 A compatibilidade dos resultados deve ser entendida como se discute adiante, isto é, nfo
podemos tomar o resultado numérico absoluto, mas sim trabalhar com intervalos de taxas de Bruno.
Por outro lado vale ressaltar que nossas estimativas foram realizadas com dados do ano de 1971.
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Quadro 2

Taxas de cambio implicitas e incentivos médios por atividades !

(Cr$/USS)
Atividades Taxas de Bruno Créditos
Agricultura 472 -
Alimentos industrializados 6,35 0,45
Mineracdo e energia 144 0,01
Prod. intermedidrios | 510 1,20
Prod. intermedidrios |l 7,00 1,36
Bens de consume nio-durdveis 450 1.40
Bens de consumo durdveis 6,75 1,78
Maguinaria 9,20 1,68

1 Tabela baseada nos resultados do quadro 1. Taxas de Bruno e créditos deste quadro sdo médias ponderadas pelos
valores exportados de cada produto analisado do setor. Relembre-se que a amostra ndo obedece a nenhum critério
gstatistico, e portanto os resultados ndo podem ser inferidos para a populagdo.

as taxas de mercado; 4 medida que caminhamos para produtos mais sofis-
ticados (produtos intermedidrios 1I, bens de consumo durdveis e maqui-
nas) os custos, a eficiéncia e as vantagens comparativas vio se deteriorando.

Como era de se esperar, a agricultura e os alimentos industrializados
(que dependem fortemente de matérias-primas do setor primdrio) apre-
sentam médias baixas e pouca varidncia, indicando vantagens numa am-
pla gama de produtos.

Os bens de consumo nao-durdveis, que para nds se resumem a calga-
dos, também sofrem a influéncia direta da vantagem de matéria-prima,
couros. E os produtos intermedidrios I também derivam de vantagens de
matéria-prima, minério de ferro, que determinam um baixo custo no
ferro gusa. Neste grupo, a medida que o produto se sofistica (chapas a
frio e a quente) os custos se elevam bastante, possivelmente em decor-
réncia de problemas associados também 4 matéria-prima, especialmente o

carvio nacional.l8

No grupo de produtos intermedidrios mais sofisticados (II) a média
se eleva devido aos setores de sintéticos e borracha. O alto resultado para
maquinaria depende, por sua vez, dos setores de mdquinas (tornos) mais
pesados, equipamentos elétricos (auto-ridio) e maquinas de escrever, que
sio exportadas em grande quantidade.

E interessante observar que o sistema de incentivos vigente mantém,
grosseiramente, uma correlagio inversa com os custos, isto é, premia pouco

18 Veja-se o estudo de Baer, W. (1969) sobre a siderurgia brasileira.
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(ou nada) os setores mais eficientes e incentiva mais pesadamente os se-
tores menos eficientes.’® Em outras palavras, o sistema atual, do ponto de
vista estatistico, parece estar mal formulado, premiando pouco os setores
onde as vantagens comparativas sao maiores. A menos de argumentos dini-
micos importantes, ndo parece ser o sistema que maximiza as exportagdes.>®

Estas observagbes sio coincidentes com a realidade: de fato, dos pro-
dutos da amostra sio importantes na exportacio apenas aqueles onde as
vantagens sio maiores. Classificamos as taxas de Bruno por faixas: até
5,00; de 5,00 a 6,50; de 6,50 a 8,00; e mais que 8,00. Esta classificagio ¢
fundamental para a interpretagio’ dos resultados, j4 que dados os pro-
blemas de ajustes dos dados (discutidos no Apéndice) ndo se pode
considerar os valores estimados em seu resultado absoluto. Nestas condi-
¢Oes associamos a primeira classe (até 5,00) produtos com elevadas van-
tagens; a segunda classe (5,00-6,50) produtos com proviveis vantagens;
a classe 6,50-8,00 corresponderia a uma zona cinzenta, em torno do pos-
sivel valor do shadow da divisa; 2! e finalmente, a classe acima de 8,00
seria aquela cujos produtos apresentam distor¢des alocativas e/ou alta pe-
nalizacio por fornecedores ineficientes. Se as taxas de Bruno refletirem
vantagens comparativas € se estas forem um fator importante na determi-
nagdo da composigdo da pauta é de se esperar maior importancia dos pro-
dutos das classes mais baixas. De fato os dados revelam o seguinte:

Classes de taxas de cambio implicitas % de produtos? % da receita cambial?
até 5,00 Cr$/Uss 37 59
500 — 6.50 26 26
6,50 — 8,00 19 1"
mais de 8,00 19 04

1 Sobre o total da amostra.

13 QO coeficiente de correlagio por postos de Spearman entre custos domésticos e incentivos fiscais
¢é significante no nivel de 1% e tem o valor de 0,3819.

® Cabe aqui uma ressalva importante: é admissivel, dentro de uma estratégia, de abertura ao
exterior, provocar um choque inicial (via incentivo) de sorte a ‘‘empurrar’’ as empresas para a
exportacio. O nosso argumento nio nega esta possibilidade, apenas coloca que, a partir de certo
ponto, é mais razoivel premiar (e estimular) mais onde as vantagens sio maiores. Apenas se as
possibilidades de exportar ja estivessem nestes ramos totalmente exploradas é que ndo seria o
caso de maiores incentivos. Entretanto nio cremos existir muitos produtos nesta categoria.

% Bacha et alii (197]1) estimaram o custo social da divisa (isto é, a taxa cambial que equilibraria
o mercado de divisas na auséncia de distor¢des) como sendo, em 1970, aproximadamente 25%
superior 4 taxa de mercado. Uma vez que nio ocorreram alteragdes substanciais nos niveis de
tarifa e subsidio em 1971 relativamente a 1970, assumimos que a relacio entre a taxa social
e de mercado se mantenha no mesmo nivel. Dessa forma, dado que a taxa cambial média em
vigor em 1971 foi de Cr§ 5,288/US$, estima-se que o custo social esteja em torno de Cr$ 6,60/USS.
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Isto significa que do total de produtos considerados, aqueles onde os
custos domésticos sio mais baixos e onde se supde estarem as nossas maio-
res vantagens respondem por 859, do valor das exportagbes totais da
amostra.

Estes resultados parecem indicar que a utilizagdo do conceito de taxas
de cimbio implicitas na formulagio da estratégia do comércio exterior
pode ter um poderoso alcance, particularmente como suporte para o de-
senho de uma estratégia de subsidios 6tima.

Duas conclusbes mais importantes podem ser extraidas do presente
estudo: o sistema de incentivos em vigor parece impor certos custos aloca-
tivos ao sistema econdmico e a menos que a situagio, do lado da oferta
tenda a se alterar ao longo do tempo, 22 poderemos assistir a certas dificul-
dades com relagio a evolucdo das exportagdes e a elevacio dos custos impos-
tos 4 economia (e ao padrio de investimentos) em termos de potencial de
crescimento. Por outro lado, fica evidente que ¢ dificil justificar-se numa
estratégia de abertura ao exterior, a manutencio de taxagio sobre as ex-
portagdes de produtos agricolas, aqueles que de fato geram divisas ao
menor custo doméstico de recursos.? Nossos resultados sugerem pelo
menos uma revisio parcial do sistema em vigor no sentido de se iniciar
também a promogio de exportagdes de produtos primdrios.

Apéndice — O tratamento dos dados para o célculo das taxas de cambio implicitas

Na determinagio da “taxa de cimbio implicita”, trés fontes bdsicas de da-
dos foram utilizadas: projetos, estrutura de custo derivadas de informa-
¢des obtidas junto ao setor produtor e dados retirados da tabela de insu-
mo-produto. Para a obtencio do prego em délares, a fonte utilizada foi o
levantamento das guias de exportagdes da Cacex para os produtos espe-
cificos.

1. Para o cilculo de custo doméstico com base nos dados das estru-
turas de custo de empresas, foram feitas algumas consideragbes sobre seus

® Mais uma vez vale lembrar que o critério de anilise aqui utilizado é de natureza estitica.
Assim como ocorreu em alguns casos em que se substituiu importagdes, é possivel que alguns
produtos cxportados venham a se mostrar no futuro competitivos, a despeito de seu elevado custo
atual.

A isencio do Imposto de Circulaggo de Mercadorias (com recuperacio ou nio de crédito
presumidos) poderia se constituir num primeiro passo nesta dire¢gio. Na prética, entretanto,
estamos observando o oposto, de vez que desde 1973 as isengSes que apenas o Estado de Sio Paulo
concedia, foram anuladas.

16 R.B.E. 4/75



componentes. O procedimento bdsico foi a exclusio dos impostos em todos
os itens, de sorte a se chegar ao preco de oferta.

As outras consideragoes referentes a cada um de seus itens foram as
seguintes:

1.1 Insumos domésticos: compreende o valor da matéria-prima di-
reta e/ou indireta e outros gastos gerais para a fabrica¢io, com a ex-
clusio do IPI e ICM.

1.2 Mio-de-obra: tomado o valor total da méo-de-obra (direta, in-
direta e administrativa, excluidos os encargos sociais) 2 foi aplicado o “in-
dice de qualificag3o”?5 elaborado com base no critério de Keesing refe-
rente a mao-de-obra especializada e nio-especializada para o setor que
enquadrasse o produto em andlise. Do valor total da mdo-de-obra nio-es-
pecializada tomou-se apenas 609, uma vez que a hipdtese considerada é
de que o custo social do trabalhador néo-especializado ¢ menor que o custo
privado, 26

Por outro lado admite-se que o salirio da mao-de-obra qualificada
reflete seu custo social.

1.3 Custo do capital: a determinagio do custo de capital através
da utilizagdo de férmula C = V; (r; + d;), ndo foi possivel, uma vez que
nas estruturas n3o havia informag¢Ses sobre o valor do capital, 3 qual
pudesse ser aplicada uma taxa social de retorno.2?

Uma estimativa dessa parcela foi feita através do lucro, estimado
como sendo o residuo entre o preco e o custo dos outros fatores,

Como o valor da depreciagio constava nos dados das estruturas che-
gou-se ao custo do capital pela soma dos dois componentes.

Uma parte desse custo refere-se aos componentes indiretos que sio
importados. Sendo dificil a quantificacgdo dessa parcela, utilizou-se uma
taxa de 10%, que segundo informagdes técnicas fornecidas por engenheiros

®  Os encargos sociais equivalem a um imposto sobre a mio-de-obra.
% FEstudos Econdémicos, IPE/USP, v. 2, n. 5, p. 94, 1972,
3 Ver Bacha, Edmar Lisboa et alii. (1971).

% Quando os dados foram retirados de projetos, a férmula utilizada é a indicada "no texto
C = Vi (ri 4 di), por unidade onde: -

V¢ = valor do capital
r¢ = taxa social de retorno do capital

d¢ = taxa de depreciacio

SISTEMA FISCAL 17



industriais indicam um limite superior. Portanto do custo de capital, apro-
ximadamente 909, se refere a custo doméstico. )

1.4 Comercializagio: composta dos diversos itens de despesas co-
merciais e administrativas. Somente em casos muito raros, por falta de da-
dos, calculouse como sendo 209, do custo total doméstico.

1.5 Combustiveis: o valor de combustiveis importados é composto
de dois itens:

a) combustivel refinado importado;

b) parcela do combustivel refinado internamente que utiliza petrdleo
bruto importado.

Participagdo das importacdes na oferta global de derivades de petréleo

Derivados do petréleo l 1968 1969 ' 1970 l 1971
Gasolina 0,25 0,22 0,21 0,22
Gleo lubrificante : 0,98 0,98 0,99 1,00
Gteo combustivel 0,20 0,14 015 - 0,16

Fonte: Conselho Nacional de Petrdleo: Estatisticas Nacionais de Petréleo. Petrdleo e petroquimica. Aevista do
Institnto Brasileiro de Petréles, out. 1972.

Os reajustes foram feitos de acordo com a especificagio do produto e
a data da elaboragio da estrutura. Por exemplo, em “éleo combustivel”
no ano de 1970, 159, se refere a insumos importados e, portanto, foi lan-
¢ado 859, do valor total dos combustiveis como insumo interno.

O somatério (em cruzeiros) de todos esses itens, corresponde ao custo
doméstico para se produzir o produto considerado.

Como o custo doméstico foi calculado a partir de estruturas de 1970,
e o preco FOB foi considerado como médio em 1971, inflacionou-se o
total dos custos pelo indice geral de precos de bens de produgio 28 tomando
como base o més da estrutura.

Os itens que compdem o denominador da “taxa de cimbio implicita”
sdo: o preco FOB do produto exportado e o total de insumos (diretos
e indiretos) importados.

8  Indice 32 de Conjuntura Econdmica.
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Sdo portanto valores em ddlares, cujas hipéteses sdo as seguintes:

1.6 Preco US$ FOB: a fonte utilizada foi a guia de exportagio
(Cacex) e, dentro do NBM considerado, selecionou-se o produto especifico
a que se referia a estrutura, sendo tomado o preco médio (consideran-
do-se todos os meses) das exportagdes de 1971.

Os problemas que surgiram nio foram somente quanto a identificagio
do produto (dado que este apresentava as vezes caracteristicas muito
particulares, como é o caso do setor siderurgia), mas também quanto a
conversido do pre¢o na mesma unidade de medida da estrutura. Dado que
o preco foi tomado em délares, a taxa de cambio utilizada, quando este
se apresentava em outra moeda, foi a da data da exportagio efetiva do
produto.

1.7 Insumos importados: compreende os insumos diretos e indiretos.

1.7.1 Insumos diretos importados: o pre¢o (em cruzeiros) dado na
estrutura ¢ inflacionado pelo indice 32 (ver nota 28), para trazer a pregos
1971. Como estdio incluidas as despesas.aduaneiras e tarifas, antes de con-
verter para dolares foi preciso deflacionar o preco:

PCrs
1fd+:

POIF:

i = 109, (despesas aduaneiras)
d = tarifa nominal 2* de cada insumo.

A taxa de cimbio utilizada foi uma média ponderada pelos dias em
que vigorou a taxa de venda nos meses de 1971.

Taxa cambial (venda) — 1971

Data do reajuste Taxa cambial venda Dias em que vigorou a taxa
Janeiro 4,950 39
9/fevereiro 5,030 4
22/margo 5,110 42
3/maio 5,185 39
11/junhe 5.285 55
5/agosto 5,405 39
13/setembro 5,505 58
10/novembro 5.635 52

Nota: Feita a ponderago resultou uma taxa cambial média de Cr$ 5,288/US$ que foi utilizada para a conversdo em
délares de todos insumos importados.

» A tarifa nominal utilizada foi de 1971, que consta do Manual de tarifas.
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1.7.2 Insumos indiretos importados: o valor compreendido tanto
os 109, de componente importado de capital, como a percentagem refe-
rente a “combustivel” depois de inflacionados pelo Indice 32,3° foram
convertidos em délares pela taxa cambial média de 1971.

2. O cilculo das “taxas de cidmbio implicitas” para dleos e tortas
de amendoim e soja utilizaram dados de pré-projetos industriais realiza-
dos pela Comissio Interestadual da Bacia do Parand-Uruguai, 3! para suco
de laranja o projeto-padrdo (Badesp); e para laranja os dados de despesas
diretas da cultura, fornecido pelo Instituto de Economia Agricola da Se-
cretaria da Agricultura do Estado.

As hipoteses consideradas para esses produtos industrializados foram
as mesmas utilizadas no caso anterior, ressalvando-se algumas modifica-

coes.

2.1 O critério de rateio dos custos entre torta e 6leo foi sua parti-
cipagio relativa na produgio quando se obtém uma tonelada de oleo,
e o equivalente em torta. Para se obter uma tonelada de éleo refinado de
amendoim ¢é necessdrio industrializar-se 2,75 toneladas de fava, e para
o de soja esta relagio ¢é de 5,86.

Para o custo da mio-de-obra foi considerado, neste caso, que o custo
de oportunidade da m3o-de-obra qualificada é o dobro da nio-qualifi-
cada. 32

Pelos dados de projetos, ao valor do capital aplicou-se a taxa social
de retorno de 159, ao ano (Bacha e Langoni) a qual ¢ adicionada a esti-
mativa da taxa anual de depreciagio, para se obter o custo de capital. Para
o ganho de divisas, como no caso anterior, subtraiu-se do preco de ex-
portagio os insumos diretos importados e 109, do custo do capital que
se refere a componentes indiretos importados.

2.2 As hipolteses para o cdlculo da “taxa de cimbio implicita” no
caso da laranja foram:

® Do valor total referente a ‘‘combustivel’’ foram excluidas somente as despesas aduaneiras (10%),
uma vez que ¢ isento de tarifa nominal.

# Mendonca de Barros, José Roberto. (1972).

8 Scitovsky, T. et alii (1971). Este procedimento, na realidade, conflita com o anterior; entre-

tanto os produtos incluidos neste grupo utilizam-se de tio pouca mio-de-obra qualificada que
se julgou nio alterar em nada os resultados quando se mantém esta hipétese.
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2.2.1 O custo da terra foi aproximado de duas formas (vide
nota 31); de um lado, na suposicdo de livre concorréncia na fixagio de seu
preco, os dados de mercado refletiriam sua escassez relativa, e por outro
lado foi imputado ao valor do ativo terra a remuneragdo considerada para
o capital no caso de setor agricola, ou seja 119, ao ano. Fixado o prego
de utilizagio da terra, considerou-se que a laranja utiliza terra de segunda
qualidade.

2.2.2 Para o custo da mio-de-obra, o custo do diarista no campo
reflete seu custo de oportunidade.

2.2.3 O pé de laranja foi considerado como sendo o valor de capital, ao
qual foi aplicado uma taxa social de retorno de 119, ao ano. Calculado
o custo do capital, 109, corresponderia a componentes importados (fun-
gicida). '

2.2.4 Foi computado 209, de custo de comercializagio ao custo total
em recursos domésticos.

2.2.5 O prego FOB por tonelada de laranja foi considerado o da pauta
de exportacio fornecido pela Cacex.

2.2.6 O custo de adubos foi considerado na sua totalidade importado
para compensar componentes efetivamente importados como certos inseti-
cidas, combustiveis e equipamentos dificilmente quantificaveis.

2.2.7 A taxa de cimbio considerada para efeito de conversio foi a de
margo de 1972, uma vez que os precos se referem a essa data. Os outros
itens que se referiam a 1971 foram corrigidos para 1972.

3. A terceira fonte utilizada foi a matriz de insumo-produto do Brasil,
Carneiro Ledo (1972), que forneceu os coeficientes de requisitos diretos
e indiretos por unidade monetiria de demanda final dos 25 setores que
a compde.

A partir deles foi calculado a participagio de insumos diretos e indire-
tos importados, inclusive capital.

Os recursos domésticos foram estimados a partir do prego a custo de
fatores dos produtos considerados, pregos esses levantados da pesquisa
mensal realizada pelo IBGE (Indistria de transformagio — Deicom) dos
quais se excluiu os impostos indiretos.

O ganho bruto de divisas foi estimado pelos dados de preco FOB
fornecidos pela Cacex.
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Da amostra disponivel (Deicom) selecionamos apenas os itens para
os quais foi possivel encontrar pares de pregos (locais/internacionais) que,
inequivocamente, se referissem ao mesmo produto. E claro que este proce-
dimento reduziu em muito a cobertura da anilise. Em conseqiiéncia esti-
mamos, dentro deste procedimento, taxas de cimbio implicitas, para 23
itens.
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