Politica econdmica e promogdo de exportagdes
industrializadas no Brasil

Wiltiam G. Tyler*

1. Introducdo. 2. O modélo. 3. A taxa cambial e o comportamento das exportacdes indus-
trializadas.

Em anos recentes, tanto os responsaveis pela formulacio de politicas quanto
0s economistas vém considerando com crescente interésse os problemas
relacionados ao aumento das exportacdes industrializadas dos paises sub-
desenvolvidos, com vistas a promover o seu desenvolvimento.! Grande
parte désse interésse tem-se concentrade nas barreiras comerciais de discri-
mina¢iu contra as exportagdes potenciais de produtos manufaturados
dos paises em desenvolvimento. Porém, dada a presenca désses empecilhos
(c outras injustigas), as proprias politicas dos pafses subdesenvolvidos
podem desempenhar papel decisivo na promocio das exportacdes indus-
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triais. Os instrumentos dessas politicas devem ser avaliados em térmos
de seus efeitos sdbre o comportamento das exportagdes.

O presente trabalho apresenta um modélo para explicar as variagdes
existentes no comportamento das exportagdes industrializadas, em seguida
testado para o caso brasileiro. A fim de complementar e verificar a analise
econométrica, realizou-se, também, uma segunda dimensio do estudo.
Como parte mais ampla déste, foram selecionadas 31 emprésas brasileiras
na base de critérios incluindo o comportamento constatado nas exportagdes,
dimensio, produ¢io e nacicnalidade dos acionistas, e foram, ainda, sub-
metidas a entrevistas detalhadas acérca do processo decisério e compor-
tamento das exporta¢des. Salvo algumas importantes excegoes relacionadas
a seguir, as entrevistas corroboraram os resultados da andlise de regressio.

1. Introdugao

Em muitos aspectos, o Brasil constitui excelente exemplo dos problemas
experimentados pelos paises de baixa renda para elevar suas exportacdes
de produtos manufaturados. Tem apresentado considerdvel crescimento
econémico desde o fim da Segunda Guerra Mundial ? e possui, atualmente,
o maior e mais diversificado setor industrial da América Latina. Como
causa e efeito dessa expansdo industrial, o crescimento da economia bra-
sileira tem sido acompanhado de significativo processo de substituicio
de importages.

A industrializagio com vistas a substituir as importacbes pode ser
considerada como mecanismo de crescimento e estratégia de politica gover-
namental. Por meio de politicas de cdmbio e crédito, desviou-se a demanda
interna do mercado de importagio para o mercado interno. Em conse-
giiéncia, verificou-se reestruturacio fundamental do setor brasileiro de im-
portagio até esta ficar limitada a um pequeno nucleo de produtos que sio
fisicamente impossiveis de produzir no pafs, ou s6 sio produziveis a custos
proibitives. Com a substitui¢io de importagdes, o incipiente setor indus-
trial tem a sua disposicio a demanda dos bens que antes eram importados.
Ao se expandir para atender a essa demanda, que lhe ¢ reservada pela
politica governamental, tera condigbes de crescer sensivelmente — como
tem sido o caso do Brasil. Todavia, ésse tipo de crescimento interno-di-
rigido, decorrente do aproveitamento de uma demanda efetiva ji existente,
que se manifestava nas importagdes, deverd, eventuaimente, terminar a
medida que a produgio industrial interna fér substituindo a estrangeira.
3 Até 1963, a economia apreseatou elevadas taxas de crescimento, com o PIB expandindo-se a taxas

anuais médias de 6% de 1947 a 1962, No mesmo periodo, a producio industrial cresceu a uma
taxa média de 9,5% ao ano.
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Chegarse-d, entio, 2o fim da fasc dindmica do processo de substituicio
das importagdes. Estabelecer-se-ao restrigdes @ demanda da producio in-
dustrial interna, enquanto, nesta fase dindmica de substitui¢do, so existira
a restrigio imposta pela demanda anterior mais o seu crescimento.

Apesar de um dos objetivos da industrializacio para a substituigio de
importagbes ser a redugio do coeficiente de importagio, isto €, a per-
centagem do total das importagdes com relagio ao PIB, hd provas indi-
cando que tal ndo aconteceu, ou pelo menos significativamente, no Brasil,
Empregando-se o indice global dos precos de importaciio e os deflacio-
nadores da renda nacional para defiacionar, respectivamente, as importa-
¢oes e o PIB, estimou-se um coeficiente real de importaciio. Como vemos
na tabela 1, nio tem havido declinio algum no coeficiente de importagio,
quando éste ¢ medido em precos constantes. Quando se empregam precos
correntes, isto ¢, ndo deflacionados, para estimar o coeficiente de importa-
¢do, aparece um declinio, embora, com excecio dos anos imediatamente
depois da guerra, 1947 e 1948 (quando o Brasil passou a utilizar as reservas
cambiais acumuladas durante ela), a queda do coeficiente de importacio
nio seja acentuada.

TABELA 1
Coeficientes de importagao de determinados anos, 1947-1968
Precos constantes Pregos correntes
Ano Coeficiente de importacio? Coeficiente de importagio
(%o (%)
1947 5,67 13,87
1948 4,69 11,25
1949 5,10 9,58
1950 5,93 8,01
1955 5,93 8,66
1960 7,14 8,32
1966 4,53 7,42
1967 5,56 7,24
1968 5,88 8,68
* Calculade aos pregos constantes de 1953
Fonte: Comércio Exterjor do Brasil; Confjuntura Fcondmica, e dados gentilmente fornecidos pelo

Centro de Contas Nacionais da Fundagio Getulio Vargas. © leitor interestado numa discussio
mais ampla do assunto podera consultar o estudo de Tyrer, William G. Export diversification and
the promotion of manufactured exports in Braxil. AID, ser. 196%. estudo mimeogr.

Para agravar a situagio, a mudanca da composi¢io das importagdes
pode ter aumentado a vulnerabilidade externa da economia. Com a limi-
tagio das importa¢des a um pequeno nucleo de matérias-primas, outros
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produtos intermedidrios e bens de capital complexos, surgiu agora (na
falta de reservas de divisas) a inquietante possibilidade de um declinic da
tapacidade brasileira de importar vir a exercer multiplos efeitos contra-
tivos no setor industrial e na economia. Logo, ao invés de diminuir a
dependéncia externa do Pais, parcce haver aumentado, apesar da indus-
trializagio visando a substitui¢iio de importagdes.

Enguanto a composicio das importacdes estava sendo reestruturada,
nio se registraram mudancas de relévo no valor ou composi¢io das expor-
tacdes. Em outras palavras, o processo brasileiro de industrializagio obje-
tivando a substituicio das importagbes foi acompanhado pela estagnagio
do setor de exportagiio. 3 Da média estaciondria de USS 1.352 milhdes por
ano durante o periodo de 1947 a 1964, as exportagdes globais aumentaram
pronunciadamente depois de 1964, atingindo mais de US$ 2.700 milhdes
em 1970.

Dentro désse processo recente de reestruturagio e expansio do setor
brasileiro de exportagio, os produtos manufaturados vém exercendo pa-
pel de crescente relévo. Apesar de seu crescimento ter representado s6 1397
da expansio das exporta¢des globais de 1964 a 1968, % as de produtos in-
dustrializados sdo altamente significativas devido ao seu dindmico cresci-
mento ¢ potencialidade em térmos de estratégia desenvolvimentista. Pela
intensificagio das exportacdes de produtos manufaturados, 3 o Brasil con-
seguiria eliminar quaisquer empecilhos opostos ao crescimento pelas im-
portagdes e solucionar a repressio da demanda no mercado interno. Desta
forma, poderia continuar promovendo o setor industrial com vistas a
consolidar o desenvolvimento econdmico de maneira semelhante 4 adotada
para o processo de substituicio das importagdes. Ao invés de a industriali-
zagio visando a substitui¢io das importagdes proporcionar o impeto ne-
cessario ao crescimento, a dindmica désse mecanismo seria gerada pela
elevaciio das exportacoes industrializadas. ¢

* A falta de capacidade de importar com vistas a0 crescimente econdmico vem preocupando um
nimero crescente de economistas acérca da existéncia e natureza da restricio imposa pelas impor-
tagoes sdbre o crescimento do Brasil. Ver, por exemplo, LeFF, Nathaniel H. Import constraints and
development: causcs of the recent decline of Brazilian cconomic growth, Rewview of Economics and
Statistics, 49 (1) nov. 1967.

$ Se as estimativas se referirem a0 periodo de 1964 a 1967, os produtos manufaturados represen-
taram 31% do crescimento das exportacdes. O grosso da expansio ¢ airibuide aos produtos pri-
mirios n3o tradicionais.

¥ As exportaches de produtos manufaturados aumentaram de US§ 13 milhdes em 1939 para US§ 130
milhdes em 1968. Em 1969, ating. ram mais de US$ 181 milhoes.

¢ O problcma também s¢ ap.xa a outros paises menos desenveolvidos tais como a Argentina,

México e, em menor grau, a Colémbia. A medida que outros tentarem desenvolver suas economias
baseados no modélo de substituicio de importagoes, enfrentario, igualmente, problemas semelhantes,
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Ha trés explicagdes gerais para o principio do processo de expor-
tagdes continuas e altas de produtos manufaturados por volta de 1960.
Primeiro, como era lamentavelmente previsivel em consegiiéncia de um
esfor¢o concentrado com exclusividade na substituicdio de importagbes, o
setor de exportagio nio so foi abandonado, como francamente prejudicado.
Porém, ji no fim da década de 1950, a situagdo comegou a mudar de forma
gradativa. As autoridades passaram a reconhecer publicamente a necessi-
dade de promover a expansioc de tddas as exportagSes, em particular as
de produtos manufaturados, e¢ algumas medidas foram adotadas.? Essas
providéncias tiveram maior relévo como reflexo da mudanga de atitude do
Govérno do que propriamente como instrumentos especificos da formu-
lagdo de politicas. Em decorréncia da publicidade e discussGes suscitadas
por essas, os produtores come¢aram a considerar suas possibilidades de
exportagio com maior interésse.

A mudanca da politica de exportagio encontra-se mais bem exemplifi-
cada na modificacio da politica cambial. Depois de importante reforma
cambial, a taxa real efetiva de cimbio para as exportagdes industrializa-
das atingiu seu ponto miximo do periodo de pdosguerra em 1960.% Nos
dois anos seguintes, embora decaisse ligeiramente, permaneceu a niveis
bastante mais elevados do que antes de 1960. A tabela 2 ilustra tais dados.
Tudo indica que ésse substancial aumento da taxa real efetiva de cimbio
foi o principal fator responsivel pelo inicio da expansio das exportagdes
por volta de 1960,

Essas medidas incluiam o chamado drawback ¢ outros dispositivos fiscais. O drawback prevé o
reembdlso dos impostos de importagio referentes a produtot utilizados como insumos de produtos
manufaturados de exportacio. A medida fazia parte da reforma geral tarifiaria de 1957, mas nio
entrou ¢m vigor, nem sequer em cscala limitada, até 1961.

8 A taxa cambial efetiva é a taxa cambial implicita para as exportacbes, ponderando-se as tran-
sagdes ¢ incluindo todos os bénus, E calculada a partir dos dados de exportacio, dividindo-se o valor
em cruzeiros das exportagdes pelo seu valor em délares. Como oa valéres nas duas moedas referentes
a uma transa¢iio sd sio registrados depois de o embarque ter sido efetivamente realizado, existe uma
defasagem na taxa cambial efetiva ji apresemtada. A taxa cambial real efetiva para as exponagbes
induwrilizadas é calculada comoe sendo a taxa cambizl efetiva das exportaches deflacionada pelo
indice de pregos industriais por atacado. A inflagio do ddlar nio foi considerada. mas é&sse pro-
blema 84 asumiu alguma importincia depois de 1967. A infla¢io do délar torna-se ainda menoa
problemitica 20 se realizar 0 ajuste correspondente, deflacionando-s¢ pelo indice de precos por atacado
dos Estados Unidos.

Cabe notar que z elevada taxa cambial real e efctiva para as exportacbes industrializadas em
1960 e 196! decorteu de um complexo sistema de bhonus que, na realidade, estabelecia uma
multiplicidade de taxas cambiais de exportagic de acdrdo com o produte. Os critérios para a
sclecio das taxas eram bastante informais ¢ estay geralmente estipuladas na base de negociages
emre 0 Govérno ¢ o3 produtores interessados. O sistema era conhecido, na época, como a2 “alfaiataria
cambial'*. Os dados da tabela 2 wmostram ésse procedimento ¢ a correspondente pauta de expor-
taghes industrializadas.
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TABELA 2

Taxa cambial real efetiva para as exportagoes industrializadas em anos
determinados do periodo de 1947 a2 1968 *

Taxa cambial real e efetiva

Ano {em térmos constantes de 1953)"
1947 29,64
1950 27,02
1953 23,36
1956 28,44
1959 34,43
1960 39,70
1961 38,26
1962 37,92
1965 33,79
1967 31,09
1968 30,10

+ (s dados foram computados calculando-se uma taxa cambial cfetiva e. em seguida, deflacio-
nando-se a taxa eletiva pelo indice de pregos industriais por atacado.

® A 1axa dc cambio Tepresenta o prego do délar em «crureiros. A inflacdo do délar ndo foi con-
siderada.

Fontes: Conjuntura Economica i Comércie Exterior do Brasil, anos selecionados.

Uma segunda razio do surgimento de substanciais exportagdes indus-
triais no principio da década de 1960 foi o aumento da producio industrial
e da eficiéncia. O Brasil apresenta uma relacio curvilinear entre a produ-
¢io industrial e a exportagdo de manufaturados. A medida que foi aumen-
tando a primeira, a eficiéncia parece ter melhorado numa série de aspectos
tais como economias de escala, resultados da formacio profissional, etc.?
Em decorréncia disto, tudo indica que atingiu o ponto decisivo que lhe
permitira concorrer efetivamente nos mercados mundiais de manufatu-
rados. 1¢ ‘

®* Uma séric de recenles e imporianies estudus indica sensivel melhoramento da eficiéncia de
numerosas indiistrias brasileiras. Ver, por cxemplo, Barr, Werner. Steel and the Brazilian Economy;
Errs, Howard §. ed. The Economy of Brazil. Berkeley, University of California Press, 1969.

Neste momento, esti sendo terminade um importante estudo sbbre a indisiria automobilistica
brasileira pela Fundacio Getulic Vargas. Suas conclusdes sugerem que foram atingidas substanciais
economias de escala internas e que ¢ Brasil gora de potenciais ou reais vantagens comparativas em
uma série de produtes nesse czampo.

#® Imo nio quer dizer que 1ddas as industrias tenpham atingido um grau razoivel de concorréncia
nos mercados internacionais, £ dbvio que tal ndo é o caso. As politicas de substituigio de impor-
tacbes promoveram uma sériec de indastrias que ainda sio altamente ineficientes, em térmos inter-
nacionais.
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Uma terceira explicagdo para o surgimento e ripida expansio das
exportagdes industrializadas foi o enfraquecimento do crescimento eco-
ndémico que sobreveio no principio e meados dos anos de 60. Com a desa-
celeragio do aescimento da demanda interna, que fora gerado pelo me-
canismo de substituicio das importagdes, alguns produtores industriais
voltaram-se para os mercados externos. Essa atitude tornou-se pronunciada
durante a retragio industrial de 1965, quando éles desviaram as merca-
dorias que nio conseguiriam vender no mercado nacional para os mer-
cados estrangeiros, onde, as vézes, eram negociadas a pregos inferiores
a0s que prevaleciam no mercado interno,

2. O modélo

Com essas consideraghes gerais em mente, é possivel propor-se um modé-
lo para tentar explicar os efeitos da politica e outras variantes sdbre o com-
portamento das exportacdes industrializadas. Devido a problemas de con-
ceituacio e estatistica na identificagdo e quantificagio das varidveis, o pro-
prio modélo tem suas limitagdes pois reflete falhas bisicas dos dados que
contém. Entretanto, esperamos que sua simplicidade o torpe wtil para os
planejadores.

Quando se tenta explicar o crescimento das exportagées industrializa-
das no princ'ipio da década de 1960, torna-se evidente que nenhuma va-
ridvel, por si 56, ¢ capaz de justificar a expansio. Numerosos fatéres in-
fluenciaram as exportagdes brasileiras de produtos manufaturados. Logo,
existem os problemas de identificacio, quantificacdo e correlagio das va-
ridveis. Dentre os fatbores aparentemente significativos do crescimento €
performance da exporatgio industrial, muitos siio intangiveis €, portanto,
nio quantificiveis. Coisas como uma mudanga de atitude do Govérno
com relagio s exportacoes, simplificagio de processos, melhoramentos na
eficiéncia e atitude dos produtores com relagio i exportagio, etc. tém in-
fluenciado sensivelmente na cxportacio de manufaturados. Contudo, la-
mentavelmente, nic conseguimos incluir ésses elementos intangiveis.

O critério adotado concentra-se, principalmente, no lado da oferta
do comportamento das exporta¢des. Uma suposicio fundamental do mo-
délo é que a demanda de produtos industriais brasileiros seja perfeitamente
elastica, ou quase eldstica, nos mercados mundiais, a precos capazes de
concorrer internacionalmente. Essa hipotese ndo parece excessivamente
infundada a curto prazo, ji que a participaciio do Brasil no comércio glo-
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bal mundial de produtos manufaturados é exigua. Ndo ha produto indus-
trializado brasileiro cuja participagio no comércio mundial désse produto
scja significativa. 31 Logo, é altamente improvivel que o Pais possa afetar
de modo sensivel os precos internacionais de produtos industrializados.
Nesse caso, admitimos que, se o Brasil produzir a precos internacionalmente
competitivos, 0 mercado mundial podera absorver tudo o que éle produazir.
Assim, 0 nosso problema refere-se menos 4 demanda do que a natureza da
curva da oferta das exportagoes brasileiras industrializadas.

O modélo basico que utilizamos para analise consiste, essencialmente,
em uma func¢io acumulada das exportagdes industrializadas, 12 Exprime-se
da seguinte forma:

X. = f(R, T, B, P, E, W)

onde:

X, = exportagdes industrializadas brasileiras no periodo ¢, em do-
lares americanos;

R, = taxa cambial real efetiva para as exportacdes industrializadas,
no periodo {;

T, — indice de “remuneragio” dos exportadores por meio dos in-
centivos fiscais concedidos 4 exportagao de produtos industria-
lizados;

B, = efeito retrativo-estimulativo medido pelo afastamento da linha

do tempo da predugdo industrial durante o perfodo ¢;
P, — produgio industrial no periodo ¢;

E = efeito da Assocdiagio Latino-Americana de Livre Comércio
(ALALC);
W, = comércio mundial no periodo {.

Observa-se que as variagdes das duas varidveis da politica — Re T -~
agem como deslocamentos nas curvas da demanda e oferta de exportagdes
industrializadas, respectivamente. Elevando-se a taxa cambial real e efeti-

T Nio incluimos o café solavel enwre os produtos industrializados. Aceitamos z definicgio do Go-
vérno brasileiro, anterior a 1969 de produtos manufaturados, isto é, 25 classes 5, 6, 7 ¢ 8§ da nomen-
clatura brasileira de mercadorias (NBM).

12 A fungio expressa no modélo ndo € a da demanda nem a da oferta, ji que exprime elementos
de ambas.
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va, haverd uma elevagio uniforme na curva da demanda perfeitamente
eldstica, pois a remuneragio, em moeda nacional, pelas exportagdes in-
dustrializadas, terd crescido. Por outro lado, aumentando-se os incentives
fiscais, aparecera um deslocamento para a direita na curva da oferta de
exportagdes. Porém, essa distingdo nio parece ser importante. Em ambos
0s casos, aumenta a compensagio l/quida em moeda nacional dos expor-
tadores. Entre as outras varidveis independentes especificadas no modélo,
B e P afetam a oferta, enquanto E e W agem sébre a2 demanda. No caso de
E, deve-se imaginar uma fungio da demanda descendente para as exporta-
coes brasileiras de manufaturados para os paises da ALALC, ao invés da
fungio perfeitamente eldstica admitida para as exporta¢des industrializadas
brasileiras para o mundo inteiro. Na hipdtese de a ALALC aumentar as
concessdes, a fungio da demanda deslocar-se-ia para a direita.
Realizando-se a tentativa de analisar estatisticamente o caso brasileiro
das variagbes das exportagdes industrializadas, vé-se imediatamente que
existe uma desvantagem inicial no fato de a exportagao de produtos manu-
faturados ser fendmenc relativamente recente. Uma vez especificada uma
série de varidveis independentes do modélo basico, surge o problema dos
graus de independéncia. Por essa razio, utilizaram-se dados trimestrais
para testi-lo, incluindo 31 observagdes que vio desde 1961 até 1968.13

Para efeitos da anilise, a taxa cambial real e efetiva para as exporta-
¢oes de manufaturados foi calculado trimestralmente a partir de 1961. Ape-
sar de se haverem registrado algumas variagdes, houve, evidentemente, de-
clinio constante na taxa cambial real e efetiva. Um {ato interessante (como
mostra a tabela 2) deu-se entre a2 Revolugio de 1964 e o fim de 1968, quan-
do as autoridades salientavam a necessidade de manter uma taxa cam-
bial “realista” para estimular as exporta¢bes: permitiu-se que a taxa cam-
bial real e efetiva para as exportagdes industrializadas recuasse mais de
219;,.* Entretanto, ésse declinio foi amplamente compensado por uma
série de incentivos fiscais concedidos ao exportador industrial. Estes foram
quantificados em térmos do aumento da remuneragio efetiva do expor-
tador. Os incentivos fiscais, excluindo-se o drawback, aumentaram a tal
ponto que, no fim de 1968, estimou-se que correspondiam i média de
369, do valor dos produtos exportiveis no mercado interno. Como indica

13 FKliminou-s¢ a obsenvacio referente ao segundo trimestre de 1964 desido as suas caracteristicas
associadas 3 Revolugio de 1964 e a consegiiente alteragio econdmica.

t O kitor interessado em dados e explicagdes acérca dos calculos da taxa cambial real e efetiva

¢ da magnitude quantitativa dos incentivos fiscais as exportagies poderd consultar Tyiex, William
G. op. cit, p. 109-41.
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a apreci¢io da taxa cambial e da magnitude dos incentivos fiscais, a taxa
da remuneracio real e efetiva dos exportadores subiu no decorrer do pe-
riodo de oito anos.

E perfeitamente previsivel que as exportagdes de produtos industriali-
sados aumentem i medida que cresce a produgio industrial de um pais.
Em outras palavras, existe correlagio positiva entre as exportacdes de
manufaturados de um pais € a sua producio industrial. Por conseguinte,
incluiu-se um indice da producio industrial como uma variivel do modélo.
Infelizmente, nio existe indice trimestral no Brasil referente a produgio in-
dustrial. O que fizemos foi utilizar 0 da Fundagio Getulio Vargas relativo i
producio industrial anual para as variagSes anuais, Na estimativa das va-
ragdes trimestrais de cada ano, empregaram-se os dados sobre a produgio
industrial mensal do Instituto Brasileiro de Geografia ¢ Estatistica (IBGE).
Anteriormente ao inicio da série do IBGE (que ndo ¢ comparavel numa
base de ano para ano), em 1964, utilizaram-se dados referentes & produgio
de cnergia elétrica € consumo industrial de energia. 1%

Apesar de existir correlagdo positiva entre a exportagio € a produgio
industriais, isto nio acontece com as variagdes de ambas, Cowmsidera-se que
as da produgio industrial correlacionam-se negativamente com as mudan-
cas da exportagdo industrial. Numa base anual, existe no Brasil correlagio
negativa moderada entre as variagdes percentuais da exportagio e da pro-
ducio industriais. '8 Em nosso modélo, ao invés de aplicarmes as variagoes
da producio industrial, utilizamos atastamentos da linha de regressio do
tempo da exportacio industrial.

E ébvia a razio da existéncia do coeticiente negativo. Quando as con-
di¢des do mercado interno nio sio favoriveis para a absor¢io da produ-
cio industrial, alguns produtos voltam-se para o exterior, & procura de
possiveis mercados. Embora isto acontecesse, principalmente no caso do
aco, outros admitiram dedicar-se mais & conquista de mercados externos
em ocasioes de enfraquecimento da demanda interna. O ano de 1965 cons-
titui o melhor exemplo de dindmica expansio das exportagdes industriali-
zadas, sob a influéncia szusivel da retragio industrial interna. O oposto
acontece no caso de ripida expansio do mercado interno de produtos in-
dustrializados, conto podemos ver pelo declinio das exportagdes de produtos
1 Agradeqo a Marcelo de Paiva Abreu. do Institute de Planejamenio Ecoendmico ¢ Social.(lPE;»\),

do Ministério do Planejamentio, ter posto & minha disposicio as suazs cstimativas da producio indus-
trial trimestral desde 1963,

O coefidiente de orreligio 11 101 calcwlado em —~ Utk
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manufaturados durante a expansio industrial de 1968. Existe claro efeito
retrativo-estimulativo, importante na determinagio do comportamento das
exportacdes industrializadas brasileiras.

Os afastamentos da direcio do tempo da produgio industrial consti-
tuern medida aproximada do cxcesso de capacidade. Originalmente, pre-
tendemos empregar a utilizagio da capacidade industrial como varidvel
independente da nossa anilise, mas nio existem medidas da utilizagio da
capacidade ou do excesso de capacidade. Logo, resolvemos aproveitar os
afastamentos da dire¢io da producdo industrial como substituto razodvel.
Sendo esta producio mais reflexe das condigdes do mercado interno do
que da utilizagio da capacidade, de certa forma apresenta vantagens como
medida do eleito retrativo-estimulativo.

Como outra variavel independente, tentamos quantificar os efeitos de-
correntes da formacio da ALALC. O seu sistema de tratamento comercial
preferencial caracteristico tem representado sensivel estimulo ao cresci-
mento das exportagbes brasileiras de produtos manufaturados. As expor-
tagdes industrizlizadas do Brasil aos paisesmembros desta tém crescido
mais ripidamente do que o total de suas exportagies de produtos manufa-
turados, Isto aconteceu mais intensamente nos primeiros anos de sua exis-
téncia, quando se fizeram as majores concessoes. 17 Essas, tanto em barrei-
ras tarifdrias quanio em ndo tarifirias, estabeleceram um mercado prefe-
rencial da América Latina para uma série de linhas dos produtos manu-
faturados do Brasil.

Além dos efeitos diretos das concessdes da ALALC, houve os indiretos
que também fortaleceram as exportagdes industrializadas do Brasil aos
paises désse grupo. Com a criagio déste 6rgio e as cogita¢des acérca do
possivel estabelecimento do Mercado Comum Latino-Americane surgiu a
consciéncia da potencialidade do mercado desta irea de exportagdo entre
os produtores industriais brasileiros. Generalizouse o interésse pelas ex-
portagdes ¢ a América Latina. Como resultado disto, cresceu o interésse
em exportar para ela, com ou sem tratamento preferencial. A mera forma-
¢io da ALALC teve efeito indireto de promogio comercial ao induzir
muitos produtores brasileiros a ponderarem as vantagens de exportar para
a América Latina.

E essa mentalidade persiste. Apesar do aparente impasse no atual de-
senvolvimento da ALALC, a maioria dos produtores industriais que foram

¥ 0 fazo de as exportagdes industrializadas pura 2 drea da ALALC estarem decdlinando em

relacio ao crescimento total das exportacoes industrializadas sugere que o efeito da ALALC di-
minui em importincia. lsso reflete o atual impasse entre os seus membros.
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entrevistados mostrou-se otimista sébre o seu futuro e a potencialidade
do mercado latinc-americano para seus produtos. Igualmente, numerosos
outros admitiram que seus produtos s& poderiam ser exportados para a
Ameérica Latina, devido & sua incapacidade de concorrer, em térmos de
preco e qualidade, no mercado mundial.

A determinagio do efeito da ALALC sobre as exportacdes industria-
lizadas do Brasil apresenta uma série de problemas. O fato de os efeitos
indiretos desta serem mais importantes do que os diretos impede a uti-
lizagio de uma medida de restricio real como variante substitutiva dos seus
efeitos. Além do mais, as limita¢des e complexidades dos dados tornaram
invidvel a especificacio de tal medida.

As exportagdes aos paises da ALALC cresceram de modo sensivel; en-
tretanto, nio devemos supor que essa expansao se deva, exclusivamente,
aos efeitos diretos e indirctos. As outras varidveis independentes de nosso
modélo de exportagio afetaram as exportagdes brasileiras de produtos ma-
nufaturados 4 drea déstc organismo da mesma forma que influenciaram
todas as exportagdes industrializadas do Brasil. Entretanto, apesar do pro-
blema de multicolinearidade, todas as exportacdes de produtos manufatu-
rados & ALALC tém sido especificadas como sendo varidvel independente
substitutiva do efeito da ALALC. Essa selecio tornase mais aceitivel
quando ponderamos duas coisas. Primeiro, nossos dados de exportagio a
ALALC incluem a maior parte do efeito direto do financiamento sobre as
exportagdes industrializadas. Isto se expiica pelo fato de a quase totali-
dade do financiamento dircto das exportacdes do Brasil ser concedida com
vistas is exportagdes para a ALALC. 1% Segundo, uma significativa parcela
das exportages efetnadas dentro da cliusula de drawback é dirigida aos
seus paises-membros. Logo, ao utilizar as exportagbes brasileiras de pro-
dutos manufaturados a estas nacoes como variavel do nosso modélo, nio
s0 quantificamos os eleitos diretos e indiretos da ALALC como também o
efeito direto do financiamento ¢ parte do efeito do drawback. 1?

% A percentagem do total dos financiamentos diretos para 2 exportagic concedida para as cx-

portagoes aos paises da ALALC € a seguinte:

1965 1966 1967 1968
e para a ALALC {13 93 95 91
f¢ para tbda a América Latina 100 ™ a9 91

Fonte: Calculado a partir de dados fornecidos pelo Banco do Brasil.
¥ Os efeitos diretos do financiamento para a exportagio ¢ do drawback nio sio suscetiveis de

quantificagio numa base trimestral. Por esta razio, ambos os efeitos nio foram diretamente incluidos
no modélo.
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A varidvel do comércio mundial em nossa fungio reflete as condigdes
da demanda de exporta¢des brasileiras. A medida que for aumentando o
comércio mundial de produtos manufaturados, imaginar-se-ia, pan‘ passu,
que as exportagdes brasileiras de produtos industrializados expandir-se-iam
proporcionalmente. A fim de aproximar o comércio de produtos industria-
lizados, utilizamos dados referentes as exportagbes dos paifses industriali-
zados.

3. A Taxa cambial e 0 comportamento das exportagdes industrializadas

Foram realizadas numerosas tentativas para definir a relagiio entre o valor
em ddlares das exportagdes brasileiras de produtos manufaturados (X;)
e a taxa cambial real e efetiva (R,). A relacio basica é a seguinte:

iy Xy = 3900464 — @712 HR,
(14878,.2%) (7989.2%)
R, = 005 DWs = 028

O coeficiente negativo e o baixo valor de R? tornam-se¢ compreensi-
veis ao considerarmos a forte tendéncia ao crescimento apresentada pelas
exportagées industrializadas. Estas vém aumentando aceleradamente en-
quanto a taxa real e efetiva recua. Entretanto, isto ndo quer dizer gue
a taxa cambial tenha sido necessiriamente inexpressiva na detenminagio
do comportamento das exportagdes industrializadas. Simplesmente sugere
que outros fatéres tiveram papel relevante no crescimento das exportagbes
de produtos manufaturadoes do Brasil.

Uma maneira mais significativa de medir os efeitos da taxa cambial
no comportamento das exportacoes consiste na inclusio de uma diregio
de tempo (7T) na variivel dependente como uma segunda varidvel inde-
pendente. Por meio dessa regressio, os resultados sio sensivelmente dife-
rentes; a relaciio obtida foi a seguinte:

2) N, = —2U58405 4+ 1041286 K, 4+ LI Ty
17565.01) 135273,15) 10,088)
R, = 085 DW. = 1LI4

® Com 31 observagoes ¢ %6 uma variavel independente, uma significativa auwocorrelacao de resi-
duos ae nivel de 5% de significagio € indicada por uma estalistica dc Durbin-Watson com valor in-
ferior a 1,26; um DW entre 1.26 ¢ 1,39 oferece resultados inconclusivos; ¢ um DW superior a 1,39
indica independéncia serial. Para equagbes de duas, trés, quatro e cince varidveis independentes,
os limites correspondentes do DW sio 1,20 ¢ 1,47, 1,13 e 1,53, 1,07 ¢ 1,63, ¢ 1,00 ¢ 1,72, respectiva-
mente,
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Enquanto a direcio do tempo ¢ responsivel por grande parte da
oscilacdo da varidvel dependente, a taxa cambial real e cfetiva surge co-
mo clemento de grande importincia na relacdo. E significativa ao nivel de
19, embora exista aprecidvel autocorrelacdo. ! Isto indica que a politica
cambial tem influenciado sensivelmente as exportacoes industrializadas,
apesar de a taxa cambial real e efetiva ter recuade. Em outras palavras, se
nio houvesse declinado, ¢ ruzoavel supor que as exportagoes industriali-
zadas teriam crescido com maior rapides.

As entrevistas confirmaram a importancia da variavel da taxa cambial,
Numeros produtores salientaram a relevincia da adocio de uma anunciada
politica de desvalorizacoes freqilientes visando acompanhar a inflagio. Essa
politica. implantada em agosto de 1968, evitaria, ma sua opinido, o que
éles consideravam ser um excesso de desvalorizacio. Mais interessante
ainda foi o fato de numerosas firmas reconhecerem a contribuicdo da poli-
tica de “minidesvalorizacio” para facilitar a previsio da rentabilidade da
exportagio. Varias outras admitiram ter assumido compromissos de ex-
pertagic na base da mudanga da politica cambial.

A inclusio da varidvel do comércio mundial (I¥) como uma terceira
variivel independente na regressio nio chega a alterar sensivelmente a
relagio. A razdo-t para a varidvel da taxa cambial fica ligeiramente enfra-
quecida, mas continua sendo significativa ao nivel de aproximadamente
1.5%;,. A equagio de regressio € a seguinge:

X, = 2420809 1000833 R, &+ 040Tr <+ 0030,
110026,02) /3TI6RB) 10.10%) 0, 146)
R, = 086 DW. — 118

A equacio de regressio (2) apresenta uma relagio “melhor”, pois a va-
rtdvel de comércio nio aparece como significativa.

Além de empregar R, como a varidvel da taxa de cambio, tentou-se in-
troduzir uma relagio por meio de defasagem na taxa cambial. A varidvel
Ri_, (com defasagem de um trimestre) foi aplicada como acréscimo ¢
substituta de R,. Entretanto, os resuliados obtidos por esfor¢os nio foram
2 A autcorrelagio dos saldos deisa de constituir problema ao se subtrair as exportagbes de ago,

em dolares, da saridvel dependente. As equagdes referentes s exportagdes de produtos manufa-
turados ndo sideniirgicos sdo esiimadas desta forma:

(2a) Xz = --10§30,00 +— 61371,29 R« — 05 Ir
15405 ,64} (4520495 16,28)
R: = 0843 pW. = 1381
32, Nz = —17677,3 - 40T448 Re — 017 Wi + .23 Ty
{6823,50) (25206,65} 19,40} (0,28)
R: = 084

Na equagio (2a) a tasa cambiai € significativa ao nivel de 277, enguanie na equagdo {(3a) ao
nivel aproximado de 7.
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significativos. Em todos vs cusos, prevalecia uma relagio mais forte para
R, do que para R,_,. Isto pareceria indicar que os exportadores reagem
rapidamente aos ajustes introduzidos na taxa cambial. Entretanto, ésse
poderia ser o resultado da maneira como calculamos a taxa cambial efe-
tiva, ja explicada na nota nimera 8.

Os resultados de regressio decorrentes da inclusdo de outras varidveis
em nosso modélo sdo apresentados na tabela 3. Como era de esperar, o
efeito retrativo-estimulativo constituiu elemento importante para explicar
as variagbes do crescimento das exportacdes industrializadas. A equagio
(3) mostra forte correlagdo negativa entre as exportacdes industrializadas
¢ os afastamentos da linha de direcio do tempo dos produtos industriali-
zados (U, ou Ng). E altamente significativa ao nivel de 19,. Observa-se,
também, forte relagdo positiva com a producio industrial nessa equacio.
A taxa cambial real e efetiva é significativa ao nivel de 29, se bem que
nio o seja tanto zo nivel de 19, Essas relagdes sdo semelhantes as da equa-
cio (7).

A equagio (6) representa uma tentativa de eliminar parcialmente o
efeito de recuo por meio de redefinigio das varidveis dependentes como
exportagdes industrializadas (X, ou X, no periodo t) menos as exporta-
coes de ago. Como ji mencionamos, estas Gltimas parecem ser as mais
vulnerdveis ao efeito de recuo. Na equacio (6) existe uma relagio mais
fraca para a varidvel da taxa cambial real e efetiva; s6 é significativa ao
nivel de 10¢;. E interessante observar gue, empregando-se as exportacoes
de manufaturados nido siderurgicos como a varidvel dependente, a auto-
correlagio dos saldos nio constitui problema.

Um aspecto enganador de nossa analise de regressio refere-se ao com-
portamento dos incentivos fiscais concedidos & exportacio. Com excecio
da equacio (8), éstes nao foram relacionados significativamente com as
exportacbes de manufaturados, segundo aparecem na anilise economé-
trica. Isto, porém, nio corresponde i realidade constatada nas entrevistas
realizadas como parte do estudo. As firmas abordadas salientaram a im-
portincia dos instrumentos de incentivo tiscal para a expansio das ex-
portacdes de seus manufaturados. Existe um ajustamento fraco na analise
cconométrica, por duas razoes. Primeiro, sendo os principais incentivos
fiscais 4 exportagio um fenémeno recente, afetam um namero relativa-
mente pequenc de observagées. Segundo, existe um dbvio elemento de de-
fasagem no efeito dos incentivos fiscais. As entrevistas mantidas com as
firmas sugeriram que numerosos produtores industriais s6 estio come-
cando (em meados de 1970) a examinar suas possibilidades de exporta-
¢io na hase dos incentivos estabelecidos hid mais ou menos dois anos.
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Varidveis

Xi
X,

X,

U,

TABELA 3

Equacdes de regressdo referentes ao comportamento das exportacoes

industrializadas brasileiras
Dados trimestrais, 1961-1968, 31 observagdes

= exportag¢des de produtos industrializados, em mil dolares;

menos as exportacdes de produtos sideriirgicos;

— taxas cambiais efetivas e reais;

= indice de “remuneragio” dos exportadores por meio dos

incentivos fiscais estabelecidos para a exportacio de pro-
dutos industrializados, calculado como a diferenca do
prego do mercado interno;

= indice da producio industrial real;

= afastamentos da linha de diregio do tempo do indice da

produgio industrial real;

efeito da ALALC;

= comércio mundial; taxa anual do comércio entre os paises

industrializados, em bilhdes de dolares:

dire¢io do tempo em X,

Equacoes de regressdo (os numeros entre parénteses abaixo dos coeficientes

t4)

16}

@

X

correspondem aos erros comuns dos coeficientes de

regressio)
—25132,3 4 102039, N, 4 463X, + 105X,
(14723.2)  (36621) (163,2) {0.22)
= 086 DW. = 1,13
—1094354 4 98H55 X, 4 1003 X, 4 9398 X, — 10146 X,
{14361.9) (37325,1) (184,9) 239,5)  (214.6)
= 086 bw. = 129

248837 1 468366X, + 994X, 4+ 368N, 4 013X, 4 017X,
(0709.7y  (267030)  (12935)  (747)  (0,10) (0,30)

= 083 DW. = 192
990824 J- 946297 X, 4 9025 X, 4 7975X, — 8780 X, 4 0,060 X,
(305085)  (39202.7) (189,8) (440,3)  (413.9) (153)
= 086 DW. = 129
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8 X = _668681 4 40708, X, 4 2688 X, 4 4105, — 5HOX, +

(29138.4)  (39544,) (180.8) H4108)  (3828)
0,0004944 X; — 0,00733 X,
(0001726) 10.1370)

R = 090 DwW. = 131

Com vistas a defasar a nossa varidvel de incentivos fiscais, reduziria-
mos ainda mais o nimerc de observagies contendo significativos incenti-
vos. Além do mais, constatamos nas entrevistas que os incentivos fiscais ti-
veram efeito indireto altamente importante. A sua implantacio vem sendo
geralmente interpretada como prova da crescente consciéncia do Govérno
a respeito das dificuldades dos exportadores, o que diminui a incerteza
déstes. Dai admitirmos que a nossa anilise de regressio nao reflita fiel-
mente a significacio dos incentivos fiscais.

A equagido (8) apresenta a equacio de regressio com tOdas as varidveis
contidas em nosso modélo. Por motivos de multicolinearidade e identifica-
¢io das varidveis, os resultados da regressio nio sio satisfatérias. O unico
cfeito que aparece como significativo ao nivel de 19; é o da ALALC. Com a
inclusdo da varidvel da ALALC, a variavel da taxa cambial torna-se me-
nos importante {(em parte pela simples razio de que a taxa cambial igual-
mente afeta as exportagdes aos paises da ALALC). A margem de seguranga
da varidvel da taxa cambial diminui a ponto de nio ser tio significativa ao
nivel de 109;,. Ao incluir o efeito da ALALC de acdordo com a nossa me-
di¢io, “melhoramos” a relagio constatada nos incentivos fiscais. A respeito
da equacdo (B), uma melhor definicio estatistica do efeito da ALALC, ao
lado da quantificagio dos efeitos diretos do financiamento e do drawback,
melhoraria sensivelmente os nossos resultados.

Embora admitindo a perfeita mensurabilidade das varidveis especifica-
das no modélo e a auséncia total de multicolinearidade, ¢ dificil acreditar
que éste seja capaz de explicar tddas as variagdes das exportagbes de manu-
faturados. A pesquisa realizada junto as firmas indicou a presenga de uma
série de elementos intangiveis influenciandoe o comportamento das ex-
portaches. Esses elementos incluem fatdres tais como a incerteza, expecta-
tivas, possibilidades de comercializagio de um produto, atitudes governa-
mentais, mecanismos processuais, etc. Lamentavelmente, nio sio susceti-
veis de quantificacio e, portanto, limitam a capacidade explanatéria e
previsual da analise econométrica, o que, porém, ndo invalida a utilidade
do modélo de regressio como orientagio primidria para os planejadores: ¢
salienta a necessidade de aplicd-lo com prudéncia e bom senso. Apesar de
o nosso modélo haver sido especificamente formulado na mase da experién-
cia brasileira, ndo ha razées que impecam sua adaptagio a outras situagdes.
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