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FONTES DE CRESCIMENTO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS
. *
NA DECADA DE 70

Maria Helena T.T. Horta

1 - Introducao

Este trabalho** tem como objetiVo principal analisar o
desempenho comercial do Brasil na década de 70, procurando verifi
car em que medida as elevadas'taxas de cfescimento das exporta-
¢oes observadas no periodo estairiam refletindo apenas uma tendén-
cia de crescimento do comércio mundial ou, em parte, poderiam ser
explicadas por caracteristicas especificas da economia brasileira
associadas a medidas de politica econdmica, mais especificamente,
ds politicas cambial e de subsidios as exportacdes.

A Secdo 2 apresenta uma anilise, a nivel bastante agre;
gado, das principais alteragdes ocorridas ao longo do periodo, ndo
apenas no que se refere a composicao da paﬁta, mas também com re-
lacao ao destino de nossas exportacoes.

Na Secdo 3, através de uma anilise do tipo constant-

market-shares, procuramos decompor a taxa de crescimento das ex-—

portagées em fatores estruturais e num fator "competitividade",dg

terminado por residuo. O crescimento das exportacoes €&, assim,ex

*

Este trabalho foi terminado antes da maxidesvalorizacgao do
cruzeiro de fevereiro de 1983, estando portanto sujeito as quali-
ficacoes pertinentes.

**Agradeco a Claudio Considera, Eustaquio Reis, José Claudio
Ferreira da Silva e Michal Gartenkraut pelas criticas e sugestoes
a versao preliminar do trabalho e a José Augusto Pestana Maciel,
Maria José de Araujo Nunes e Maura de Souza Scarano pela boa von-
tade da colaboracao na coleta dos dados e elaboracao dos calculos.
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plicado pelo crescimento do comércio mundial, pela conéentracéo
favoravel ou desfavoravel das exportacdes em produtos e mercados
de rapido crescimento e por um efeito "competitividade", que re-
sultaria em ganhos (ou perdas) de participac¢ao nos diferentes mer
cados por parte dos diversos produtos que compoem a pauta. No fi
nal da segéo, séo apresentados dados sobre a evolucao da partici-
pacao das exportag5es brasileiras nos mercados de nossos princi-
pais pafceiros comerciais.

Na Sec¢ao 4 foram construidos indices de competitividade
para os produtos manufaturados, tendo em vista avaliar a relacao
existente entre competitividade e desempenho das exportacoes.

A ultima secéo, finalmente, apresenta um resumo dos prin

cipais resultados encontrados.

2 - Padrdes de Comércio no Periodo Recente

Nesta secéo vamos procurar identificar as principais
tendéncias observadas ao longo da década de 70 nos padrées de co-
mércio do Brasil com o exterior, nao apenas no que se refere a
composigéo da pauta, como também ao destino das exportacoes.
| A generalizagao do modelo de Heckscher—Ohlinl para va-
rios paises nos diria que nao havera especializacdo crmpleta  no
»comércio internacional: um pals devera comerciar em ambas as dire
gées,‘vendendo produtos mais intensivos de mao-de-obra para pai-

ses com uma dotacdo relativa mais abundante do fator capital e pro

lKrueger, Anne 0., "Growth, Distortions and Patterns of Trade
Among Many Countries", Princeton Studies in International Finance,
n® 40, 1977. Baldwin, R., "Determinants of Trade and Foreign In-
vestment: Further Evidence", Review of Economics and Statistics,
vol. LXI, n? 1, February 1979.
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. dutos mais intensivos de capital para paises com menor dotacao re
lativa de capital. Uma versao dinémica dessa teorial nos diz, ain
da, que paises em fase de acumulacao acelerada tendem a obter van
tagens comparativas na produgao de bens mais intensivos de capi-
tal e trabalho especializado, perdendo competitividade, no entan-
to, para paises de mais lento crescimento na producéo de bens
mais intensivos de mao-de-obra menos qualificada. Assim, as ex-
portacoes dos paises em fése de rapido crescimento deverao apre-
sentar uma elevacao no grau de intensidade de utilizagéo’dos fato
res capital e méo—de—obra especializada, ainda que mantendo as ca
racteristicas dos bens comerciados em ambas as direcoes.

Analisando a composicao da pauta de exportagoes por a-
reas de comércio, observa-se um padrso de comportamento semelhan-
te ao previsto pela teoria.

Como se pode ver pela Tabela 1, engquanto a nossa pauta
de exportacées, tanto para os Estados Unidos como para os princi-
pais mercados europeus,2 em 1971, & altamente concentrada nos pro
dutos primarios (86,8 e 92,0%, respectivamente), o mesmo nao se
. observa com relacao aos principais mercédos latino—americahosfgpg
ra os quais, em 1971, 51,2% das exportagoes ja eram de produtos
manufaturados. Mesmo dentro do conjunto dos manufaturados, pode-
se observar que, para OS prinéipais mercados da América Latina,

65% de nossas exportacdes, em 1971, eram constituidos por produ-

lBalassa, B., "A Stages Approach to Comparative Advantage", in
Economic Growth and Resources, Irma Adelman (ed.) Macmillan, Lon-
don 1979.

2Alemanha, Franca, Italia, Holanda, Reino Unido, Beélgica/Luxem
burgo e Espanha.

3

Argentina, Chile, México, Paraguai e Uruguai. -
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tos mais sofisticados tecnologicamente e/ou mais intensivos de ca
pital, como méqdinas, equipamentos e material de transporte e pro
dutos de metal. Esta proporcao para os Estados Unidos e princi-
pais mercados eﬁropeus era, respectivamente, de 33,5 e 31,3%.

A evolucao da composicdao da pauta no periodo 1971-1980
- também se da no sentido previsto pela teoria, com uma crescente
participacao dos manufaturados: de 16% em 1971 para 38,9% em -1980.
Destaque-se que, dentre os manufaturados, maquinas, equipamentos
e material de transporte e prédutos de metal sao as unicas catego
rias que tém a sua participacao aumentada de 44% do total de manu
faturados em 1971 para 60% em 1980.

Este movimento, no sentido de uma maior participacao
das exportacées de manufaturados, € confirmado mesmo desagregando
a analise: entre 1971 e 1980, a participacao de manufaturados nas
exportacées para os Estados Unidos e os paises europeus pratica;
mente triplica; para os principais mercados latino-americanos, a-
pesar da alta participagéo das exportagées.de manufaturados ja ob
servada em 1971, ela também se eleva, alcancando 81,8% em 1980.

A nivél de categorias de produtos verifica-se que, nos
trés mercados considerados, expressivos ganhos de participacao a-
contecem para maquinas, equipamentos e material de transporte. Au
.mentos expressivos de participacéo sao observados para produtos
de metal, tanto para os Estados Unidos como para o mercado euro-
peu, sendo que para esse ultimo tambem ganham participagéo oS ma-
nufaturados téxteis entre 1971 e 1974,

Com relagao a mercados, observa-se ao longo do periodo
uma certa desconcentracéo de nossas exportacées:.enquanto em 1971

os Estados Unidos e os principais mercados europeus e latino-ame-
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ricanos absorviam aproximadamente 80% das exportacoes totais iex-
clusive combustiveis), essa proporcdo cai para cerca de 65% em
1980. Duas fases inteiramente distintas, no entanto, podem ser
identificadas. A primeira delas entre 1971 e 1974, quando a par-
ticipacao desses palses nas exportacdes totais (exclusive combus-
tiveis) reduz-se de cerca de 80 para 66%. Na segunda fase, que
vai de 1974 até 1980, a participagao conjunta desses paises perma
‘nece razoavelmente estavel.

Desagregando essa informacgao por produtos primarios e
manufaturados, observa-se a mesma tendéncia identificada—para o a
gregado: de fato, a maior perda de participacdo desses paises nas
nossas exportagées ocorre entre 1971 e 1974, No entanto, enquan-
to a participagéo desses paises nas éxportacées brasileiras de pro
dutos primarics reduz-se ainda mais entre 1974 e 1980, para os ma
nufaturados mantém-se estavel entre 1974 e 1978 e cresce entfe
1978 e 1980.

Desagregando ainda por areas de comércio, verifica-se
que a maior perda de participagéo nas exportagaés de produtos pri
marios entre 1971 e 1974 se da para os Estados Unidos, embora tan

_to os paises europeus como os latino-americanos também percam par

ticipagéo. Ja para os manufaturados, apenas a participagéo dos
paises latino-americanos reduz-se acentuadamente (de 33,8 para
18,9%), observando-se inclusive uma elevagéo na participacao ame-
ricana.

Dentre os manufaturados, observam-se algumas alteracoes
interessantes nos fluxos de comércio ao longo de todo o periodo.
Entre 1971 e 1974, verifica-se uma acentuada elevacao na partici-

pa¢ao norte-americana nas exportacgoes de maquinas, equipamentos e
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material de transporte e na participacado dos palses europeus nas
exportagoes de alguns produtos tradicionais como téxteis é calca-
dos. Ja entre 1974 e 1978, dobra a participacdo dos paises euro-
peus nas exportacées de maquinas e equipamentos e aumenta signifi
cativamente a participag¢do americana nas exportagoes de produtos
de metal. Entre 1971 e 1978, em contrapartida, cai sigﬁifiéativg
mente a participacao dos paises latino-americanos nas exportagées’
desses produtos, sendo a reducao mais acentuada observada para
produtos de metal (de 53,6% em 1971 para 11,7% em 1978). Finalmen
te, entre 1978 e 1980, aumenta novamente a participagao dos pai;
ses latino-americanos nas exportagoes de manufaturados, paralela-
mente a uma reducao na participagéo americana.

Resumindo os principais resultados desta segéo, pode-se
afirmar que ao longo da década de 70 verificaram-se tanto uma di-
versificacio como uma desconcentracao de nossa pauta_de exportaé
coes. No entanto, enquanto a diversificacdo da pauta & um fenome
no gue pode ser constatado ao longo de todo o periodo, a redugao
na participagéo de mercados tradicionais, como os dos paises con-
siderados nas nossas exportagées totais, ocorre apenas entre 1971
e 1974.

0 movimento de diversificacao da pauta, ao longo de to-
do o periodo, deu-se no sentido previsto pelavteoria, aumentando
a participagdo das exportagdes de manufaturados nas nossas expor-
tacdes totais de 16% em 1971 para 38,9% em 1980. Ainda dentre os
manufaturados, foram os produtos mais sofisticados tecnologicamen
te e/ou mais intensivos de capital que apresentaram os maiores ga

nhos de participacao.
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3 - Desempenho Comercial do Brasil

3.1 - Fatores Determinantes das Exportacgoes

Simplificando, poderiamos dizer que as principais varia
veis qﬁe determinam o guantum exportado por um pais sao: pelo la-
do da oferta, a relacao entre o preco das exportacoes e O preco
da venda para o mercado doméstico e o nivel de utilizacdo da capa
cidade; e, pelo lado da demanda, o nivel da renda mundial e o pre
co das exportagées do pais com relacao ao preco dos produtos ex-
portados por seus principais competidores.

Uma distingao, no entanto, deve ser feita entre os estu
dos que procuram explicar o nivel das exportacoes de um pais e a-
queles cujo objetivo & avaliar o desémpenho das exportacOes de um
pais com relagéo aos demais. No segundo caso, a evolucdo do ni-
vel de renda mundial seria uma variavel explicativa pouco relevar
te, na medida em que deve afetar de forma mais ou menos semelhan-
te a todos os paises com pequena participacao no comércio interna
cional. Assim sendo, os fatores relevantes para explicar o desem
‘penho comercial relativo do pais seriam: (i) a composigéoide sua
pauta de exportagéo e a diregéo de seu comércio - guanto maior o©
crescimento da demanda dos produtos que compéem a sua pauta e quan
to maior o crescimento da deménda nos paises para os quais expor-
ta, maior sera o crescimento de suas exportacOes com relacao ao
crescimento do total comerciado mundialmente; (ii) o nivel de uti
lizacdo da capacidade instalada da economia - que devera determi-
nar limites ao crescimento das exportagées pelo lado da oferta; e
(iii) a evolucéo de sua "competitividade" - que, se favoravel, de
vera permitir uma maior penetracéo dos produtos de exportacao do

pais no mercado internacional.
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O objetivo desta secao & avaliar o desempenho de nossas
exportacdes no periodo recente, procurando separar a parcela do
crescimento que seria explicada pelo crescimento do comércio mun
dial daquela que seria explicada por ganhos (ou perdas) de parti-
cipagao no total comerciado mundialmente, ou seja, pelo desempe-

nho comercial do Brasil com relagdo aos demais paises.

3.2 - Decomposicdo da Taxa de Crescimento das Exportacgoes

Em estudos sobre crescimento e performance das exporta-

coes, andlises do tipo constant-market-shares sao freqglilentemente

utilizadas. Esta técnica, ainda que apresente alguns problemas
de natureza metodoldgica e de interpretagéo,l permite decompor a
raxa de crescimento das exportacoes (gb) em quatro componentes e
avaliar a contribuigao de cada um desses fatores'para explicar o
crescimento das exportacoes no periodo considerado:

3,75, [ Wreh) o Qv ]+ BT 0rg Doy -1 ar e ol

J i
(1) (2) (3)

+[L+g) -z Q4+ .7 a’ij]

ji
(4)
sendo:
Ip = taxa de crescimento das exportacoes brasileiras;
g, = taxa de crescimento das exportagoes mundiais;
i . ~ . :
w - taxa de crescimento das exportagoes mundiais do pro
duto i;

lRichardson, J. David, "Constant-Merket-Shares Analysis of Ex-
port Growth", Journal of International Economics, Vol. 1, May
1971.
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gij = taxa de crescimento das exportacoes mundiais do
produto i para o pais j;

a; = participagao do produto i no valor total das ex-
portagoes brasileiras; e

aij = participacao das exportacgoes do produto i para o
pais j no valor total das exportagOes brasileiras.

Pela equacgao acima, o crescimento das exportagodes pode
ser explicado: (1) por um efeito crescimento do comercio mundial,
que seria a taxa observada se as exportagoes do pais estivessem
crescido a mesma taxa do comércio mundial; (2) por um efeito com-
posicao da pauta, gue permite identificar os ganhos (ou perdas)
em termos da taxa de crescimento devidos a concentracao da pauta
em produtos que apresentaram taxas de crescimento mais elevadas
(ou menores) que a média de todos os produtos; e (3) por um efei-
to destino das exportagoes, que representa os ganhos (ou perdas)
em termos da taxa de crescimento devidos ao fato de o pais expor-
tar para mercados que cresceram a taxas superiores (ou inferio-
res) a média observada para todos os paises. Esses trés primei-
ros efeitos pressupoem participagoes constantes de todos os produ
tos exportados nos diferentes mercados. Um quarto e Gltimo efei-
to seria dado pela contribuicao em termos da taxa de crescimento
dos ganhos (ou perdas) de participacao dos diversos produtos que
compoem a pauta nos diferentes mercados, devido a ganhos (ou per-
das) de competitividade, seja em termos de pregos e/ou custos, se
ja em virtude de melhorias na qualidade dos produtos e/ou nas con

digoes de financiamento.

INPES,56/83



12

3.3 - Descricdo dos dados e apresentacao dos resultados

Devido & auséncia de informacOes mais detalhadas sobre
o0 comércio mundial nos anos mais recentes, o nosso periodo de ana
lise compreende apenas o periodo 1971-1978, tendo sido os calcu-
los efetuados também para os subperiodos 1971-1974 e 1974—1978.

Os mercados considerados foram os 15 paises maiores im-
portadores do Brasil em 1979, para os quais foi possivel obter in
formagoes para os trés anos estudados,l e um mercado denominado
resto do mundo, que engloba todos os demais paises.

No que se refere a produtos, o nivel de desagregagao
utilizado corresponde a classificacdo SITC (Standard Internation
al Trade Classification) a dois e trés digitos, e foi determinado
a partir da disponibilidade dos dados desagregados para as expor-
tagoes mundiais e pela impo;téncia dos produtos na nossa pauta de
exportacoes. Foram identificados ng§e grupos de produtos: alimeﬁ
tos, bebidas e fumo; minérios; outras matérias-primas (exclusive
combustiveis); gorduras e Oleos vegetais e animais; produtos qui-
micos; maquinas, equipamentos e material de transporte; produtos
de metal; produtos téxteis; e outros produtos manufaturados, que
correspondem, na SITC, aos demais manufaturados classificados por
matérias-primas ndo considerados individualmente e ao item diver-
sos. Os calculos foram efetuados para o total da pauta e conside
rando apenas os produtos manufaturados.

Como se pode ver pela Tabela 3 - quz apresenta e decom

posicao em termos percentuais dos quatro efeitos considerados an-

lOs 15 palses selecionados foram: Estados Unidos, Alemanha Oci
dental, Franca, Italia, Holanda, Reino Unido, Bélgica/Luxemburgo,
Espanha, .Japao, Argentina, Chile, México, Iraque, Polonia e
Uniao Soviética. '
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teriormente sobre a taxa de crescimento do total das exportacodes
brasileiras (exclusive combustiveis) -, para o periodo como um to
do, 71,4% da nossa taxa de crescimento podem ser explicados pelo
efeito crescimento do comércio mundial. A contribuicdo do efeito
competitividade foi de 39,1%, o que equivale a dizer que, mantida
constante a participag¢ao de nossos produtos em tédos os mercados,
a taxa de crescimento das exportacOes teria sido cerca de 40% in-
ferior a observada. B
Por fim, pode-se constatar uma contribui¢cao negativa ao
crescimento, tanto do efeito composigao da pauta como do efeito
destino das exportagdes, embora este Gltimo com uma contribuicgao
negativa desprezivel. Com relagao ao efeito composicido da pauta,
podemos dizer que o fato de nossa pauta estar mais concentrada em
produtos de lento crescimento, em 1971, resultou numa taxa de cres
cimento, no periodo, 9,0% mais baixa do que a que teria ocorrido

na auséencia desse fenomeno.

TABELA 3

FONTES DE CRESCIMENTO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS TOTAIS,

EXCLUSIVE COMBUSTIVEIS, NO PERIODO 1971-1978

(Em % da taxa de crescimento das exportacoes)

1971/197811971/197411974/1978
Efeito cresc. do com. mundial 71,4 64,8 100,9
Efeito composigao da pauta - 9,0 - 0,1 - 20,0
Efeito destino das exportacoes - 1,5 -13,6 1,0
Efeito competitividade 39,1 48,9 18,1
FONTI :

Elaboragao IPEA.
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ouando sao considerados os subperiodos 1971-1974 e 1974~

1978 separadamente, uma nitida diferenga de comportamento pode

ser observada. Em primeiro lugar, enquanto no primeiro periodo a
taxa média anual de crescimento de nossas exportagoes foil de
40,2%, no segundo ela reduz-se para 12,6%. Em segundo lugar, en-

tre 1971 e 1974 a taxa média anual de crescimento de nossas expor
tacdes foi 40% mais elevada do que a taxa de crescimento do comer
cio mundial, enquanto entre 1974 e 1978 essas taxas sdao pratica-

mente idénticas. Por fim, o efeito competitividade explica 48,9%

do crescimento de nossas exportagoes no primeiro periodo com rela

¢do a apenas 18,1% no segundo peciodo. Em ambos os periodos os
efeitos composicdo da pauta e destino das exportagées deram uma
contribuicao negativa ao crescimento das exportacoes, embora a
contribuicdo negativa relevante, entre 1971 e 1974, seja a do e-
feito destino das exportagées,e, entre 1974 e 1978, a do efeito
estrutura da pauta.

Como ao longo dos‘anos 1971-1978 ocorre uma alteragao
substancial na composigao da pauta de exportagées, tendo a parti-
cipacdo dos manufaturados no total da pauta (exclusive combusti-
veis) se elevado de 16,0% em 1971 para 34,6% em 1978, & interes-—
sante apfesentar os resultados obtidos para a decomposigao da ta-
xa de crescimento das exportag6es de manufaturados.

Como se pode ver pela Tabela 4, 73,8% do crescimento de
nossas exportagées de manufaturados entre 1971 e 1978 sao explica
dos pelo efeito competitividade e apenas 30,2% pelo efeito cresci
mento do comércio mundial, sendo negativa, embora bastante reduzi
da, a contribuigéo dos efeitos composicao da pauta e destino das
exportacées.

Quando sao considerados os dois subperiodos separadamen

INPES, 56/83



15

te, observa-se a mesma pendéncia verificada para as exportagoes
totais: o efeito competitividade explica uma parcela muito maioxr
do crescimento das exportacgoes de manufaturados entre 1971 e 1974
(70,6%) do que entre 1974 e 1978 (42,7%), embora a taxa de cresci
. mento do comdrcio mundial de manufaturados nc primeiro periodo te
nha sido aproximadamente duas vezes maior que a ébservada no se-
gundo periodo (média anual de 28,7 e 13,8%, respectivamente) .

. Assim, pode-se dizer que o crescimento acelerado do co-
mércio mundial de manufaturados entre 1971 e 1974, aliado aos ex-
pressivos ganhos de mercado obtidos, permitiram um crescimento mé
dio anual de nossas exportagaes de manufaturados da ordemcka63,\%
com relacdo a uma taxa média anual no periodo 1974-1978 de apenas
21;6% que reflete nao apenas um menor crescimento do comércio mun

dial de manufaturados, como também uma queda no ritmo de penetra-

cao de nossos manufaturados no mercado mundial.

TABELA 4

FONTES DE CRESCIMENTO DAS EXPORTACOES DE MANUFATURADOS

NO PERIODO 1971-1978

(Em ¢ da taxa de crescimento das exportacoes de manufaturados)

PERIODOS
1971/1978(1971/1974|1974/1978
Efeito cresc. do com. mundial 30,2 33,7 57,2
Efeito composicao da pauta - 0,1 + 0,2 - 0,1
Efeito destino das exportagoes - 3,9 - 4,5 + 0,2
Efeito competitividade 73,8 70,6 42,7

FONTE: Elaboragao do IPEA.

INPES,56/83



16

Podefse argumentar que foi a nossa participagao extrema
mente reduzida no comércio mundial de manufaturados nos anos ini-
ciais do periodo em anélise que permitiu esses ganhos substanci-
ais de mercado, os quais nao poderiam continuar indefinidamente,
a menos que deixassemos de ser exportadores marginais. No entan-
to, como veremos a seguir, a nossa participacgao nos mercados dos
principais parceiros industrializados em 1974 era ainda reduzida,
sugerindo que a evolug¢ao da competitividade de ncssos produtos ma
nufaturados exportaveis tenha tido um efeito importante sobre o

desempenho das exporta¢oes no periodo.

3.4 - Evolucio da Participacao das Exportacoes Brasileiras no

Comércio Mundial

Os dados referentes & participacao das exportagoes bra-
sileiras nas exportacoes mundiais indicam que o Brasil aumentou a
sua participacao no comércio mundial de forma mais ou menos con-
sistente entre 1971 e 1977: de 0,922% em 1971 para 1,319% em 1977.
Em 1978 e 1979, a participagao brasileira reduz-se com relagao a
1977, sendo em 1979 praticamente igual a observada em 1974.

Desagregando esta informagao para alimentos, bebidas e
fumo, matérias-primas (exclusive combustiveis) e manufaturados,
observa-se que esses agregados nao tém um comportamento uniformé
ao longo do tempo. Como seria de se esperar pelos resultados an-
teriores, os ganhos mais expressivos de participacao sao observa-
dos por parte dos manufaturados entre 1971 e 1974, quando o Bra-
sil mais do que dobra a sua participagdo nas exportagoes mundiais
de manufaturados, que se eleva de 0,197% em 1971 para 0,404% em
1974. Entre 1974 e 1978, a sua participagdao no comércio mundial

de manufaturados & também crescente, porém os ganhos de partici
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pagao sao substancialmente inferiores aos observados nos anos an-

teriores.

TABELA 5

PARTICIPACAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS NO COMERCIO MUNDIAL

(Em %)
ALIMENTOS, BE MATERIAS~PRIMAS PRODUTOS TOTAL

ANOS BIDAS E (exc. combus MANUFATURA (exc. combus

FUMO tiveis) DOS tiveis)

1951 3,609 2,069 0,197 0,922
1972 4,131 2 198 0,280 1,065
1973 4,011 2,682 C,337 1,203
1974 3,953 | 2,625 0,404 1,178
1975 3,554 3,467 0,414 1,204
1976 4,350 3,015 0,401 1,250
1977 4,935 2,597 0,458 1,319
1978 4,056 1,967 0,526 1,159
1979 | 3,636 1,939 0,595 1,179

FONTE: Yearbook of International Trade Statistics, ONU.

Com relagdo & evolucao da participag¢ao das exportacoes
brasileiras nas exportacoes mundiais de matérias-primas, verifi-
ca-se uma tendéncia algo semelhante a observada no caso de manufa
“turados, com a diferencga de que todos os ganhos obtidos - nos anos
iniciais perdem-se ao longo dos trés Gltimos anos: entre 1971 e
1975, as éxportagBes brasileiras de matérias-primas como propor-
cao das exportagaesbmundiais eleva-se de 2,069 para 3,467% - ou
seja, um aumento de mais de 50% -, caindo entretanto em 1978 para

1,967%.
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Finalmente, para o item alimentos; bebidas e fumo, a evo
lugao da participagao brasileira no comércio mundial nao apresen-
ta um padrao claro, sendo as alteracdes observadas bastante inex
pressivas. Este resultado nao chega a ser surpreendente se consi
derarmos que as nossas exportagoes ja representam algo em torno
de 4 a 5% das exportagoes mundiais desse item, demonstrando que o
Brasil dificilmente pode ser considerado um exportador marginal.

A analise desses dados nos permite afirmar que, entre
1971 e 1974, o excelente desempenho das exportacdes brasileiras
que cresceram, no periodo, a taxas substancialmente mais elevadas
do que as observadas para o comércio mundial, deveu-se basicamen-—
te tanto aos expressivos ganhos dé mercado de nossos produtos ma-
nufaturados, como aos ganhos de mercado, ainda gue menores, das
matérias-primas. O mesmo nao se verifica com igual intensidade
no periodo 1974-1978, quandc os ganhos de mercado dos produtos ma
nufaturados, ainda que menos expressivos, teriam cido em parte con
trabalangados pelas perdas de mercado das matérias-primas.

A seguir, vamos analisar um pouco mais detalhadamente a
evolugao da participacdo das exportacoes brasileiras de matdrias-
primas @ de manufaturados nos mercados de nossos principais par-
ceiros comerciais.

Como se pode ver pela Tabela 6, que apresenta a evolu-
gao da participagao das exportacdes brasileiras de matérias-primas
(exclusive combustiveis) nos mercados de nossos principais parcei
ros comerciais, desagregadas em dois grupos de produtos (minérios

-, . 1 -
e outras materias-primas), o comportamento de outras materias-

lem 1971 e 1978, a participagao das exportagoes de mindrios na
exportagao de matérias-primas (exclusive combustiveis), era res-
pectivamente, da ordem de 45,4 e 57,8%.
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primas apresenta um padrao ainda mais marcante do que o do agrega
do matérias-primas: entfe 1971 e 1974, a participacao das exporta
¢oes brasileiras no comércio mﬁndial do agregado denominado ou-
tras matérias~primas cresce de 1,471 para 2,145%, ou seja,uma ele
vacao de quase 70%, caindo no entanto em 1978 para 0,842%, que re

presenta pouco mais da metade da participagao no ano inicial. De

sagregando por principais mercados, os maiores ganhos de partici-
pacao no periodo 1971-1974 ocorrem nos mercados de nossos pri;ci—
pais parceiros europeus, nos quais, em média, a participacao das
exportacoes brasileiras de outras matérias-primas mais do que do-
bra no periodo. No mercado americano a nossa fatia de mercado
mantém-se estavel, caindo no entanto nos mercados dos parceiros
latino~americanos, com especial énfase na Argentina, onde a nossa
participagao chega a metade: de 28% em 1971 para aproximadamente
14% em 1974. No periodo 1974-1978, a situacao se inverte, caindo
a nossa participagao nos mercados dos principais parceiros euro-
peus a mais da metade (de 3,206% em 1974 para 1,252% em 1978), au
mentando no Chile e no México e permanecendo mais ou menos esta-
vel na Argentina e nos Estados Unidos. Dada, no entanto, a impor
tancia do mercado europeu em termos das exportacgoes do agregado
outras matérias—primas,l a perda de participacao observada nesse

mercado deve ter desempenhado um papel importante na performance

‘relativamente fraca das exportacoes desse item no periodo. Com re
lagao aos minérios, a nossa participagao no comércio mundial nc
periodo 1971-1974 apresenta uma certa estabilidade, porém se veri

fica ao contrario das outras matérias-primas, uma elevagao da

1

Em 1974, 67,5% de nossas exportacoes de "outras matérias—pri

mas" tiveram como destino os palses europeus considerados.
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TABELA 6

PARTICIPACAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS DE MATERIAS-PRIMAS NOS

MERCADOS DE NOSSOS PRINCIPAIS PARCEIROS COMERCIAIS

(Em %)

c TOTAL

: OUTRAS MATERIAS-PRIMAS

PAISES MINERIOS | \aTERIAS-PRINAS| (Exc. Combusti-
veis)
Estados Unidos 1971 3,280 0,970 1,684
1974 5,695 0,937 2,408
1978 5,101 0,961 2,069
Parceiros Eurcpeus 1971 6,419 1,422 2,618
1974 5,851 3,205 3,887
1978 7,940 1,252 2,704
Argentina 1971 45,180 28,030 30,640
1974 25,330 13,890 16,130
1978 55,684 12,021 24,368
Chile 1971 - 1,946 1,946
1974 - 1,116 1,162
1978 - 3,244 3,244
Mexico 1971 2,260 0,260 0,662
1974 0,460 0,109 0,180
1978 3,455 0,258 0,783
Mundo 1971 4,039 1,471 2,069
1974 4,282 2,145 2,625
1978 6,792 0,842 1,967

FONTES: Annual Trade Book, OECD; Yearbook of International Trade  Statistics,

ONU; e Comercio Exterior do Brasil, CACEX.

INPES,56/83



21

participacao brasileira nas exportacodoes mundiais de quase 70% en-
tre 1974 e 1978 (4,282% em 1974 com relacao a 6,792% em 1978), o
que reflete néo apenas ganhos de mercados nos palses europeus e
na Argentina, como também no Japao, que € um importante importa-
dor brasileiro de mineéerios. ‘

Aﬁalisando mais detalhadamente a evolucao da participa-
cao dos manufaturados brasileiros nos mercados de nossos princi-
pais parceiros comerciais, & ppssivel identificar, por grupos de
produtos, em gue mercados se dé mais intensamente a penetracao de
produtos brasileiros.

Considerando;se o conjunto dos manufaturados, observa-

se no periodo 1970-1974 ganhos de mercado por parte do Brasil em

todos os paises ou grupos de paises considerados, com excecao da

Argentina, onde a nossa participacdao ja era bastante elevacda em
1971 (5,348%). Os ganhos mais expressivos no periodo ocorrem nos
Estados Unidos, onde nossa participacao cresce aproximadamente

170%, passando de 0,325% em 1971 para 0,875% em 1974. No entanto,
também no Chile, no México e nos paises europeus o Brasil obteve
ganhos expressivos, dobrando, de maneira geral, a sua participa-
gao nesses mercados.

Quando se desagrega esta informacéo por grupos de produ
_tos, observa-se gue OS maliores ganhos'de mercado nos Estados Uni-
dos verificam-se para maguinas, equipamentos e'material de trans-
porte, multiplicando-se por oito a nossa participacao nesse merca
do: 0,076% em 1971 com relagéo a 0,611% em 1974. Para os demais
grupos de produtos, nossa participagéo no mercado americano prati
camente dobra no periodo.

Ao contrario do ocorrido no mercado americano, a parti-
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cipacao de nossas exportacdes de maquinas, equipamentos e mate-—
rial de transporte no mercado éuropeu permanece praticamente esta
vel, e em niveis insignificantes, entre 1971 e 1974, enquanto pa-
ra os demais grupos de produtos manufaturados, a semelhanca do o-
corrido nos Estados Unidos, a nossa participacao também pratica-
mente dobra. |

Com relagao aos paises latino-americanos, os padrdes do
periodo 1971/1974 s3o menos nitidos. Os ganhos de mercado mais
expressivos, no entanto, sdo também observados para maquinas, e~
quipamentos e material de transporte (nossa participagao eleva-se:
em 177% no Chile, 166% no México e 25% na Argentina). Também os
produtos quimicos ganham mercado nos trés paises considerados, sen
do que na Argentina a noésa participacao aumenta 150%,passando de

1,074% em 1971 para 2,750% em 1974. Para os outros dois grupos

de produtos, a nossa participécéo cai ou mantém-se mais ou menos
estavel, com excegdo de outros manufaturados no Chile, onde nossa
participagao eleva-se de 2,956% em 1971 para 7,657% em 1974.

Com relacdo ao periodo 1974-1978, o quadro mostra-se
bastante diferente. Ainda que o Brasil ganhe mercado em todos os
paises ou grupos de paises considerados, esses ganhos sdo signifi
cativamente inferiores aos do periodo anterior.

Quando desagregamos a informagdo por grupos de produtos,
observamos que apenas maquinas, equipamentos e material de trans-
porte e produtos de metal aumentaram a sua participagdao no comér-
cio mundial, caindo ligeiramente a de outros manufaturados e mais
acentuadamente a de produtos quimicos.

No mercado americano, apenas os produtos de metal apre-

sentam ganhos elevadoé de participacao (0,452% em 1974 e 1,254%
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TABELA 7

MERCADO DE NOSSOS PRINCIPAIS PARCEIROS E NO COMERCIO MUNDIAL

(Em %)
MAQUINAS OUTROS | TOTAL
PATSES pUTHICos |E EQUIPA- 0Dy To> | MANUFATU- | MANUFATURA
MENTOS RADOS DOS
Estados Unidos 1971 | 0,770 | 0,076 | ‘0,248 | 0,644 | 0,325
1974 | 1,448 | 0,611 | 0,452 | 1,43 | 0,875
1978 | 0,544 | 0,801 | 1,254 | 1,326 | 1,021
Parceiros Europeus 1971 0,154 0,084 0,039 0,208 0,126
1974 | 0,216 | 0,094 | 0,085 | 0,482 | 0,222
1978 | 0,139 | 0,261 | 0,227 | 0,436 | 0,299
Argentina 1971 | 1,074 | 5,82 | 5,95 | 8,645 | 5,348
1974 | 2,750, | 7,339 | 4,157 | 6,970 | 4,993
1978 | 4,277 | 6,310 | 5,889 | 6,937 | 5,919
Chile 1971 | 0,899 | 2,089 | 3,011 | 2,95 | 2,134
1974 | 1,043 | 5,780 | 3,481 | 7,657 | 4,521
1978 | 3,622 | 13,451 | 4,960 | 11,203 | 10,838
Mexico 1971 | 0,648 | 1,000 | 0,741 | 1,364 | 0,977
1974 | 1,036 | 2,662 | 0,695 | 1,652 | 1,953
1978 | 1,242 | 3,389 | 0,675 | 3,988 | 2,608
Mundo 1971 | 0,210 | 0,128 | 0,176 | 0,319 | 0,197
1974 | 0,347 | 0,315 | 0,261 | 0,670 | 0,404
1978 | 0,271 | 0,511 | 0,545 | 0,651 | 0,526
FONTE: Idem Tabela 6.
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em 1978). Porém, aumenta também, ainda que em menor grau, a nos-
sa participacdo no mercado de maquinas, equipamentos e material
de transporte. Para os outros manufaturados, a nossa participa-
cao reduz-se ligeiramente, enquanto para produtos quimicos essa
queda & bastante acentuada: 1,448% em 1974 com relacao a 0,544%
em 1978.

Nos paises europeus, os produtos de metal, assim como
magquinas, equipamentos e material de transporte, apresentam ga-—
nhos de mercado expressivos, multiplicando por pouco menos de trés
vezes a nossa participacio entre 1974 e 1978. E interessante en~
fatizar, no entanto, que em 1978 a nossa fatia de mercado para
produtos de metal nos palses europeus (0,227%) era ainda inferior
5 participacao brasileira no mercado americano em 1971 (0,248%) e,
para magquinas e equipamentos (0,261%), um pouco mais da terc¢a par
te da participacao no mercado americano em 1974 (0,611%). Com re-
lacdao a outros manufaturados, a participacéo brasileira mantém-se
mais ou menos inalterada, caindo, no entanto, acentuadamente a de
produtos quimicos, a semelhanga do ocorrido nos Estados Unidos.

Com relag2o aos parceiros latinc-americanos, o Brasil
ganha mercado também nos trés paises considerados, sendo dque o0s
ganhos mais expressivos ocorrem no Chile, onde o Brasil aumenta

.
sigpificativamente a sua participacgao: para o conjunto de manufa-
turados, ha uma elevacao de 4,521% em 1974 para 10,838% em 1978.
Na Argentina, o.Brasil ganha mercado apenas para prodﬁtos quimi-
cos e produtos de metal, perdendo ligeiramente para maquinas, e-
gquipamentos e material de transporte e mantendo méis ou menbs es-
tavel a sua participacéo para os outros manufaturados.

Quanto ao México, os ganhos de mercado mais expressivos
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verificam-se para o grupo de outros manufaturados, ainda dque o
grupo de produtos quimicos e o de maquinas e equipamentos fambém
tenham as suas participagoes elevadas.

Resumidamente, podemds dizer que, para o periodo como
um todo, os ganhos de ﬁercado mais expressivos sao observados pa-
ra maquinas, equipamentos e material de transporte e produtos de
metal, que, entre 1971 e 1978, tiveram sua participacdo no comer-
cio mundial multiplicada por aproximadamente quatro e trés vezes,
respectivamente. No mercado americano, a forte penetracao das ex
portacoOes brasileiras de maquinas, equipamentos e material de
transporte verifica-se entre 1971 e 1974, enquanto para produtos
de metal o mesmo ocorre somente entre 1974 e 1978. No mercado eu
ropeu, no entanto, a grande penetragcao de produtos brasileiros
classificados nesses dois itens verifica-se basicamente entre 1974
e 1978. Nos palises latino-americanos, a nossa fatia de mercado
de produtos de metal mantém-se relativamente estavel no longo de
todo o periodo, enguanto ganhos bastante expressivos para maqui-
nas e equipamentos sao observados em ambos Os periodos tanto no
Chile como no Mexico.

Com relacao aos produtos classificados como outros manu
faturados, que incluem basicamente os produtos chamados usualmen-
te de tradicionais,l a participacdo brasileira no comeércio  mun-
dial dobra entre 1971 e 1978. Note-se, porém, que os ganhos de
mercado, tanto no mercado americano como no mercado europeu, sao
observados apenas entre 1971 e 1974, enquanto que entre 1974 e

1978 a nossa participacao em ambos os mercados mantém-se estavel.

1 . . ~
Os itens mais importantes desse agregado sao os manufaturados
texteis e calcgados.
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Nos paises latino-americanos nossa particiéagéo cresce em ambos
os periodos. |

Com relacdo aos produtos quimicos, a nossa participacgao
no comércio mundial em 1978 era pouco superior a observada em
1971. Tanto no mercado americano como no mercado europeu, 0s ga-
nhos de participacao entre 1971 e 1974 sao mais do que compensa-
dos pelas perdas observadas entre 1974 e 1978, enquanto nos pai-.
ses latino-americanos o Brasil aumenta a sua participacao nos dois
periodos.

Por fim, vale salientar a ja expressiva participacao
das exportacoes de produtos brasileiros tanto no mercado argenti-
no como no mercado chileno e, ainda que em menor escala, ja nao
marginal, no mercado mexicano, sugerindo que dificilmente as nos-
éas exportacoes para esses palses poderiam continuar crescendo a
taxas muito mais elevadas do gue as taxas de crescimento do total
das importacdes desses paises. A situacgdo inversa € observada no
mercado europeu, no qual a nossa participacgdao em l978vé ainda to-
talmente negligenciavel, inclusive inferior (com excegao de maqui
nas e equipamentos) a observada em 1971 no mercado americano, on-
de apenas em 1978 a nossa participagao alcanca 1%.

Para 1980, esses dados sao disponiveis apenas para os
Estigos Unidos e os palses europeus. Quando se compara a Tabéla
8 com as Tabelas 6 e 7, verifica-se que tanto para matérias-pri-
mas como para mapufaturados em geral a participacgao das exporta-
¢des brasileiras nos mercados americano e europeu mantém-se rela-
tivamente estavel. Os produtos classificados em outras matérias-
primas apresentam alguns ganhos de participacao tanto nos Estados
Unidos como na Europa, enquanto os minérios tém a sua participa-

cao reduzida em ambos os mercados.
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Com relacao aos manufaturados, tanto no mercado america
no como no mercado europeu a participacao do Brasil permanece es-
tavel entre 1978 e 1980. A nivel mais desagregado, apenas Os pro
dutos quimicos ganham participacdo, embora em ambos os casos os
ganhos observados tenham sido ainda insuficientes para recuperar
a posicdo de 1974.

Na proxima secao, procuraremos analisar a evolucido da
"cémpetitividade" das exportagOes brasileiras e tentaremos verifi

car em que medida € possivel identificar alguma relacdao entre evo

lucao da "competitividade" e desempenho comercial.

TABELA 8
PARTICIPACAO DAS EXPORTACDES BRASILEIRAS DE MATERIAS-PRIMAS

E MANUFATURADOS NOS MERCADOS AMERICANO E EUROPEU EM 1980

(Em %)

PRODUTOS ESTADOS UNIDOS PARCEIRQOS EUROPEUS
Materias-Primas (Exc. Comb.) 2,295 3,031
Minerios 3,647 6,293
Outras Materias-Primas 1,507 1,826
Manufaturados 1,052 0,319
Pr.dutos Quimicos 1,013 0,179
Maquinas, Equip.e Mat.de Transporte 0,670 0,247
Produtos de Metal 1,516 0,334
Qutros Manufaturados - 1,339 0,451

FONTES: Commodity Trade Statistics 1980, ONU; e Comercio Exterior do Brasil
1980, CACEX.
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4 - Evolucdo da Competitividade das Exportagoes

4.1 - Medidas de Competitividade

Existem diversos fatores que afetam a competitividade
das exportacdes de um pails, tais como a taxa doméstica de infla-
¢dao, a taxa de inflagao no resto do mundo, as variacgoes da érodu—
tividade e as mudancas na taxa de cambio. E possivel desenvolver
uma série de medidas de precos e custos relativos tendo em vista
analisar a evolucdo da competitividade das exportacoes, cada uma
delas possuindo vantagens e desvantagens. A escolha da medida
mais adequada vai depender, basicamente, da natureza dos mercados
dos produtos exportados pelo pais e da participagdo do pais estu-
dado no comércio internacional.

Sob a 6tica da demanda, a variavel preco relativo rele-
vante para avaliar a competitividade das exportagoes. seria a ra-
z30 entre o preco das exportagoes do pais e uma média ponderada
dos precos de seus principais competidores. Ja sob a 6ti¢a da o-
ferta, medidas de rentabilidade e custos relativos seriam mais a-
dequadas para captar alteragOes na competitividade das exporta-
coes.

Se o pais & um tomador de pregos no mercado internacio-
nal e, portanto, a demanda de suas exportacdes & infinitamente e-
listica ao preco vigente no mercado internacional, pode-se espe-
rar que a relagao entre o preco de suas exportagoes e o de seus‘
principais competidores seja mais ou menos-constante ao longo do

tempo,l de tal forma que uma medida desse tipo dificilmente tera

lQuando os paises que estdao sendo comparados exportam cestas
de mercadorias muito diferentes, & possivel gue eventuais altera-
cdoes nesses indicadores reflitam muito mais alteragoes nos pregos
relativos entre diferentes cestas exportadas do que propriamente
alteracoes de competitividade.
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alguma utilidade para avaliar o desempenho comercial do pais. A
titulo de exemplo, apos uma desvalorizacio da taxa de cambio, a
posicao relativa de um pais que é um exportador marginal avaliada
por um indice de competitividade desse tipo nao se modifica, na
medida em que o0s pregos em moeda estrangeira ndo se alteram. No
entanto, a desvalorizacao da taxa de cambio deverd resultar, pelo
menos a curto prazo, numa elevacdao da rentabilidade das exporta-
¢oes, com um impacto positivo sobre estas pelo lado da oferta,
provocando um deslocamento das vendas do mercado doméstico para o
mercado externo. A médio e longo prazos, um aumento na rentabili
déde do setor exportador também deverda provocar uma transferéncia
de recursos para esse setor e um conseqliente aumento de sua capa-
cidade de producao.

Considerando que o Brasil & wa exportador marginal de
manufaturados, com uma participacao pequena no mercado internacio
nal,l as medidas de competitividade mais relevantes para analisar
nosso desempenho comercial deverdo ser as de custos relativos e

de rentabilidade das exportagoes vis-a-vis o mercado doméstico.

Nesta secao vamos procurar construir dois Indices de
competitividade:
a - Indice da taxa de cambio efetiva real para a indis—
tria (0 )
—_ c

Lato sensu, este indice é uma medida da evolucido dos ni

veis de custos da industria no resto do mundo em comparacao com a
evolucao dos custos da indistria no Brasil. A evolucao desse in-

dice vai depender basicamente da taxa de inflacao no resto do mun

lCom excecao de alguns paises da América Latina.
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do, da taxa de <4nflacgdo no Brasil, da evolucdo da taxa de cambio
dos demais paises em relagdo ao dolar e da nossa taxa de cambio.
Portanto, a competitividade do Brasil melhora, e cresce o poten-
cial de nossas exportagdes, quando a elevacao dos pregos no resto
do mundo & superior a verificada no Brasil, ambos os prec¢os deno~
minados numa mesma moeda.

Assim define-se:

_* =
0, =EP /P
sendo: E = indice da taxa de cambio;
5* = media ponderadal dos indices de precgos dos produ~.
tos industfiais em ddlares dos nossos principais
pérceiros comerciais;2 e
P = indice de precos em cruzeiros da indastria no Bra-
sil (coluna 26CE).
b - Indice da rentabilidade das exportagoes de manufa-

turados (OR)

Este indice nos da uma medida da evolugao da rentabili-
dade das exportagdes com relagdo as vendas para o mercado domésti
co. A evolucao desse indice depende diretamente do comportamento
do indice de pregos em ddlares das exportagdes - que por sua vez

deverad refletir ndo apenas variag¢des nas cotacOes das moedas de

Las ponderacdes utilizadas foram a participacdo de cada pais
nas exportacgoes totais de manufaturados para esses paises em 1971,
1974 e 1978 e 1980.

2Indices utilizados:

Estados Unidos, Japao, Bélgica e Chile: linha 63a IFS;

Franca, Alemanha, Italia, Holanda, Espanha, Inglaterra, Argen
tina, México, Paraguai e Uruguai: linha 63 IFS. -
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nossos principais parceiros comerciais em relacao ao ddolar e o
comportamento dos indices de pregos desses paises, como também va
riagoes nos pregos relativos da cesta de produtos manufaturados
exportada pelo Brasil -, da nossa taxa de cambio, do nivel de sub
sidios e da evolucao dos precos domésticos.

Assim define-se:

*
PX E (l+s)

P

sendo: Px indice de preco em dbolares das nossas exportagoes
(coluna 19 CE); e
l+s= indice que reflete variagoes nos subsidios das ex-—

~ 1
portacoes.

4.2 -~ Resultados

4.2.1 - Dados Anuéié

A primeira coluna da Tabela 9 apresenta o indice da ta-
xa de cambio efetiva real para a industria no periodo 1971-1981.
Este indice, que se aproxima dé um indice de paridade do poder de
compra, estaria indicando que o Brasil teve ganhos de competitivi
dade no perlodo, principalmente a partir de 1978, embora tenha ha
vido uma queda bastante consideravel em 1981.

Como foi dito anteriormente, este Indice reflete basica
mente variag¢oes dos indices de precos industriais no Brasil e no

resto do mundo, das cotacgoes das moedas de nossos principais par-—

lMusalem, A.R., "Politica de Subsidios e Exportacdes de Manufa
turados", RBE, janeiro 1981. ‘
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TABELA 9

INDICE DA TAXA EFETIVA REAL DE CAMBIO

B . 5 B Pusa
ANOS 5 5 5/E
1971 100,0 100,0 100,0
1972 100,9 100,9 100,0
1973 110,1 114,4 96,2
1974 109,7 109,0 100, 6
1975 105,4 101,5 103,9
1976 110,4 103,9 106,3
1977 110,5 102,1 108,2
1978 116,6 106,4 109,6
1979 132,9 112,5 118,1
1980 150,5 113,4 132,7
1981 128,7 104,7 122,9

»

FONTES: Conjuntura Econdmica, FGV; Boletim do Banco Central; e In-

ternational Financial Statistics, Vol. I, FMI.
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ceiros em relacao ao dolar e da nossa taxa de cémbio.l Assim, é
possivel explicar as variacGes da nossa taxa de cambio efetiva
real tanto através das variacdes na relagéo entre os indices de
precos industriais em ddlares de nossos principais parceiros e o
indice de precos industriais americano (coluna 2 da Tabela 9) co-
mo por meio das variagoes na relacgao entre o indice de pre¢os in-
dustriais nos Estados Unidos e o indice de precos industriais em
dolares no Brasil (coluna‘3 da Tabela 9). Como se pode ver pela
coluna 2 da Tébela 9, os ganhos de competitividade obseryados em
1973 séo devidos basicamente a apreciacéo das moedas de nossos
principais parceiros com relacao ao ddlar. Entre 1973 e 1977, a
nossa taxa de cémbio efetiva real mantém-se razoavelmente estavel:
se a média ponderada dos indices de pregos industriais em dblares
de nossos principais parceiros cresce abaixo ou 3 mesma taxa do
indice americano, o Indice de precos em dblares da induastria no
Brasil cresce a taxas inferiores a observada nos Estados Unidos.
Entre 1978 e 1980, observa-se expressivos ganhos de competitivida
de, decorrentes néo apenas da apreciacao das moedas de nossos prin
cipais parceiros com relagdo ao ddlar, como também do fato de nos
so indice de pregos industriais em ddlares ter crescido a taxas
inferiores a observada nos Estados Unidos. Em 1981, no entanto,
verifica-se uma apreciacao aceﬁtuada da nossa taxa de cambio efe-
tiva real para a industria, devido tanto & desvalorizacio das moe
das de nossos demais parceiros em relacdo ao dolar, como também
ao fato de nosso indice de precos industriais em ddlares ter cres

cido acima do indice de precos industriais americano.
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Quando se considera a evolucao do indice de rentabilida
de das exportacdes com relagdao as vendas para o mercado doméstico,
o seu comportamento ao longo do periodo mostra-se bastante dife~
rente do comportamento do indice da taxa de cambio efetiva real.
Como se pode observar pela coluna 1 da Tabela 10, expressivos ga-
nhos de competitividade no periodo sao observados entre 1971 e
1974, quando a rentabilidade das exportagoes com relacdao as ven-
das para o mercado doméstico aumenta em 703%. Entre 1974 e 1979
esse indice, apesar de pequenas oscilacées, permanece razoavelmen
te estavel, observando-se, no entanto, uma queda significativa eﬁ
1980, que deve ter-se acentuado a partir de 1981.

E possivel explicar as Variagaes do indice de rentabili
dade das exportagoes com relagéo as vendas para O mercadq domésti
co a partir da evolugao do nivel de subsidios as exportacgdes (co-
luna 2 da Tabela 10) e da relagéo entre o indice de prégos das ex
portagdes em cruzeiros e O indice de precos domésticos (coluna 3
da Tabela 10).

Como se pode ver pelas colunas 2 e 3 da Tabela 10, es-
sas variaveis afetam de forma diferente a rentabilidade das expor
tacoes conforme o periodo considerado. Entre 1970 e 1974, a ele-
vacao da rentabilidade das exportagées vis-a-vis as vendas para O
mercado doméstico & explicada basicamente pela evolucgao favoravel
dos precgos das exportagoes com relagao aos precos domesticos, sen
do pequenas as variagoes no nivel dos subsidios. Entre 1974 e
1979, observa-se uma tendéncia de queda né relagao entre o indice
de precos em cruzeiros das exportécées e o indice de precos domés

ticos, o que de certa forma é neutralizado por uma elevacao dos
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TABELA 10

INDICE DA RENTABILIDADE DAS EXPORTACOES VIS-A-VIS AS

VENDAS PARA O MERCADO DOMESTICO

* * ok
ANOS P%_E (1+5) 1+ s Pf E ff B .5

P B P B
1971 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1972 108,8 100,7 108,0 107,1 100, 9
1973 139,7 102,0 137,0 124,6 110,0
1974 170,7 103,4 165,1 150,6 109,7
1975 167,3 110,3 151,7 143,9 105,4
1976 164,5 118,0 139,4 126,3 110,4
1977 172,9 116,3 148,7 134,5 110,5
1978 164,5 117,3 140,2 120,3 116,6
1979 175,8 117,3 149,9 112,8 132,8
1980 153,6 101,0 158,2 105,0 150,0
1981 .. . 130,3 101,3 128,7
1982° .. 116,8 ..

FONTES: Idem, Tabela 9.

a
Dados referentes ao

primeiro semestre.
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subsidios as exportag6es.l Em 1980, apesar da elevagao do prego
das exportacdes com relagdo aos pregos domésticos, a queda no ni-
vel dos subsidioszteve como resultado uma redugao da rentabilida-
de das exportacocs com relacdo ds vendas para o mercado domésti-
co. A partir de 1981, apesar da restauragao parcial do crédito
prémio do IPI, a queda observada na relagao P; E/P devera ter-se
refletido numa redugao substancial da rentabilidade das exporta-
goes.

Por outro lado, & possivel explicar o comportameﬂto da
relagao entre o indice de pregos em cruzeiros das exportagoes e
o indice de pregos domésticos a partir da evolugao da relagcao en=-
tre o indice de precos em ddlares de nossas exportagoes e a meé-
dia ponderada dos Indices de precos industriais em dolares de nos
sos principais parceiros (coluna 4 da Tabela lO)‘e da taxa de cam
bio efetiva real (coluna 5 da Tabela 10).

Comc se pode ver pelas colunas 4 e 5 da Tabela 10, a
acentuada elevacdo na relagdao entre o indice de pregos das expor-
tagdes em cruzeiros e o indice de pregos domésticos no periodo
1970-1974 deve-se nao apenas ao fato de os precos da cesta de produ
tos manufaturados exportada pelo Brasil terem crescido muito aci-

T . . . 3
ma da média dos pregos industriais de nossos parceiros,  como tam

lNesse periodo observa-se uma elevagao dos subsidios financei
ros as exportagoes, conseqliéncia nao apenas do aumento na parcela
financiada, como tambem da manutengéo das taxas de juros nominais,
apesar da aceleracao da inflagao. ‘

2Com a maxidesvalorizac¢ao de dezembro de 1979 foi eliminado o
créddito prémio do IPI, parcialmente restaurado em margo de
1981.

3Ver Cardoso, L., e DORNBUSCH, R., "Taxas de Cambio Efetivas,
Jominais e Reais: Brasil, 1959~1978", TDI n9 25, INPES/IPEA, 1980.
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bém a uma elevagao da taxa de cambio efetiva real. A partir de
1974, observa-se uma redugao sistematica na relagao entre o Indi-
ce de precos em ddlares de nossas exportagoes e a média ponderada
dos Indices de precos em délares de nossos principais parceiros,
0 que em parte & compensado até 1980 por uma elevacao da taxa de
cambio efetiva real. )

Em 1981 e no primeiro semestre de 1982, observa-se uma
reducao acentuada na relagao entre o indice de pregos em cruzei-
ros de nossas exportagoes e o Indice de precgos domésticos. Essa
redugao, como veremos a seguir, pode em grande parte ser atribui-
da a valorizagao de nossa taxa de cambio efetiva real, gue resul-
tou nao apenas da valorizagao do cruzeiro em relagao ao dolar,
ocorrida apds a maxidesvalorizagao de dezembro de 1979, como tam
bém da depreciacac das moedas de nossos principais parceiros com
relagao ao dodlar.

Resumidamente, poderiamos dizer que a elevacao da renta
bilidade das exportagoes com relacao as vendas para o mercado do-
méstico ocorrida entre 1971 e 1974 pode, em grande parte, ser atri-
buida ao comportamento favoravel dos precos da cesta de produtos
manufaturados exportados pelo Brasil e, em menor grau, a politica
cambial. Nesse periodo, o nivel de subsidios as exportagoes ele-
va-se muito pouco. Entre 1974 e 1979, a rentabilidade das ex-
portagOes com relacgao as vendas para o mercado doméstico perma-
nece razoavelmente estavel, apesar de pequenas oscilagoes. Nesse
periodo, a relativa estabilidade desse indice deve-se a elevagao
dos subsidios ds exportagoes, que compensaram em parte a evolugao
de precgos relativos desfavoravel ao setor exportador. Em 1980, os
ganhos do setor exportador em termos de pregos relativos, decor-

rentes da valorizagao da nossa taxa de cambio efetiva real, foram
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mais do que comnpensados pela diminuigao dos subsidios, reduzindo-
se significativamente a rentabilidade das exportagoes vis-a-vis
as vendas para o mercado doméstico. A partir de 1980, o prego
das exportacdes com relagao ao prego doméstico cai acenfuadamente,

devido principalmente, como veremos a seguir, a valorizacgao da

nossa taxa de cambio efetiva real, o que devera ter resultado em
uma perda de rentabilidade ainda maior por parte do setor exporta

dor nesse periodo.

4.2.2 - Dados trimestrais

Para analisar a evolucao da competitividade das exporta
coes a partir da maxidesvalorizagao do cruzeiro ocorrida em dezem
bro de 1979, foram construidos Indices trimestrais da taxa de cég
bio efetiva real para a indlistria e da rentabilidade das exporta-
coes com relacdo as vendas para o mercado doméstico até o scgun-
do trimestre de 1982, com base no primeiro trimestre de 1980. Na
auséncia de medidas que permitam captar as alteragoes dos subsi-
dios a&s exportacoes no periodo, o Indice de rentabilidade das ex-
portagdes com relagdo as vendas para o mercado doméstico reflete
apenas alteracoes de pregos relativos. |

Como podemos ver pela coluna 1 da Tabela 11, gue apre-
senta a evolucgao da taxa de cambio efetiva real para a indistria,
os ganhos de competitividade decorrentes da maxidesvalorizagao de
dezembro de 1979 ja haviam sido anulados no inicio de 1981, sendo.
que no segundo trimestre de 1982 teria sido necessaria uma desva
lorizacao do cruzeiro de 42% para repor a taxa de cambio efetiva
real no mesmo nivel observado no primeiro trimestre de 1980. A

queda. acentuada da taxa de cambio efetiva real, que mais do que

compensou a maxidesvalorizacao de dezembro de 1979, pode ser atri
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buida a dois fatores, como podemos verificar pelas colunas 2 e 3
da Tabela 11, gue apresentam, respectivamente, a evolugao da mé-
dia ponderada dos Indices de precgos industriais em dolares de nos
sos principais parceiros com relacao ao Indice de precos indus-

triais americano e a evolugao do iIndice de precos industriais dos

Estados Unidos com relagao ao indice de precgos industriais do Bra

sil.
) TABELA 11
INDICE DA TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL
% §
ok
ANOS - . F 2 Usa
PUSA P/E
1980 I 100 100 100
II 95,0 100,5 94,6
ITI 88,2 102,7 85,8
IV 83,9 102,56 81,8
1981 I 79,4 99,1 80,1
IT 75,5 91,8 82,3
ITIT 75,6 90,7 83,3
IV 79,6 93,5 85,1
1982 I 74,6 88,7 84,0
1T 70,2 87,4 80,0

FONTE: Idem Tabela 9.

Ao longo de 1980, a reducao da taxa de cambio  efetiva

real pode ser atribuida basicamente ao fato de a desvalorizagao
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da nossa taxa de cambio ter sido inferior ao diferencial da infla
¢ao brasileira com relagdo a inflagdo americana, em virtude da
prefixacdo da corregdo cambial muito abaixo da taxa de inflagao.
A partir do primeiro trimestre de 1981, a queda da taxa de cambio
efetiva real deve~se d desvalorizagao das moedas de nossos princi
pais parceiros com relagao ao délar,l tendo a desvalorizagao do
cruzeiro em relagao ao dolar acompanhado aproximadamente o dife-
rencial da inflagao brasileira e americana. |

Dada a acentuada valorizacdo da nossa taxa de cambio efe
tiva real no periodo, teria sido necessario um comportamento ex-
tremamente favoravel dos precos relativos da cesta de produtos ma
nufaturados exportada pelo Brasil para que este fendmeno nao ti-
vesse um impacto desfavoravel sobre a rentabilidade de nossas ex-
portagdes com relagdo as vendas para o mercado doméstico. De fa-
to, no entanto, nao foi o que ocorreu. Como podemos observar pe-
la coluna 2 da Tabela 12, que apresenta a evolugao do indice de
pregos em dolares das nossas exportacoes deflacionado por um Indi
ce gque reflete a mé&dia ponderada dos Indices de pregos industri-
ais em ddlares de nossos principais parceiros, a partir de 1981
o preco em ddlares da cesta de produtos manufaturados exportada
pelo Brasil cai com relacdo & evolugao da média ponderada dos in-
dices de precos em ddlares de nossos principais parceiros, acentu
ando ainda mais a queda na rentabilidade das exportacoes devida

d valorizacao de nossa taxa de cambio efetiva real: independente-

lA relacio entre a média ponderada dos indices de pregos de nos
sos principais parceiros e o 1iIndice de pregos americano nao
nos permite avaliar corretamente a ~desvalorizagéio real das moe-
das dos demais parceiros com relagao ao dodolar, na medida em
que inclui o indice de pregos americano no numerador, com uma
participacao elevada.
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mente de qualquer alteracao no nivel dos subsidios as exportacgoes,
ﬁeria sido nececssario, no final do periodo considerado, uma desva
lorizagao de 56,7% na nossa taxa de cambio para que a rentabilida
de das exportagdes com relagao as vendas para o mercado doméstico
_ atingisse o mesmo nivel do primeiro trimestre de 1980.

Os indices trimestrais de competitividéde mostram, por-
anularam

os'efeitos da maxidesvalorizagéo de dezembro de 1979, como, ainda

tanto, que nao apenas ao longo de 1980 praticamente se
mais, a desvalorizacao das moedas de nossos principais parceiros
em relagao ao ddlar e a gueda nos pregos de nossos produtos de ex
portagao, quando comparados a evolucao dos precos industriais de
nossos principais parceiros comerciais, resultaram ac longo do pg
riodo em uma queda acentuada na rentabilidade de nossas exporta-
coes vis-a-vis as vendas para o mercado doméstico.
TABELA 12
EVOLUCAO DO INDICE DE PRECOS EM CRUZEIROS DAS EXPORTACOES DE

MANUFATURADOS VIS-A-VIS O INDICE DE PRECOS POR
ATACADO DA INDUSTRIA

P*E *
ANOS £ %ﬁ;— EoF
2 F P
1980 I 100,0 100,0 100,0
IT 96,5 101,5 95,0
I1I 89,9 101,9 88, 2
IV 86,0 102, 4 83,9
1981 I 79,0 99,6 79,4
IT 72,2 95,6 75,5
III 71,7 94,9 75,6
v 67,9 85,3 79,6
1982 I 67,4 90,4 74,6
II 63,8 90,9 70,2
FONTLE :

Idem Tabela 9.
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4.3 - Competitividade e desempenho das exportacoes de manufa-

turados

Quando se compara a evolugao do Indice de rentabilidade
das exportacoes de produtos manufaturados (Tabela 10) com a evolu
cao da participacao de nossas exportagoes de manufaturados nos mer
cados de nossos principais parceiros comerciais (Tabelés 7 e 8),
fica clara a existéncia de alguma associagao positiva entre ganhos
de mercado = elevagao da rentabilidade das exportagdes: & exata-
mente entre 1971 e 1974, gquando a rentabilidade das exportagoes
com relagao as vendas para o mercado doméstico aumenta 70%, quera
participagac das exportacdes brasileiras no mercado americano pas
sa de 0,325 para 0,875% e praticamente dobra nos demais paises con
siderados, com excegao da Argentina. £ verdade que entre 1974 e
1978, apesar da relativa estabilidade do indice de rentabilidade
das exportagoes com relagdao ds vendas para o mercado doméztico,
observa-se ainda uma elevagao na participagdo das exportagdes bra
sileiras de manufaturados nos mercados americano, europeu e dos
paises latinoQamericanos. No entanto, nos mercados americano e
europeu esses ganhos sao explicados exclusivamente pelo desempenho
de produtos de metal e de maguinas, equipamentos e material de
transporte.l Quando se compara a evolugao da relagéo entre o Iin-
dice de pregos em cruzeiros das exporta¢oes de maquinas, equipa-
mentos e material de transporte e o Iindice de precos por. atacado
do setor de bens de capital, o que se observa no periodo 1974~
1978 & que o indice de pregos das exportacdes em cruzeiros cresce

mais rapidamente do que o indice de pregos por atacado nesse se-

1 . . ~
Para os demais grupos de produtos, nossa participacao tende a
se manter estavel ou a cair.
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TABELA 13

RELAQKO ENTRE O INDICE DE PRECOS EM CRUZEIROS DAS

EXPORTACOES DE BENS DE CAPITAL E O INDICE DE

PRECOS POR ATACADO DO SETOR

.
ANOS E_Pk
Py
. 1971 100,0
1972 100,8
1973 103,5
1974 112,4
1975 ‘ 113,5
1976 | 121,8
1977 120,1
1978 “ 115,9
1979 127,8
1980 143,4
1981 ‘ - 111,8
1982% 107,0

FONTE: Conjuntura Econdmica e Boletim do Banco Central.

a . . o
Dados referentes ao primeiro semestre.

tor, o que estaria indicando que esse grupo de produtos teria ain

da apresentado ganhos de competitividade entre 1974 e 1978.l

1 - .

£ também verdade, no entanto, que apesar do crescimento desse
indice entre 1978 e 1980, a nossa participagao cai ligeiramente no
mercado americano e mantém-se estavel no mercado europeu.
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Entre 1978 e 1980, a participagao de nossas exportagoes,
tanto no mercado americano como no mercado europeu, mantém-se mais
ou menos estavel, tanto ao nivel agregado domo desagregado, aoc mes
mo tempo que também se observa uma certa estabilidade no iIndice
de rentabilidade das exportacoes.

Esses resultados, portanto, viriam confirmar a importég
cia da variavel rentabilidade das exportagoes vis-a-vis o mercado
doméstico como variavel explicativa do desempenho comercial dd

palis com relacao aos demais paises.

RESUMO E CONCLUSOES

Durante a década de 70 verificou-se uma acentuada diver
sificacao de nossas exportagoes, tanto no que se refere a produ-
fos como a mercados. Analisando a evolugao da pauta ao longo do
veriodo, podemos observar uma drastica alteragao no sentido pre-
visto pela teoria: a participagao das exportagoes de produtos ma-
nufaturados eleva-se de 16% em 1971 para 38,9% em 1980.

Ainda dentre os manufaturados, os maiores ganhos verifi
cam-se nos setores mais sofisticados tecnologicamente e/ou mais
intensivos de capital, como magquinas, equipamentos e material de
transporte e produtos de metal, que em 1980 ja representavam, res
peg?ivamente, 17,4 e 6,1% de nossas exportagées totais e 44,7‘ e
15,7% de nossas exportacgoes de manufaturados.

Em tegmos de fluxos de comércio, observa—se- uma certa
desconcentracao das exportagdes entre 1971 e 1974, com a redugao
da participacdo de mercados tradicionais, como os dos paises con-
siderados no total de nossas exportacgoes. Considerando apenas os

manufaturados, verifica-se entre 1971 e 1974 uma elevagao na im-
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portancia relativa do mercado americano e uma reducao bastante a-
centuada na participacdo de nossas exportagoes destinadas aos pal
ses latino-americanos, tendéncia esta gque se inverte entre 1978 e
1980. Dentre os manufaturados, vale a pena ressaltar a importan-
cia crescente do mercado americano para.méquinas, equipamentos e
material de transporte nos anos iniciais e do mercado europeu en-—
tre 1974 e 1978, paralelamente a uma perda acentuada de importan-
cia do mercado latino-americano: enguanto em 1971 os principais
parceiros latino-americanos absorviam 48,9% de nossas exportacgoes
deste item, em 1978 essa percentagem cai para 22,7%. Entre 1978
e 1980, a tendéncia inverte-se, diminuindo a participagao dos Es-
tados Unidos nas nossas exportacbes e aumentando a dos parceiros
latino-americanos. Também com relacao as exportagoes de produtos
de metal verifica-se uma tendéncia semeihante, aumentando a impor
tincia relativa dos mercados americano e europeu, enquanto se ob-
serva uma queda na participagao de nossas exportagoes destinadas
aos principais mercados latino-americanos.

No periodo 1971-1978 a taxa de crescimento das exporta-
cdes brasileiras totais (exclusive combustiveis) foi superior a
do comércio mundial. Desagregando por subperiodos, no entanto,
observa-se que, em média, a nossa taxa de crescimento foi mais e-
levada do que a do comércio mundial apenas para o periodo 1971~
1974, enquanto no periodo 1974-1978 a nossa taxa média anual de
crescimento é praticamente idéntica a do comércio mundial.

0 otimo desempenho das exportagoes Dbrasileiras entre
1971 e 1974 pode ser atribuido aos expressivos ganhos de mercado
por parte do Brasil, que no periodo explicam 48,9% da taxa de

crescimento de nossas exportacdes totais e 70,6% da taxa de cres-
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cimento das exportacdoes de manufaturados. Para o periodo 1974~
1978, quando nossas exportacdes totais crescem em média & mesma
taxa do comércio mundial, o efeito "competitividade" explica ape-
nas 18,1% da taxa de crescimento e & contrabalancado pelo efeito
composigao da pauta, que teve um impacto negativo sobre a taxa de
crescimento, devido ao fato de nossas exportagoes estarem concen-
tradas em produtos de lento crescimento no periodo. Com relacao
aos manufaturados, o efeito "competitividade" entre 1974 e 1978
ainda tem uma contribuicdo importante, porém muito inferior a ob-
servada entre 1971-1974.

Apesar das altas taxas de crescimento das exportagoes
dos produtos manufaturados no periodo, substancialmente mais ele-
vadas que as do comércio mundial, a nossa participacdao nos merca-
dos americano e europeu, principalmente neste Gltimo, ainda era
reduzida em 1980. Nos mercados dos principais parceiros da Améri
ca Latina, no entanto, a participagao das exportagées brasileiras
ja em 1978 ndo pode ser considerada marginal, devendo ter-se ele-
vado ainda mais nos anos recentes.

Quando analisamos em conjunto a evolugao do indice de
rentabilidade das exportagées e a evolucéo da participagéo das ex
portagées brasileiras de manufaturados nos mercados de nossos
principais parceiros, fica clara a existéncia de alguma associa-
cao entre ganhos de mercado e elevagéo da rentabilidade das expor
tacdes: & exatamente no periodo 1971-1974, quando o indice de ren
tabilidade das exportagées com relacéo as vendas para o mercado
doméstico cresce expressivamente, que o Brasil aumenta de modo
significativo a sua participacdo no comércio mundial de manufatu-

rados. Se considerarmos, ainda, que & exatamente nesse periodo
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que nao apenas o comércio mundial cresce a taxas bastante eleva-
das (mais de duas vezes a taxa media do periodo 1974-1978), como
também o setor industrial brasileiro encontrava-se funcionando pro
ximo ao limite de sua capacidade, fica ainda mais evidente o pa-
pel desempenhado pela elevacao da rentabilidade das exportacgoes

na performance comercial do pais.

A partir de 1979, a estratéegia econdomica posta em prati
ca na maioria dos paises désenvolvidos tem-se caracterizado pelo
estabelecimento de politicas monetarias restritivas, objetivando
reduzir a demanda interna e, assim, controlar a taxa de inflacao
e melhorar a balanca de pagamentos via diminuicao das importacgoes
e aumento das exportag&es. Como resultado dessas politicas, tem-
se observado uma redugéo acentuada no nivel da atividade econdmi-
ca na maioria Jdos paises industrializados.

Uma conseqﬂéncia desse fenémeno foi o estirangulamento
externo hoje observado na quase totalidade dos paises em desenvol
vimento. A manutencao da mesma estratégia por parte dos paises
lideres sugere perspectivas de baixas taxas de crescimento dessas
economias e, portanto, do comércio mundial a curto e médio prazos.
besta forma, a possibilidade que se coloca para o Brasil de gerar
saldos positivos elevados na balanga comercial, via crescimento
das exportacoes, seria a elevadéo da sua participacao no comércio
mundial. Tal objetivo, exigiria uma politica cambial orientada
no sentido de elevar a competitividade do setor exportador.

Entretanto, isto nao vem ocorrendo nos ultimos dois a-
nos. Atrelada a necessidade de captacdo de recursos externos, a
politica cambial brasileira p6s-1980 perseguiu o objetivo de redu

zir os custos dos empréstimos denominades em moeda estrangeira,
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resultando num significativo atraso cambial. Nao fosse a existen
cia de crescente volume de subsidios variados, tanto crediticios
quanto fiscais, a perda de competitividade do setor exportador te
ria sido ainda mais elevada. Hoje, numa conjuntura de estreita-
mento geral de mercados, a politica até agora praticada -~ subsi-
dios as exportacgdes - torna-se problematica pela possibilidade de
retaliacao por parte dos parceiros comerciais. Considerando-se,
ainda, que a situacao & agravada pelo fato de o Brasil ter deixa-
do de ser em muitos mercados um fornecedor de porte negligencié~
vel e, portanto, com a sua politica de promocao as exportacgoes
sob vigilancia, resta a alternativa de uma politica cambial ativa
como forma de ganhar espago no comércio internacional.
Qualitativamente, nossas conclusdes parecem coincidir
com a avaliacdo das autoridades econdmicas, que para 1983 ja a-
nunciaram desvalorizacgodes reais da taxa de cambio. Quantitativa-
mente, no entanto, nossos resultados indicam a necessidade de uma

desvalorizacao do cruzeiro bastante superior a programada.
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