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Resumo

Neste trabalho analisam-se politicas de promocdo de exportagdes, tentando-se medir o
crescimento das exportagdes brasileiras. Alguns trabalhos anteriores sdo revistos e novas
fungdes de oferta das exportagbes brasileiras sdo estimadas, considerando-se explicitamente
os efeitos dos incentivos fiscais e da politica de minidesvalorizagdes. A andlise €& feita
para o periodo 1955-74 e se refere as exportagdes de manufaturados e a de produtos intensi-
VoS em recursos haturais, exclusive- café,

1. Introdugdo

A estratégia de promocgio de exportagdes no Brasil teve inicio em 1965
mas s foi efetivamente implementada a partir de 1968. A promogio das
exportagdes brasileiras se baseou principalmente em trés instrumentos:
as-medidas de liberalizacio das importa¢des adotadas entre 1966 e 1967,
os incentivos fiscais as exportagbes e a politica de minidesvalorizagdes.

Neste trabalho, analisamos as politicas de promoc¢io de exportacdes
tentando medir o impacto dos instrumentos fiscais e de outros fatores
sobre o crescimento das exportacdes brasileiras. Os instrumentos fiscais,
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que sdo basicamente trés, sio discutidos no item 2. No item 3, procuramos
quantificar o impacto destes instrumentos sobre a taxa de cambio real
recebida pelos exportadores de produtos industrializados, com o fim de
obter uma medida do subsidio implicito decorrente da concessio de tais
incentivos. No item 4 sio estimadas ofertas de exportagio, examinando-se
o impacto dos incentivos fiscais, da politica de minidesvalorizacdes e de
outras varidveis na expansio das exportagoes brasileiras até 1974.

2. Os instrumentos fiscais

Além dos instrumentos fiscais, que serdo analisados a seguir, dois fatores
tiveram importante papel no crescimento das exporta¢des brasileiras: a
redugio de aliquotas tarifdrias e conseqiiente liberalizagio de importagdes
em 1966/7, e a politica cambial de minidesvaloriza¢des adotada a partir
de 1968. Sem nos alongarmos nestes dois pontos devese frisar que a
politica de substituicio de importagdes normalmente acarreta uma taxa-
¢do implicita as exportacdes, decorrente, basicamente, de dois fatores:
a) a sobrevalorizacdo da taxa de cimbio que se verifica ou por meio
da apreciagio da taxa de cimbio nominal ou mediante a elevagio do
indice geral de precos para uma dada taxa nominal! e b) o aumento
de custos dos insumos importdveis, diretos ou indiretos, que entram no
processo produtivo das exportagdes. 2 Quanto a politica cambial, o sistema
de desvalorizacdes ocasionais macicas do cruzeiro vigente até 1968, além
de ndo acompanhar na média os movimentos da paridade em relagio ao
délar, impunha um elevado grau de incerteza a atividade exportadora,
o que foi corrigido pela politica de minidesvalorizagdes.

Com relagiio aos incentivos fiscais propriamente ditos, eles se baseiam
em trés instrumentos: isencio de impostos, subsidios e outros beneficios
de natureza geral concedidos ao setor exportador. Nossa principal pre-
ocupa¢do aqui se refere aos instrumentos de politica que tiveram um
maior impacto quantitativo sobre as exportagdes brasileiras. Faremos a
seguir uma ripida descri¢gio dos principais instrumentos utilizados até
1974. O objetivo é o de apenas situarmos o problema, uma vez que
descri¢des semelhantes, ou até mais detalhadas, ja foram apresentadas
por outros autores. 3

1 Veja Carvalho-Haddad (1977), cap. 2.
3 Uma anilise mais detalhada deste dltimo ponto é apresentada por Pastore (1977).

2 Veja, por exemplo, Doellinger et alii (1974), Fishlow (1975), Savasini (1975), Tyler (1976)
e Castro Faria (1976).
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2.1 lIsengdo de imposto

a) isen¢do de IPI concedida pela Lei n.° 4.502 (1964) e regulamentada
pelo Decreto-lei n.° 61.514 (1967);

b) isencdo de ICM para produtos manufaturados (Constitui¢io de
1967 e Decreto-lei n.° 406 de 1968) . Pressionados pelo governo federal
alguns estados estenderam estes créditos fiscais a produtos primaérios
exportados;

¢) drawback referente as tarifas pagas pela importagio de produtos
intermedidrios usados na produgio de bens exportados. Decreto-lei n.°
53.967 (1964), ampliado pelo Decreto-lei n.° 37 (1968) e Decreto-lei
nl 62.904 (1971);

d) outros créditos fiscais associados a impostos menos importantes que
incidem sobre insumos, sobre a produg¢io e o processo de comercializagio
de exportdveis, como sido os casos dos impostos sobre as operagdes finan-
ceiras (IOF) e sobre 6leos e lubrificantes;

e) isencdo das tarifas e outros impostos indiretos incidentes sobre a
importacio de miquinas e equipamentos comprados por firmas que ao
fazé-lo se comprometiam junto a Cacex a aumentar suas exportagoes;

f) isencdo do imposto de renda correspondente as atividades de expor-
tacio (Lei n° 4.663 de 1965 regulada pelo Decreto-lei n.0 56.967 de
1965) . Esta isencdo de imposto deveria ser tempordria com o seu fim
previsto para 1968; mas, desde entio, ela tem sido mantida. Deve-se,
entretanto, chamar a atengdo para o fato de que nem todas as atividades
de exportacio podem se beneficiar desta isen¢do. A lista dos beneficidrios
¢ aprovada pelo Ministério da Fazenda e de um modo geral as atividades
associadas 2 exportacio de produtos primarios ndo sio contempladas com
tal incentivo. Muitos gastos relacionados com a exportagio, tais como
marketing, manutencio de escritorios no exterior, etc., sio considerados
como deducdes para efeitos de imposto de renda. Devemos chamar a
atengdo para o fato de que tanto a isen¢io quanto os outros beneficios
associados ao imposto de renda favorecem o fator capital e, desta forma,
tém um efeito alocativo sobre o uso dos fatores na economia. Note-se
também que estas isengGes estio excluidas do acordo do GATT.

2.2 Subsidios

a) crédito fiscal de IPI e ICM; consiste em permitir que a firma lance
nos seus livros de IPI e ICM créditos correspondentes ao IPI ou ICM
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que, por lei, j4 havia sido isenta de recolhélo. Os créditos fiscais de
IPI eram dados até o limite de 15%, e em alguns casos, dependendo do
estado, crédito fiscal similar é concedido com base no ICM. A taxa de
crédito fiscal do ICM ¢ igual a do IPI, mantendo-se um limite superior
de 139,. Os créditos fiscais sio concedidos i exportagio de manufatu-
rados e podem ser usados para pagamento de tais impostos (IPI ou ICM).
Eventualmente o saldo positivo a favor da firma pode ser pago em cruzei-
ros pelo governo federal ou o estadual. Deve-se chamar a atengdo para
o fato de que caso a firma se beneficie do drawback referente a insumos
importados, a taxa de crédito fiscal é aplicada ao preco de exportagio
liquido dos insumos importados. A firma, portanto, tem a opgido de
decidir pelo beneficio do drawback ou por obter estes subsidios aplicados
ao preco de exportagio;

b) incentivos de crédito; sio concedidos sobre a forma de taxas de
juro subsidiadas nos empréstimos as atividades associadas a exportagio.
Alguns setores podem também se beneficiar de programas existentes, nos
quais empréstimos sdo concedidos sob condigdes bastante especiais. A
principal fonte de subsidios ao setor até 1974 era a Resolugdo n.° 71
(1967) do Banco Central. Pela Resolugio n.° 71 qualquer banco comer-
cial que opera com moeda estrangeira podia obter recursos através de
redesconto a taxas de juros reduzidas (49, a.a.) desde que estes recursos
fossem emprestados a atividades exportadoras. As firmas exportadoras
obtinham da Cacex um certificado de que elas promoveriam exportagGes
(Certificado de Habilitagdo) e, de posse deste certificado, elas poderiam
obter empréstimos por 120 dias de até 80%, no valor de suas exportagdes
a uma taxa de juros de 89, a.a. Este crédito poderia ser obtido ainda que
as exportag¢des ja houvessem se realizado desde que a elas ndo correspon-
desse nenhum empréstimo anterior. ¢

2.3 Outros beneficios

Muitos outros beneficios eram e sio concedidos as firmas exportadoras,
mas pela dificuldade de se quantificarem seus efeitos, nio nos deteremos
em sua andlise. Eles estdo associados a simplificagdo da burocracia neces-
sdria as exportagdes, ao marketing de produtos brasileiros no exterior,
ao seguro contra faléncia de clientes, beneficios especiais as trading

¢ A Resolugio n.c 71 foi alterada pela Resolugio n.°c 398 (22 dez. 76), embora sua filosofia
bdsica tenha permanecido a mesma.
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companies, incentivos especiais a transferéncia de multinacionais para
operarem no Brasil desde que se comprometam a exportar considerdvel
parcela de sua produgio, etc.

Um dos programas que tem sido particularmente importante nos
anos recentes é o coordenado pela Befiex (Comissio de Beneficios Fiscais
a Programas Especiais de Exportacgio). Os principais incentivos conce-
didos a firmas nacionais ou estrangeiras ainda que ndo estejam em ope-

ragio no pais sio basicamente:

a) isencio de tarifas e do IPI em suas importagdes aprovadas pelo
programa; os beneficios anuais oriundos destas importacdes nio podem
exceder a 1/3 do valor liquido da média anual do valor das exportagGes
feitas dentro do programa; pelo Decreto-lei n.© 71.278 (out. 1972) as
importagdes iniciais de mdquinas e equipamentos, aprovadas pela Befiex,
foram isentas da restricio de 1/3 a que ji& nos referimos; todas as isen-
goes, entretanto, s6 podem ser concedidas as importagdes que, adicionadas
a outras importagdes beneficiadas pelo regime de drawback, nio excedam
a mais de 509, do total do valor FOB das exportagdes;

b) as importa¢des deste programa ndo estdo sujeitas a Lei dos Similares
e podem se constituir de equipamentos novos ou usados. Os programas
Befiex tém sido utilizados extensivamente por firmas estrangeiras que
desejem expandir seus investimentos no Brasil. Uma vez que estes pro-
gramas sdo recentes, tendo tomado corpo somente depois de 1973, eles
nio serdo levados em conta na andlise a seguir.

3. A aritmética das politicas de promocdo de exportacdes

Dado o conjunto de instrumentos de politicas descritos na segdo anterior,
procuraremos neste item estabelecer a relagdo entre o preco factivel de
venda do produto na exportagio e o preco deste mesmo produto no
mercado interno. Por simplicidade, vamo-nos abstrair da existéncia de

outros impostos além daqueles diretamente associados a politica de expor-
ta¢des.

Sejam as seguintes varidveis:

P; = preco do produto no mercado doméstico incluindo todos os
impostos;

P, = preco-fabrica do produto exclusive IPI;

P, = prego internacional do produto (FOB) em moeda nacional;
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t; = aliquota do ICM que incide sobre o pre¢o do produto (Pj);

t, = aliquota do IPI que incide sobre o pre¢o do produto (P;);

f; = crédito de ICM igual a t, ou igual a 0,13 caso t, > 0,13;

to = crédito de IPI igual a t, se t, = 0,15 e igual a 0,15 quando

t‘ == tl + t;);

t3 = aliquota do imposto de renda;

ty  — aliquota da tarifa sobre os insumos importados;

ts = diferenca entre a taxa de juros do mercado (i) e aquela aplicada
aos financiamentos as exportagdes (r), isto é, t; = (i — 7);

g1 = valor dos insumos sujeitos ao ICM como percentagem do prego-
fébrica (Py);

g» = valor dos insumos sujeitos ao IPI como percentagem de Py;

gs = lucro unitirio como percentagem de Py;

g4 = valor dos insumos importados inclusive tarifa como percentagem
de P,,

gs = empréstimos 3s atividades exportadoras dentro dos programas
especiais, por unidade de produto como percentagem de P;.

Para obtermos uma relacdo entre P, e P4 consideremos os seguintes
€asos:

a) Isencdo de ICM e de IPI

Se somente estes dois impostos fossem eliminados, teriamos:

Px=Pd—‘t1Pf—t-3Pj

e, uma vez que

1
Pj:((l'—lz))Pd

_ Tt
ro=[- (5 I
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e, conseqiientemente,

per(52) 2

Assim, se considerarmos ¢, — 0,13 e t, = 0,10,
Px = 0,791 Pd

isto ¢, o preco de exportagio seria 799, do preco de demanda interna
que corresponde a um preco 219, menor, pago pelos importadores de
nossos produtos, em relagio ao preco interno destes mesmos produtos.
Note que P, < P, devido aos impostos que incidem sobre os insumos
importados.

b) Isencio de ICM, IPI e das tarifas que incidem sobre os insumos
importados

Neste caso temos P, — P, e, portanto, nio haverd nenhum subsidio
implicito 4 produgio destinada ao mercado externo.

P2=Pd—tlpj“t2Pj +t Q4P/

P"_P’(t‘+t2+ +t4)

1—gy— —
Pz=Pd 1 144, % (2)

14,

Se consideramos que ¢; = 0,13; & = 0,10; t; = 0,25 e g4 = 0,30,
teremos que:

P, = 0,736 P,

¢) Mesmas isengbes que no caso b acima e mais os seguintes incentivos:
crédito de IPI e ICM; isengio de imposto de renda as atividades de
exportacio e empréstimos subsidiados a estas mesmas atividades

Este caso contém todos os beneficios concedidos a exportagdo que iremos
considerar e, como veremos, gera-se um subsidio implicito as atividades
exportadoras. Assim,
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Pz=Pd_t1P/—t2Pj +[ Q4P,— (PI'—%t—Pf)—
4 4

— U393P; — t:q50; 3)

Apéds algumas transformacdes, teremos: 3

— t*
L=t +1 Q3‘|‘ 1+t4 qs + s
t+t) a+1

P3=Pd (4)

Podemos facilmente escrever o preco de exportagio como sendo igual
ao preco interno a custo de fatores menos o subsidio implicito. Note
primeiramente que:

] -t — —2
P, = P, T

1+t2

uma vez que pelo caso (b), P, = P,,.
Introduzindo P, em (8), obtemos:

!

P1=ch—t*(Pz— 1—|—[4 Pf)'—tg qa Pj_t5 gds P/

entdo, o subsidio é

S=t*P,+‘V—-Tq+—tL—|—t3q3+t5qa]Pj (5)

Assim, quanto maior o pre¢o internacional maior serd o subsidio.
Isto pode implicar que algumas firmas possam, pelo menos durante algum
tempo, obter quase-rendas nas atividades exportadoras no sentido de que
a mesma quantidade seria exportada ainda que menores subsidios fossem
concedidos. Se

g4 t*

1 — t.j,
& Como mencionamos anteriormente, a firma tem a opg¢do de adotar o drawback ou receber
os créditos fiscais pelos insumos importados. Logo, se t* > t, a firma ndo adotard o sistema

de drawback com relagio aos seus insumos importados e, portanto, t* incidird sobre P,. Decsta
modo g, devera ser considerado igual a zero na cquagio (4) para o cilculo da relagio P,/P,.

112 R.B.E. 1/78



domina o segundo termo da expressio (5) quando t* < t,, o subsidio
serd tanto menor quanto maior o custo de produgdo. Se entretanto tal
ndo ocorrer, quanto maior o custo, maior o subsidio. Se t* > t, as firmas

nio adotardo os incentivos representados pelo drawback ® e, portanto,
quanto maiores os custos maior sera o subsidio.

Para que se tenha uma idéia do impacto da politica de promogio
da exportagdo baseada nestes instrumentos, em termos de preco de expor-
versus pre¢o doméstico, vamos considerar os seguintes valores:

tacao

£y

£y

ty

ts

t#

q3
q4
qs

¢ Veja

0,18; valor arbitririo préximo do que acreditamos seja a média
das aliquotas de ICM adotadas pelos estados;

0,10; valor arbitririo. Dado que as taxas de IPI variam consi-
deravelmente de produto para produto, acreditamos que sua
média deverd estar compreendida entre 0,08 e 0,15;

0,225; a aliquota legal do imposto de renda ¢é 0,3. Entretanto,
como dedugdes de 259, sio permitidas para firmas que se enga-
jam em programas especiais, tal como reflorestamento, ou inves-
timentos nas dreas da Sudene, Sudam, Embratur, etc., admitimos
aqui que estas firmas utilizam estes incentivos em sua plenitude,
daf a razio de a taxa de imposto de renda efetiva igualar 0,225
(= 0,75 x 0,3);

0,25; valor arbitrdrio. As tarifas a que estdo sujeitos os insumos
importados também diferem consideravelmente de insumo para
insumo. Acreditamos que até 1974 sua média global tenha sido
compreendida entre 0,15 ¢ 0,25;

0,08; dadas as condigdes dos empréstimos especiais a atividades

exportadoras, a diferen¢a anual entre estas duas taxas pode ser

aproximada por &8 (£ =) para 1974, supondo i = 0,38
3
e r = 0,08 temos t; — 0,08.

t + to = 0,2, dado que ¢, = 0,13 e t, = 0,10, temos que
t; = 0,1 = t, ¢, portanto, t* — 0,20. Note que em casos especiais
o valor miximo de t* é 0,28;

0,10; valor arbitrario;
0,30; valor arbitrario;

0,50; valor arbitrario.

nota 5.
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Considerando estes valores, pela expressio (2) acima, obtém-se:
P, — 0,736 P,

isto é, o preco de exportagio pode ser 26,49, menor que o preco do-
méstico.

Se considerarmos todos os beneficios conforme a expressio (4),
P, = 0,603 P,

o que implica que o preco de exportacdo pode chegar a ser 39,79, abaixo
do preco doméstico.

Uma vez que ¢ muito dificil obter informag¢Bes precisas para se
formularem hipéteses com relagio aos t's € aos g’s é conveniente que se
considere somente f), t, e t* que podem ser facilmente determinadas.
Neste caso a relagdo entre o pre¢o de exportacio e o preco doméstico

¢ dado por

1 -1

E=troarm ©)

considerando as hipdteses anteriores,
P, — 0,659 P,

isto é, o preco de exportacdo ¢ 34,19, menor do que o preco doméstico.
Note-se que utilizando a férmula mais simplificada como em (6), obti-
vemos cerca de 859, do total da diferenca entre P, e P; quando a férmula
mais completa ¢ utilizada. Sem duvida alguma, hipoteses com relagido
aos t's e aos ¢'s afetam a precisio desta aproximagdo, mas acreditamos
que ao usarmos somente t;, f, e t*, deveremos cobrir cerca de 809,
daquela diferenca dentro de um intervalo razodvel de variagio para
estes pardmetros.

Os subsidios as exportagSes variam de acordo com os diferentes
valores dos ¢'s e dos t’s envolvidos. A tabela 1 resume quatro hipéteses
diferentes sobre os valores dos t's e g¢'s.

Sob a hipétese H,, o subsidio as exporta¢des no Brasil deveria ser
14,69, do preco interno da oferta. Em nossa opinio os valores consi-
derados para os t's e para os ¢’s nesta hipdtese sio representativos dos
verdadeiros valores para a economia brasileira nos anos préximos a 1974.
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Tabela 1

Subsidios as exportacoes brasileiras sob diferentes hipdteses

Valores hipotéticos

Parametros
I | I il v
i
4 013 013 013 0,13
t, 0,08 010 0.10 015
ly 0,225 0,225 0,225 0,226
I 0.25 0,25 0.25 0.25
I 0.08 0,08 0,08 0.14
4 0,08 0,10 0.10 0,13
1, 0,08 0,10 0.10 015
r* 0,16 0.20 0.20 0.28
g3 0,10 0,10 0.10 0,18
s 0.20 0,20 0,30 0.20
75 0,50 0.50 0.50 0.65
P Usando a equacdo (4) 0.633 0,606 0.603 0,505
(’7)

Usando a equacdo (6) 0,694 0.858 0,659 0,591

s, -
- Usando a equagdo {4) 0,684 0,666 0,663 0.580

I
Subsidios como % de P, (equagdes 5 e 4) 14,6 16,3 14,7 29,0

Na hipétese H, mantivemos todos os valores estabelecidos em Hj,
exceto o de t,, aliquota do IPI, que se considerou igual a 109, e nio 89,
como no caso anterior. Esta mudanga na aliquota do IPI (259,) produz
coeteris paribus um aumento no subsidio de exportacdes de cerca de 119,
isto é, de 14,69, para 16,39, do preco interno de oferta.

A hipétese Hj foi obtida a partir da hipdtese H, variando-se g, em
509, admitindo-se desta forma que os insumos importados por unidade
de produto correspondem a 309, de P, Esta variagio provoca uma pe-
quena mudanca no subsidio de aproximadamente — 10,89, indicando
que existe uma pequena discriminagio contra firmas que se utilizam
intensivamente de insumos importados. Em H, hipdteses mais favordveis
foram consideradas, produzindo um subsidio que aparentemente ¢ um
limite superior, de cerca de 299, do pre¢o de P;.7

7 Note que, como mencionado anteriormente, se t* > (, as firmas nio se devem beneficlar
do drawback com relagio a0s insumos importados.
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E instrutivo compararmos nossos resultados com os obtidos por outros
autores, especialmente Fishlow (1975) e Savasini (1975). Usando uma
metodologia similar 4 nossa, Fishlow $ estimou. que a relagio P,/P; era,
aproximadamente, 0,64 para os anos de 1970 e 1971, bastante proéxima
da nossa estimativa quando a expressao (4) é utilizada e a hipdtese H,
¢ adotada (0,633). Considerando o mesmo conjunto de politicas de pro-
mogdo de exportagdes, Savasini calculou para o ano de 1971 os subsidios
as exportagdes associados ao IPI, ICM e imposto de renda, por setor
industrial, como fracio do valor das exportagdes. Seus resultados estdo
reproduzidos na tabela 2. Se adicionarmos os subsidios relativos ao IPI
e ao ICM (12,1) aqueles associados a isengdo do imposto de renda (2,6)
obtém-se um subsidio de 14,69, do valor das exportages, que ¢ exata-
mente igual ao subsidio como fracio de P; que obtivemos ao adotar a

hipdtese H;.

Embora os resultados da tabela 2 ndo incorporem todos os subsidios
implicitos as atividades exportadoras, ¢ interessante verificarmos como
estes subsidios se relacionam a absor¢io de mio-de-obra. Com este pro-
pdsito calculamos uma rela¢do linear, em cross-section por setor, entre
o subsidio implicito e o total de empregados da seguinte forma:

Si = a —{'— [_)) L,:
onde:
S; = subsidio total dado ao setor { em 1971, conforme cdlculos de
Savasini;
L, = requisitos diretos ou totais de mado-de-obra para o setor 1 em 1970;

foram considerados trés definicdes alternativas: a) DL repre-
senta os requisitos diretos em homens-ano por valor da produgéo;
b) TLI sio os requisitos diretos e indiretos incorporando so-
mente o setor industrial, e ¢) TLIA representam os requisitos
diretos e indiretos levando-se em conta as interagdes diretas da

industria com o setor agricola.®

& Fishlow (1975), p. 80-a.

% Os vetores sio apresentados em Carvalho-Haddad (1977), cap. 4.
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Os resultados destas regressdes foram:

Tabela 2

Subsidio as exportagoes de manufaturados por setor, como
percentagem do valor das exportages, 1971

Base do subsidio

Setores Subsidio
Impesto Tota!
IPI IcM IPl + ICM P
i de renda
Minerais 0.16 0.16 0,32 6,11 6.43
1 - Minerais ndo-metalicos 8,19 8.10 16.29 3.09 19.38
2 - Metalurgia 10,16 9.67 19,83 1.83 21,66
3 - Mecénica 12,43 10.23 22,66 2,20 24,89
4 — Mat. elétrico e de comunicagdes 10,52 9.10 19,62 3.58 23.20
5 — Material de transporte 12,22 11.60 23,82 2,68 26,50
6 - Madeira 1,93 1,93 3.86 2,00 5,86
7 — Mobilidrio 15,00 14,50 29,50 n 32,61
8 — Papel e papeldo 10,74 10,70 2144 4,27 6.1
9 - Borracha 14,85 13,58 24,43 1.88 26,31
10 - Couros e peles 7,58 7,40 14,98 0,75 15,73
11 — Quimica 519 4,88 10.07 1.05 11,12
12 ~ Produtos farmacéuticos 4,89 4,80 9,69 1.05 10.74
13 - Perfumaria 12,32 12,24 24,56 - 24,56
14 — Matéria plastica 12,74 9.87 22.61 - 22,61
15 - Textil 12,20 11,15 23,35 2,75 26.10
16 ~ Vestudrio e calgados 12,52 11,02 23,54 1.7 25,25
17 - Produtos alimenticios 3,62 3,58 7,20 1.87 9,07
18 — Bebidas 13.61 11,43 25,04 - 25,04
19 - Fumo 15,00 14,44 29,44 — 29,44
20 - Editorial e grafica 10.02 10.01 20,03 1.84 21,87
21 - Diversos 13.30 12,94 26.24 2,55 29,79
Média 6.24 5,84 12,08 2,55 14,63
Fonte: Savasini (1975), tabelas 2.4 e 2.5.
a)y §; = 20,74 4 0,037 DL; R2 — 0,005
(5,61) (0,30) F(ng) = 0,09
by §;, = 22,16 4 0,011 TL; R2 — 0,001
(5,80) (—- 0,12) F(1,19) = 0,01
¢ S, = 26,01 — 0,087 TLIA, R2 = 0,140
17,0) (——- 1,76) E(I,IQ) = 3,10
PROMOGAO DE EXPORTAGOES n7



Como podemos verificar, as relagdes entre os subsidios e o emprego
industrial (a) e (b) ndo sio estatisticamente significantes, indicando que,
com relagdo a emprego na industria, ndo hd viés algum a favor ou contra
setores intensivos em mio-de-obra. Entretanto, ao definirmos intensidade
de mio-de-obra em um sentido mais amplo, incorporando também o setor
agricola, verificamos que possivelmente existia um ligeiro viés contra
setores intensivos naquele fator de produgiio, pois o coeficiente dos requi-
sitos de emprego na equagio (¢) ¢é negativo e significativamente diferente
de zero a 109. Isto ¢ devido ao fato de que setores como madeira e
produtos alimentares, que possuem importantes ligacdes com o setor
agricola e, portanto, extremamente intensivos em mio-de-obra neste sen-
tido mais amplo, recebiam subsidios bem abaixo da média, como podemos
verificar na tabela 2.

4, Uma explicagdo para o crescimento das exportacdes brasileiras

Neste item apresentamos estimativas de fung¢des de oferta para as expor-
tagbes brasileiras de acordo com algumas categorias especificas, ainda que
a um nivel de agregacio bastante elevado, para o periodo de 1955 a 1974.

A tabela 3 mostra o comportamento das exportacdes brasileiras para
trés classes de bens: café, manufaturas e produtos intensivos em recursos
naturais exclusive café (NRB), que consistem principalmente de pro-
dutos agricolas e minerais, englobando entretanto diversos industriali-
zados.1® O crescimento das exportacdes brasileiras para qualquer uma
destas categorias ou no seu volume total entre 1964 e 1974 é realmente
impressionante. A expansio mais acelerada foi a dos manufaturados. De
1964 a 1974 eles tiveram o seu valor em délar praticamente multiplicado
por 18, o que equivale a uma taxa de crescimento anual de 33,4%,.

Este tremendo crescimento das exporta¢des brasileiras ja foi objeto
de estudos anteriores que procuram explicd-lo através da estimagio de
fun¢bes de oferta de exportagio. Dado o seu escopo, consideraremos,
particularmente, trés trabalhos: Tyler (1976), Suplicy (1976) e Doellinger
et alli (1971). Os trés estudos apresentam estimativas com base em dados
trimestrais, embora Suplicy também tenha considerado dados anuais no
caso dos bens NRB. O estudo de Doellinger se refere ao periodo de
1963-8, o de Tyler ao periodo 1963-72 e o trabalho de Suplicy corres-

10 A classificacio de manufaturados apresentada aqui nio coincide exatamente com a comumente
divulgada pelo Banco Central. Veja Carvalho-Haddad (1977), apéndice.
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Tabela 3

Exportagdes brasileiras — total e trés grandes categorias,
1955-74

US$ 1.000.000,00 (FOB)

Exportacdes
Anas Total ‘ Café Total exceto ' Manufaturados NRBa
| Café
{1 ‘ (2) 3=01-1 (4) (5)=031—1{4
19565 1.423 844 579 51 528
1956 1.482 1.030 452 52 400
1957 1.392 846 546 64 482
1958 1.243 688 585 67 488
1958 1.282 744 538 81 457
1960 1.269 713 556 72 484
1961 1.403 710 693 104 589
1962 1.214 643 571 . 83 488
1963 1.406 747 659 84 575
1964 1.430 760 670 132 538
1865 1.595 707 888 263 625
1966 1.141 764 977 197 780
1967 1.654 705 949 248 701
1968 1.881 775 1.106 263 843
1969 2. 813 1.498 361 1.137
1970 2.739 939 1.800 527 1.273
1971 2.904 773 2.13 663 1.468
1972 3.991 989 3.002 1.044 1.958
1973 6.199 1.244 4.955 1.528 3.427
1974 7.851 864 7.087 2.360 4.727

Fonte: Carvatho-Haddad (1977). apéndice tabela A.5 e Comércio exterior do Brasil ~ MF-SEEF-Cief-Cacex.
» Exportacdes intensivas em recursos naturais exclusive café.

ponde ao periodo de 1964 até¢ 1972 — II. Suplicy menciona, ainda, um
outro trabalho de Tyler no qual ele estima fung¢des de oferta de expor-
tagdo de manufaturados para o periodo de 1961 a 1970 (Tyler, 1971).

Nas tabelas 4 e 5 apresentamos os modelos estimados por estes autores
para as ofertas de exportacdes de manufaturados, e na tabela 6 as esti-
mativas correspondentes aos bens NRB exclusive café.

Com relagio aos manufaturados podemos observar que o coeficiente
da taxa real de cimbio aparece consistentemente diferente de zero e que
a elasticidade-prego destas exportacdes apresenta-se de um modo geral
proxima de, ou superior, a 1.
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Tabela 4

Estimativas de modelos trimestrais para as exportacdes
de manufaturas

Variavel dependente: logaritmo neperiano das exportagtes
de manufaturas em doélares reais

Varidveis independentes e Tylert’ Doelh/n'gzer Suplicy (1864-72 11}
algumas estatisticas (1961-70) , gLa
' (1963-8) A B

Constante —14,308 382 — 17.024 —21.837

(—317) (nd. '} (n.d. (n.d.
Log da taxa real de cdmhio® 1,435 - 0,96
{LREX) 284 ) { 181 )
Log do fndice de incentivos fiscaisb 4,052 0,362
(LFiX} { 3.68) { 037 )
Log (REX.FIX}e 0.63 0.872

( 1,90) { 151)

Log import. mundiais 0,003 2,021 2,37
(LWM) { 096) ( 589 ) { 3.68 )
Log capacidade — 0,050¢ —2,31e 0,0008¢ 0.00044
(LCAP) (— 4.48) (—2,91) ( 069 ) { 026 )
Log prod. industrial 1.48
(LIPX) ( 3.39)
Dummy para mudancas institucionais —0.74
(Dy)f (4.7 )
R2 0,90 0.91 0.913 0.914
F n.a. n.a. 101,35 74,55
DW 1.00 1.97 1.07 112
Fontes: 1 Suplicy (1976), p. 53.

Doellinger er a/if (1971), p. 31.
Suplicy (1976), p. 83 (periodo amostral exclui 1864 — II}.

fndice das estimativas dos incentivos fiscais concedidos & exportagdo de manufaturados.
taxa de cémbio real incluindo incentives fiscais.

1
2
3
2 taxa de cambio nominal ajustada pela inflacde no Brasil e nos EUA.
b
c
d

resfduos de minimos quadrados do ajuste da producdo industrial @ uma tendéncia temporal como proxy

para capacidade.

e fndice de emprego industrial como proxy para capacidade.
£ dummy igual a 1 para 1963 e 1964 | e II; zero para outros periodos.

Os nimeros entre parénteses sdo estatisticas f.

Tyler e Suplicy tentam separar os efeitos dos incentivos fiscais dos
efeitos da taxa real de cimbio sobre as exportagdes de manufaturados.
Nas estimativas de Tyler as elasticidades das duas varidveis sdo estatis-
ticamente significantes e altas, especialmente no modelo apresentado na
tabela 4. No estudo de Suplicy, entretanto, os incentivos fiscais apresen-
tam coeficientes que estatisticamente ndo diferem de zero. A discrepancia
entre estes dois estudos pode em parte ser explicada pelos diferentes
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Tabela 5

Ofertas de exportagoes de manufaturados para o Brasil (1963-72)
conforme estimativa de Tyler

Variavel dependente: logaritmo neperiano das exportacoes

de manufaturas em doélares reais (LMANEX)

Varidveis,
independentes e
vérias estatisticas

Madelos aliernativos

A ! B c
Constante — 1,278 — 3259 — 0,698
(n.d. ) {n.d. ) {n.d. )
LREX _, 1,442
{ 352)
LFIX_, 2401
[ 3.02)
L(REX.FIX) _, 1,328 1.458
( 337) { 351)
LCAP _, — 0504 — 0,269 - 0,314
(—~ 1.77) {(— 0.95) — 111}
LMANEX _, 0,631 0.806 0.666
{ 6.67) { 1245 { 557}
Log da produgdo industrial defasada 0,578
‘LIP_I) ( 2.409)
R2 0,95 0.94 0,94
F 1831 178.4 138.4
ow 1.23 1,39 1.35

Fonte: Tyler (1976}, p. 262.

Nota: As varidveis sao definidas na tabela 4. O subscripto (—1) indica um perfodo de defasagem. Os nimeros
entre parénteses sao estatisticas £

periodos utilizados, uma vez que no modelo de Tyler apresentado na
tabela 5 a elasticidade das exporta¢des de manufaturados com relagdo
aos incentivos fiscais, embora em forma defasada, é substancialmente
reduzida.

Todas estas estimativas utilizam varidveis proxy para o excesso de
capacidade, definidas de um modo geral como os residuos de ajuste do
indice de producio industrial a uma tendéncia temporal. Voltaremos a
discutir o uso desta varidvel mais adiante. Uma outra varidvel que ¢é
incluida nas estimativas de Tyler e Suplicy é o volume das exportagGes
mundiais em termos reais. Mais adiante, examinaremos com cuidado a
racionalidade por trds da inclusio desta varidvel numa fungio de oferta
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Tabela 6

Estimativas de modelos para as exportagdes de produtos NBR
exclusive café

Modelo trimestral Modelos anuais estimados por
Varidveis independentes® e estimado por Suplicy (1964-71)2
vérias estatisticas Doellinger et aliit
(1963-8) A | B
Constante 7,28 — 55N 6,575
(nd. ) (n.d. ) (n.d. }
LREX 0.541 0.456
( 193} ( 082 )
Log do indice de pregos das exporta-
cdes (LPIX) 0,567
{ 089 )
L(REX.PIX) 0,548
{ 145 )
LWM 1183 1172
{ 642 ) ( 226 )
Log do indice de producao de produtos
exportéveis (LP.,) 2,12
{ 715)
MINIe — 0,0082 — 0,0083
(—1.92 ) (— 158 )
Dummy (D,)e — 461
{—6.36)
R 0.85 0,968 0.968
F 30.2 40,50 22,66
oW 2,30 2,31 2.3

Fontes: Doellinger et a/i, (1971}, p. 30. Suplicy, 1976, p. 96-7.

Notas: 1 Varidvel dependente: logaritmo do total das exportagdes exclusive manufaturados, café, algoddo em
rama, cacau, banana e cera de carnauba;

2 Varidvel dependente: logaritmo do total das exportagbes de 28 produtos NRB exclusive café. Para
a lista destes produtos, veja Suplicy (1976), p. 220.
a As varidveis estdo definidas na tabela 4; a ndo ser caso especificado em contrério;

b Dada pela média anua! das variacdes absolutas, em percentagem, da taxa real de cémbio;
¢ [Jummy para entressafra: igual a 1 para o primeiro trimestre de cada ano e zero para os demais.

Os ndmeros entre parénteses s3o as estatisticas ¢.
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de exportagbes. Aqui apenas mencionamos que no estudo de Suplicy
esta varidvel apresenta a maior estatistica ¢ entre as varidveis indepen-
dentes sendo, portanto, responsivel pela explicagio de uma substancial
parte da varidncia das exporta¢bes de manufaturados.

Com relagio aos bens NRB, as estimativas trimestrais de Doellinger
et alii, apresentadas na tabela 6, indicam uma elasticidade-preco de 0,541.
Valor bastante préximo a este (0,548) foi encontrado por Suplicy em
seu estudo, embora utilizando-se de dados anuais. Suplicy também incluiu
em suas estimativas o volume de comércio mundial medido pelas im-
portacdes mundiais, varidvel que ¢, também, altamente significante. Jd
Doellinger usou como fator de escala o indice de produgdo dos bens
exportados defasado de um periodo. Esta varidvel ¢ também altamente
significante.

Uma varigvel que reflete a média anual das variagbes absolutas em
percentagem da taxa real de cdmbio, denominada MINI, foi introduzida
por Suplicy em suas estimativas. Com esta variavel ele visa testar o efeito
da politica de minidesvaloriza¢des que, reduzindo o risco do exportador,
deveria contribuir para o aumento do volume exportado. Esta varidvel,
entretanto, apresenta um problema, uma vez que ela nio ¢ normalizada
pelo valor inicial da taxa de cimbio. Voltaremos a discutir este ponto
mais adiante.

Os trabalhos resumidos nas tabelas anteriores tém uma caracteristica
em comum: o periodo de andlise é bastante recente, variando entre
1963/4 até 1971/2. Desta forma, as estimativas dos pardmetros incor-
poram apenas a experiéncia de um perfiodo no qual as politicas de pro-
moc¢io de exportagio foram implementadas. Dada a crenca, durante os
anos 50, de inelasticidade das exportagdes brasileiras em relagio ao seu
prego, seria interessante e instrutivo examinarmos esta hipétese, amplian-
do o periodo de andlise de modo a incorporarmos parte dos anos 50 e
0 inicio dos anos 60. Além disto, a escolha das varidveis independentes —
embora discutida pelos autores dos estudos anteriores — necessita de
alguns comentarios adicionais. Assim, decidimos estimar novas funcées
de oferta de exportagio para manufaturados e produtos NRB, exclusive
café, considerando o periodo de 1955 a 1974. As varidveis dependentes
sdo apresentadas na tabela 3.

Antes de discutirmos a escolha das varidveis independentes
utilizadas foram obtidas da tabela 3. Antes de analisarmos as varidveis
independentes faremos alguns comentarios gerais com relagio & estimacio
de fungdes de oferta de exportagdes.
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A especificagdo de uma fungio de oferta de exportagio gera algumas
dificuldades resultantes do fato de que uma oferta de exportagio é na
realidade uma oferta excedente, igual a diferenca entre a oferta e a
demanda agregada doméstica, para um produto particular. Portanto, a
oferta de exportagdes ¢é afetada tanto pelas forcas que influenciam a
oferta doméstica como pelas que afetam a demanda doméstica. Entre-
tanto, em um contexto de equilibrio geral, que é na realidade relevante
em nosso caso uma vez que estamos lidando com fungdes agregadas, forgas
que afetam a demanda também afetam a oferta e vice-versa. Assim, uma
especificagdo correta ou adequada para uma fungio de oferta de expor-
tagbes torna-se dificil, particularmente no caso brasileiro, em virtude da
limitac¢do de dados disponiveis.

Um outro problema é referente a estimagio per se. Ao adotarmos
a hipdtese de que estamos tratando com um pais pequeno, os pregos
internacionais tornam-se exdgenos e a forma estrutural do modelo pode
ser estimada por minimos quadrados simples. Mas entdo, por que incluir
uma proxy para o volume do comércio mundial, como as importagdes
mundiais, nas estimativas das fun¢bes de oferta? Ao procedermos desta
forma estamos admitindo implicitamente que variagdes na demanda inter-
nacional por nossos produtos afetam as exporta¢des brasileiras. Mas, dada
a hipoétese de pais pequeno a demanda internacional por nossos produtos
s6 poderia influenciar as exportacdes brasileiras através de seu efeito sobre
os precos internacionais que, teoricamente, deveria ser capturado por uma
mudanga na taxa de cimbio real ou por uma outra varidvel-preco. Por-
tanto, ndo hd justificativa para a inclusdo do nivel de comércio mundial
como varidvel independente se aceitamos a hipdtese de que a demanda
internacional para o pais em questdo ¢ infinitamente eldstica.

Embora os comentdrios quanto a inclusio, do nivel das impor-
tagbes mundiais na especificagio das fun¢bes de oferta de exportagio
sejam relevantes, seus coeficientes estimados nos viarios modelos apresen-
tam-s¢ altamente significantes, o que esta de acordo com as expectativas e
opinides dos empresirios e autoridades econdmicas no Brasil. Por outro
lado, abandonar-se a hipdtese de pais pequeno perece-nos pouco plausivel.
Excetuando o caso do café e, em periodos bem recentes, a soja, € dificil
supor que o Brasil possa influenciar, significativamente, o preco mundial
de seus produtos exportdveis (produtos NRB ou manufaturados). Por-
tanto, estamos diante de um impasse. Como conciliar os resultados empi-
ricos e a intuicdo geral com o fato de que o Brasil toma os precos inter-
nacionais como dados? Nio possuimos uma resposta definitiva a esta
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questio. Entretanto, uma explicacio plausivel pode ser dada com base
na distin¢do entre curto e longo prazo.

A idéia é que no curto prazo a demanda internacional pode ser
inelastica (num prazo extremamente curto ela ¢, certamente, vertical)
embora perfeitamente elistica no longo prazo. Esta explicagdo foi avan-
cada por Harberger (1972) e pode ser racionalizada por duas formas:
primeiro pelo reconhecimento da existéncia de custos de informagdes
e de transagdo que fazem com que a demanda se ajuste mais lentamente
a mudangas nos precos. Segundo, por se considerar que embora perfei-
tamente eldstica, a demanda internacional estaria sujeita a limitac¢Ges
de quantidade, o que corresponde aos casos comuns de imposi¢io de
cotas para produtos importados. Estas cotas podem surgir de barreiras
institucionais, de contratos governamentais ou ad hoc como, por exemplo,
pela relutincia de alguns importadores em mudar drasticamente a parti-
cipacdo de cada um dos seus fornecedores estrangeiros.l Em qualquer
dos dois casos a expansio do comércio mundial deveria produzir uma
expansio nas exportacoes dos produtos brasileiros.

Em suma, podemos considerar as fung¢des de oferta de exportacio
que vamos estimar como sendo formas reduzidas de fun¢des que deveriam
ser especificadas num modelo mais complexo que, entretanto, ndo temos
a pretensdo de desenvolver. Contudo, teceremos alguns comentirios sobre
as varidveis incluidas nas formas reduzidas e o efeito esperado destas
varidveis sobre as exportacdes.

As varidveis independentes normalmente utilizadas na estimacio das
fungdes de oferta de exportacio sio:

a) Taxa de cambio real

Esta varidvel procura captar o efeito-preco sobre as exportagdes. Ela é
definida de duas maneiras alternativas: com incentivos, e liquida dos
incentivos 2 exportacio. Com relacio & primeira alternativa, utilizamos
um conjunto de taxas, definido como sendo a taxa real de cambio liquida

de incentivos, dividido pelo indice de incentivos i exportagio calculado
por Tyler (tabela 7).

Em outras especificagdes, sio incluidas separadamente a taxa
real de cimbio e o indice de incentivos. Teoricamente, deveriamos espe-

1 £ intuitivo que, por motivos de minimizacio de risco, os importadores estariam dispostos a
pagar um pre¢o para diversificarem as fontes de suas importacoes.

1# Tyler (1976) p. 220. Note-se que para 1971 a relacgio P:z/Pa implicita no indice de Tyler é
de 64,3%, o que praticamente coincide com nossas simulacdes da se¢io 2.
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rar que os coeficientes destas duas varigveis fossem similares, porquanto
para os exportadores um aumento na taxa real de cimbio ¢é equivalente
a um aumento na taxa de incentivos. Entretanto, alguns fatores podem
contribuir para que aqueles coeficientes sejam diferentes: erros de medida
em geral e em particular nas taxas de incentivo; o fato de que certas
atividades exportadoras utilizam-se de insumos importados, o que faz com
que um crescimento de 1097 na taxa nominal de incentivos as exportagdes
tenha um efeito maior sobre as mesmas do que uma desvalorizacgio de
109,; por outro lado, os maiores custos administrativos e a limitada
abrangéncia da variagio da taxa de incentivos quando comparada 2
desvalorizagio cambial.

A taxa de cimbio real para manufaturados ¢ definida pelo produto
da taxa nominal recebida pelos exportadores -pelo indice de pregos no
atacado nos Estados Unidos dividido pelo IPA no Brasil. Para produtos
NRB, substituimos o indice de precos nos Estados Unidos pelo {ndice
de precos em ddlares das exportacdes brasileiras exceto café.

b) Variagdes na taxa real de cambio

Como mencionamos anteriormente, o alto risco envolvido nas atividades
exportadoras no Brasil até 1968 foi um dos fatores limitativos da expansio
das exporta¢des. Este alto risco estd associado as desvalorizagbes macigas
e infreqiientes, decorrentes da convivéncia de um regime de taxa de
cimbio fixa com elevadas taxas de infla¢io. Suplicy levou em conta este
problema incorporando em sua fun¢do de oferta de exportagdes a média
anual das variacdes absolutas da taxa real de cimbio. Entretanto, uma
vez que o que importa é o risco relativo e ndo o risco absoluto, decidimos
utilizar como varidvel proxy para o risco o coeficiente de variagio da
taxa de cimbio real mensal, calculado anualmente. As séries da taxa real
de cambio para exportagio e os seus correspondentes coeficientes de varia-
¢do constam da tabela 7.

c¢) Importacdes mundiais

A relevancia da introdugio de tal varidvel ja foi por nés discutida. Em
nossas estimativas, as importa¢cées mundiais consideradas em seu valor
total em dolires (CIF), constituem-se das importacdes dos seguintes
paises: Estados Unidos, Reino Unido, Japdo, Alemanha, Holanda, Franca
e Italia. O valor real das importagGes foi obtido deflacionando-se o valor
nominal pelo indice de pregos por atacado dos Estados Unidos.
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Tabela 7

Taxa média de cambio real e seu coeficiente de variagao, 1955-74

Taxa real de Taxa real de Coeficiente de Taxa real de
Anos cambio cambio variacdo da taxa cémbio
manufaturados? inclusive subsidio? real de cémbio3 produtos NBR#
1958 2,850 2,850 01074 3,236
56 3,398 3,398 0.1245 2,457
57 2187 2,187 0,1299 2,359
58 3,315 3,315 0,124 3.292
59 2,815 2,815 0.0761 2,668
1960 2,600 2,600 0,0761 2,613
61 2,647 2,647 0.0670 2,613
62 2,517 2.517 0.0867 1,982
63 2122 2122 0.0867 1,718
64 2,583 2,589 0.1666 2197
1965 2,552 2,675 0.0588 2,063
66 2,180 2,426 0,0922 1.821
67 2,080 2,527 0,0458 1,850
68 2,216 2,852 0.0346 1,948
69 2,319 3.102 0.0243 1,918
1870 2,272 3.166 0,0187 1,864
n 2,224 3.458 0.0105 1,890
72 2,215 3.678 0.0076 1.97
73 2241 3,720 0,0174 2473
74 2,287 ' 3.797 *0,0403 2,732

1 Taxa de cémbio das exportagBes vezes o indice de precos por atacado nos Estados Unidos dividido pelo IPA

(coluna 12) para o Brasil.

Coluna (1) dividida pelo indice de incentivos fiscais (subsidio) as exportagGes calculado por Tyler {1976),

p. 220.

3 Coeficientes de variacdo calculados dentro de cada amo com base em informacdes mensais sobre a taxa real
de cambio.

4 Calculada da mesma forma que a taxa (1), substituindo-se o indice de pregos por atacado nos EUA pelo fndice
de pregos em ddlares dos produtos de exportacdo brasileiros exceto café (Comjuntura Econdmica). Ambos os
indices sdo iguais a 100 em 1970, logo as taxas (1) e {4) sdo compardveis.

d) Renda doméstica

Uma vez que as exportagdes representam a diferenca entre a oferta e a
demanda doméstica, elas devem ser afetadas pelo crescimento da renda
interna. Entretanto, quando um pais cresce, tanto a demanda quanto a
oferta domésticas se deslocam e, portanto, o efeito liquido do crescimento
da renda sobre o crescimento das exportacdes é ambiguo. Conforme a
classificagdo sugerida por H. Johnson, o crescimento da renda serd neutro
se, coeteris paribus, o crescimento das exportagdes for na mesma proporgio
do crescimento da renda. Desta forma o coeficiente do produto real do-
méstico estimado num modelo em sua forma logaritmica deve ser igual
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a 1. Se este coeficiente for positivo, porém menor do que 1, o crescimento
da renda deste pais é anticomércio e se este coeficiente for negativo o
processo de crescimento serd ultra-anticomércio, conforme a classificacio
de Harry Johnson.!3 A varidvel incluida em nossas estimativas para

capturar o efeito-renda é o indice do produto interno bruto (PIB) em
termos reais.

€) Mudangas de curto prazo na renda

Além de serem afetadas pelo nivel da renda, que entra nas especificacges
das fungdes de exportagdo como um fator de escala, as exportagées podem
ainda ser afetadas por expansbes ou contracdes da renda, no curto prazo,
com relagdo a sua tendéncia normal. Isto corresponde a varidvel capa-
cidade definida em outros estudos. Mais uma vez, o efeito desta varidvel
sobre as exportagdes ¢ ambiguo, uma vez que ele depende dos fatores
que originaram estas variagdes de curto prazo. Suponha que a demanda
interna se contraia. A producio doméstica tenderd, portanto, a se contrair
provocando desta forma um excesso de capacidade transitdria na industria.
Coeteris paribus, isto provocard um aumento nas exportagdes uma vez
que os produtores domésticos procurardo gradualmente vender parte de
seus estoques no mercado externo. Entretanto, a causa da redugio da
demanda agregada interna pode ter sido originaria no setor exportador,
como ¢ normalmente o caso de produtos agricolas. Suponha que a safra
de soja num determinado momento ¢ maior do que o normal. Isto pro-
vocard uma elevagdo na renda doméstica e um aumento menos que
proporcional no consumo doméstico de soja, permitindo desta forma uma
exportagio maior. Ou seja, podemos ter uma expansio das exportagdes,
quer pela redugio quer pelo aumento da produgio doméstica abaixo
ou acima da sua tendéncia de longo prazo. Para capturarmos este tipo
de efeito introduzimos em nossas especifica¢des a varidvel “capacidade”,
definida como sendo a razio entre o produto real corrente (em definicGes
alternativas) e sua tendéncia secular geométrica estimada por minimos
quadrados.

f) Outras variaveis

Poderiamos ainda incluir outras varidveis responsiveis por deslocamentos
da demanda e da oferta doméstica dos produtos exportdveis tais com®
saldrios, precos de algumas matérias-primas, etc. Entretanto, como nio

13 Johnson (1959), p. 253-72.
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estamos seguros da importancia de tais varidveis e como as informagdes
sobre as mesmas sdo bastante escassas, e de qualidade duvidosa, prefe-
rimos incorporar em nossas especificagdes somente as varidveis ji expli-
citada, isto é, de (a) a (e).

5. As novas estimativas

Nas tabelas 8 e 9 apresentamos os resultados de nossas estimativas para
as fungdes de oferta de exportagdes para manufaturados e produtos NRB
exclusive café. Examinemo-las em ordem.

As estimativas das ofertas de manufaturados, na tabela 8, apresentam
bons resultados. No modelo 4 a elasticidade-preco das exportages de
manufaturados tem um valor préximo de 1 e altamente significante em
termos estatisticos. O coeficiente da varidvel representativa das importa-
¢des mundiais ¢ também positivo e altamente significante. J4 o PIB nio
apresenta um coeficiente significante mas, quando reescrevemos o mo-
delo A eliminando a variavel “importacdes mundiais”, seu coeficiente
passa a ser 2,26 com uma estatistica de 11,5. Isto significa que em nossas
especificacdes o fator de escala é representado ou pelas importagdes mun-
diais ou pelo PIB. 1 Entretanto, o fato de a estatistica F aumentar dras-
ticamente, quando incluimos as importa¢cdes mundiais juntamente com
o PIB, indica que o crescimento do comércio mundial é na realidade
muito importante para explicarmos as varia¢Ses anuais nas exportagoes
de manufaturados. Finalmente, a varidvel “capacidade” entra com um
coeficiente negativo e significativamente diferente de zero a 109, (teste
unilateral), indicando que em média o excesso de capacidade na industria
tem favorecido as exportagdes de manufaturados.

A especificagio B confirma os resultados obtidos na especificacdo A.
No modelo B o efeito da taxa de cimbio real é separado do relativo
aos incentivos fiscais. A elasticidade-preco, devido exclusivamente 4 taxa
de cambio real, é aproximadamente 1,2, enquanto que a elasticidade dos
incentivos fiscais é cerca de 0,6, isto ¢, metade da elasticidade com relacio
a taxa real de cimbio. 15 Estes resultados contradizem os resultados obtidos

por Tyler, que estdo reproduzidos nas tabelas 4 e 5, embora suas estima-

1# O coeficiente negativo do PIB nas especificaces é, sem divida, resultante da alta colinearidade
entre esta varidvel e as importacoes mundiais. Com efeito, o coeficiente de correlagio simples
entre os logaritmos das duas varidveis é igual a 0,991.

15 Note que o indice de incentivos fiscais é, na realidade, o inverso da variivel utilizada na
regressio, o que explica o sinal negativo de seu coeficiente. Este indice, na realidade (1 — §),

onde § é o subsidio concedido as exportagdes de manufaturados.
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Tabela 8

Novas estimativas para a oferta de exporta¢ées de manufaturados
brasileiros — dados anuais, 1955-74
Variavel dependente: logaritmo do total das exportagdes
de manufaturados em doélares reais (FOB)

Varidveis Coeficientes e estatisticas ¢
independentes e
algumas estatisticas A B
I
Constante — 10,608 — 11,248
(— 12,81 ) (— 5.87 )
L{REX.FIX}a 1,050
{ 365 )
LREX® 1,246
(337 )
LFiXe — 0,580
(— 077 )
CVREXd — 0.0001 — 0,0002
(— 082 ) = 121 )
LWMe 2,292 2,825
{ 422 ) { 393 )
LPIBS — 0,756 — 1,204
(— 1.04 ) (— 144 )
CAPI= — 0,732 — 0576
{(~ 144 ) {— 0,769 )
R2 0,988 0,988
f 228,0 179.1
DW 1,72 1,58

> Proxy para taxa real efetiva de cdmbio, obtida pela divisdo da taxa real de cambio pelo indice de incentivos
fiscais as exportagfes calculadas por Tyler. Veja tabela 7.

Logaritmo da taxa real de cambio da tabela 7.

Logaritme do Indice de incentivos fiscais as exportagdes calculado por Tyler (1976). p. 220.

Coeficiente da variagdo da taxa real de cambio conforme tabela 7.

Logaritmo das importagGes mundiais conforme definido no texto.

Logaritmo do produto real doméstico.

Definida como sendo a razdo do indice de produto real industrial pela sua tendéncia temporal (exponencial).
Os ndmreros em paréntes sao estatisticas t.

® -~ e Ao T

tivas se baseiem em dados trimestrais. Os resultados da tabela 8 sugerem
que uma desvalorizagio cambial deve estimular as exporta¢cdes de manu-
faturados mais do que um mesmo aumento percentual nos incentivos
fiscais concedidos a estas exportagdes. Burocracia e redundincia podem,
em parte, ser responsaveis por este resultado. 6

18 O risco de nio se receberem dos estados os créditos de ICM correspondentes is exportagdes
de manufaturados poderia também explicar a baixa elasticidade destas exportagdes com relagio
as transferéncias fiscais até 1974.
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Nas duas especificagbes o coeficiente do coeficiente de variagdo da
taxa de cAmbio real é negativo, de acordo com a previsdo tedrica, mas
em nenhuma das duas seu valor ¢ estatisticamente diferente de zero a
um nivel de significincia de 109}, embora isto quase tenha acontecido
no modelo B. Neste ultimo modelo o coeficiente do PIB ¢ negativo e
significantemente diferente de zero (a um nivel de 109, teste unilateral),
mas a varidvel capacidade perde a sua significancia.

Resumindo, a elasticidade-preco da oferta de exportacbes de manufa-
turados é positiva, altamente significante e préxima de 1, indicando por-
tanto que a desvalorizagio da taxa real de cimbio é um importante
instrumento de promogio do crescimento destas exportagdes. Além disto,
nos dois modelos, o comércio mundial desempenha um papel importante,
confirmando portanto a intui¢do dos responsaveis pela politica econdémica
e dos homens de negécio no Brasil, conforme mencionado anteriormente.

Tabela 9

Novas estimativas de oferta de produtos NRB exclusive café.
Dados anuais, 1955-74

Variavel dependente: log neperiano das exportagdes totais exceto
manufaturados e café em doélares reais (FOB)

Varidveis
independentes e A B ¢
estatisticas

Constante — 5,090 — 55N — 5,031

(— 7.87 ) (— 595 ) (— 713 )
LREX® 0,104 0,209 0,258

{ 056 } { 142 ) { 20 )
CVREX — 0,0001 — 0,00008 — 0,00009

(— 130 ) (— 1.0t ) (— 110 )
WM 0,940 0,786 0,753

{ 252 ) [ 221 ) { 222 )
LPIB 0,043 0,293 0,345

{ 008 ) { 083 ) { 076 )
CAP= 0,652

{ 113 )
CAPAL 0,589

{ 074 )

R? 0,976 0.975 0,974
F 1144 108,7 140,0
ow 2,16 218 2,05

s Razdo entre o PIB real e sua tendéncia exponencial.

b Razao entre o produto real na agricultura e sua tendéncia exponencial. As demais varidveis sdo definidas na
tabela 8.
¢ Qbtido da tabela 10, coluna 2.
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Na tabela 9 apresentamos as estimativas referentes a funcio das
exportagoes de produtos NRB, exclusive café. Como as variagdes de pregos
externos destes bens sio muito importantes na determinac¢io do cresci-
mento de suas exportacgdes, e como estas variacdes nio sio bem correla-
cionadas com o indice de precos por atacado nos EUA, optamos por
utilizar um indice de precos em dolares das exportacdes brasileiras (exceto
café) tanto no cdlculo da taxa de cimbio real quanto na deflagio dos
valores em ddlares correntes das exportagdes daqueles produtos. A nova
taxa de cambio real computada desta forma é comparada com a anterior
na tabela 7. Podemos constatar que a varidncia da nova taxa (taxa [4])
¢ muito maior que a da taxa calculada com o indice de pregos por
atacado nos EUA.

Os trés modelos apresentados na tabela 9 diferem somente no que
diz respeito a varidvel “capacidade”. Na estimativa A4 esta varidvel é
definida como a razio entre o PIB real e sua tendéncia. Jd na estimativa B
substituiu-se o PIB pelo produto real no setor agricola, ao passo que no
modelo C a varidvel “capacidade” nio ¢ incluida. Como podemos verificar,
as elasticidades-preco sio significativamente diferentes de zero nos mode-
los B e C (109 em B e 59, em C teste unilateral), embora tal nio
aconteca no modelo 4. Nio obstante, as elasticidades sio baixas. Mesmo
levando-se em conta o valor da elasticidade estimada em C, uma desva-
lorizacio de 109, em termos reais expandiria as exportagdes de produtos
NRB em apenas 2,69.

A julgar pelos testes F, o modelo C apresenta melhores resultados
que os outros dois, o que nos indica nio ser a variavel “capacidade”
importante na determinagio das exportagdes de produtos intensivos em
recursos naturais. A elasticidade do comércio mundial em dolares cons-
tantes no modelo C ¢é igual a 0,75 (estatisticamente significante a 5%,
indicando, assim como no caso de manufaturados, ser esta varidvel também
importante na determinacio do crescimento das exportagdes de produtos
NRB. Porém, a elasticidade obtida ¢ bem inferior a referente a produtos
manufaturados, o que era de se esperar, uma vez que nos produtos NRB
incluem-se varios produtos primarios de baixa elasticidaderenda no
consumo. Por outro lado, o coeficiente do PIB nio é estatisticamente
significante em nenhum dos trés modelos, o que ¢ certamente devido a
elevada colinearidade entre esta variivel e as importagdes mundiais. 17

17 Assim como no caso de manufaturados, ao incluirmos somente o PIB nas equagdes, ele entra
com sinal positivo e altamente significante.
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Em resumo, considerando nossas estimativas de ofertas de exporta-
¢oes excluindo café, podemos dizer que:

1. A taxa de cambio real recebida pelos exportadores é uma varidvel
importante na determinacido das exportacdes de manufaturados. E pelo
fato de ela ter aumentado de 339, incluindo-se incentivos fiscais, entre
1955 € 1974 (tabela 7) e de 479, entre 1964 e 1974, vé-se que ela desem-
penhou um papel importante no crescimento das exportagdes daqueles
produtos. Com base nos modelos estimados, calculamos que a elastici-
dade-prego de oferta destes produtos esteja préxima de 1.

2. No que se refere a produtos intensivos em recursos naturais (NRB),
a oferta de exportagdes ¢, aparentemente, bem inelastica, confirmando
de uma certa forma as expectativas das autoridades econdémicas nos anos
50. Entretanto, embora baixa (cerca de 0,25), a elasticidade ¢ positiva
e significante, implicando que uma desvalorizagdo teria um efeito também
expansivo nas exportagdes destes produtos. Deve-se ressaltar que o baixo
valor da elasticidade deve ser em boa parte conseqiiéncia das restrigdes

as exportagdes de diversos produtos primdrios durante o periodo de
analise.

’

8. A varidvel que, aparentemente, é a mais importante na determinagdo
das exportagdes, tanto de manufaturados quanto de produtos NRB ¢é
o volume de comércio mundial. Devido ao crescimento das importagoes
dos paises desenvolvidos, em ddlares reais, em mais de 4209, entre 1955
e 1974 e em cerca de 2009, entre 1964 e 1974, verifica-se que esta varidvel
parece ter sido de grande importincia no sucesso da estratégia de pro-
mogio de exportagdes, em especial no que se refere a manufaturados. A
razio das nossas ressalvas deve-se ao fato de que esta varidvel estd alta-
mente correlacionada com o PIB que por sua vez é, ao atuar como efeito
escala, uma varidvel também importante no crescimento das exportagoes.
E, devido a alta colinearidade entre as duas varidveis torna-se dificil sepa-
rar estatisticamente os efeitos das duas variiveis no periodo de analise.
Portanto, as elasticidades do comércio mundial nas equagdes apresen-
tadas devem estar superestimadas.

Abstract

In this paper the export promotion strategy is analised and effort is made
to infer about the impact of the fiscal instruments and other factors
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in the growth of Brazilian exports. A review of some previous works
on the subject is done and new export functions are estimated taking
into account, explicitly, the effects of the fiscal incentives and the mini
devaluation policy. The analysis is based on the period 1955-74 and
concentrates on the exports of manufactures and the exports of natural
resource base goods (NRB) excluding coffee.
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