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“An economist is an expert who will know tomorrow why the

things he predicted yesterday did not happen today”

Laurence J. Peter



RESUMO

O presente trabalho visa analisar a balanca comercial brasileiras entre os anos de 1999 e
2008. Baseia-se na idéia de que houve um boom exportador originado tanto pela
mudanca no regime cambial como pela alta dos precos das commodities. Apesar de essa
mudanca significar melhora nas contas externas do pais, € suscitada a questdo de que,
devido ao fato de que ha uma tendéncia de aumento das exportacdes de bens primarios,
0 pais possa estar sofrendo dos efeitos danosos da Doenga Holandesa

Palavras-chave: boom exportador, reprimarizacao e desindustrializacao.



ABSTRACT

This work aims to analyze the Brazilian trade balance between the years 1999 and 2008.
It is based on the idea that there was an export boom caused as much by the change in
exchange rate regime as the high commodity prices. Although this change means
improvement in the country’s current account, it raises the question that due to the fact
that there is a trend of increased exports of primary goods, the country may be suffering
from the harmful effects of Dutch Disease.

Keywords: export boom, reprimarization and deindustrialization.
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1. Introducao

O objetivo central deste trabalho € analisar 0 que se passou na economia
brasileira, no que diz respeito ao comércio internacional, entre os anos de 1999 e
2008. E levantada a ideia de que durante esse periodo houve um boom exportador
que, de um lado proporcionou a melhora dos indicadores macroeconémicos do pais,
mas por outro trouxe a tona antigos temores como a reprimarizacdo da pauta
exportadora e o retrocesso no processo de industrializacdo. O recorte temporal fora
determinado, em seu ponto inicial pela mudanca no regime cambial, em janeiro de

1999 e, para seu termino, pelo deslanchar da crise financeira mundial em 2008.

Esse periodo é caracterizado pelos seguintes fatos: a) o caminho tracado pela
taxa de cambio ap6s a mudanca do regime cambial, durante esses 10 anos, foi
marcado por duas fases. Em um primeiro momento passou por um movimento de
desvalorizacdo, atingindo seu apice em 2003. A partir dai, a tendéncia foi alterada,
guando passou a apreciar-se; b) a balanca comercial que desde 1994, com a
implantacdo do Plano Real, vinha sendo motivo de preocupacdo passa a reagir e
apresentar saldos cada vez mais elevados; ¢) mudanca na estrutura do comércio

exterior, no que diz respeito a pauta de exportagao.

O trabalho, além de introducdo, contara com trés capitulos principais e
conclusdo. No primeiro capitulo tratar-se-4& do ambiente econdmico a época.
Discorreremos sobre a mudanca no regime cambial que é o ponto de partida para
entendermos 0s acontecimentos que se seguem a ela. Ja no capitulo seguinte
partiremos para a analise dos dados acerca do comércio exterior em si. Veremos
como a balanca comercial se comportou depois da desvalorizacdo do Real em
janeiro de 1999 até fim de 2008, quando a crise financeira desorganiza a economia

mundial. Neste ponto trataremos das causas do boom exportador e de como se deu.

Vistos os fatores que proporcionaram a melhora na balanca comercial
brasileira, procuraremos entender as consequéncias oriundas dai. Tudo indica que a
balanca comercial melhorou em numeros absolutos, mas qualitativamente parece
gue vem decaindo. Tanto em quantidade quanto em precos, as exportacdes de bens

basicos estdo crescendo em ritmo muito mais acelerado que as exportacbes de



bens industriais, 0 que suscita a questao da reprimarizagdo da pauta exportadora,

vista na terceira parte do trabalho.

Ainda debrucados sobre a evolucdo da balanca comercial entraremos em
outro aspecto que, de certa forma, desperta o temor dentro de um grupo de
economistas. A de que o pais possa estar sendo vitimado pela Doenca Holandesa,
ou desindustrializacdo. Desde 2003, quando os mega-saldos comecaram a se
tornarem realidade, a taxa de cambio vem apreciando-se consecutivamente, e
mesmo assim exportacdes continuam crescendo fortemente indicando um tipico
diagndstico da Doenca Holandesa. Tal tema serd, também, tratado no capitulo trés,

onde as consequéncias do boom exportador serdo esclarecidas.
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2. Contexto Macroecondmico

Na década de 90 deu-se inicio no Brasil, ap6s uma longa convivéncia com
inflacdo descontrolada e restricdo as importacdes devido as crises econdémicas
consecutivas, um processo de abertura comercial e de maior estabilidade de precos.
Politicas de liberalizagdo comercial propiciaram reducdo nas tarifas as importacoes
ja na entrada dos anos 90. Com a implementacéo do Plano Real, em julho de 1994,
veio a estabilidade de precos concomitantemente com a sobrevalorizacdo da moeda
local e que, aliado a reducado tarifaria das importacdes impuseram alteracbes
significativas na estrutura dos precos relativos da economia, refletindo nos custos

das empresas.

Tais medidas foram criadas a fim de proporcionar um ambiente econémico
concorrencial e mais estavel tendo o intuito de criar um circulo virtuoso. Uma vez
gue a economia se estabilizasse haveria um influxo de capital externo e aumento do
investimento direto externo. Esse movimento de entrada de capital externo ajudaria
a aumentar a competicdo no mercado domestico além de trazer insumos e
equipamentos mais modernos que promoveriam aumento na produtividade. Todavia,
grande parte do capital externo que migrou para o pais nesse periodo foi
direcionado a compra de empresas estatais durante os programas privatizantes do
governo. Desta forma, a taxa de investimento da economia, no periodo, manteve-se

em patamares baixos, ao contrario do que fora esperado.

Como j& vimos, a estabilidade de precos trazida com o Plano Real veio
acompanhada de sobrevalorizagdo da moeda e reducdao tarifaria, combinacdo essa
que colaborou com o desequilibrio nas contas externas na década de 90. O
mecanismo de ancora cambial® (1° etapa do Plano Real 1994-1998), que mantinha
0S prec¢os sobre controle, porém induzia a uma forte valorizacdo do Real levou, por
fim, a balanga comercial a banca rota. De modo a financiar o déficit em conta
corrente aumentou-se a necessidade de financiamento externo e, por conseguinte, a
taxa de juros teve que ser mantida bastante elevada, de modo a tornar o pais

atrativo ao capital externo.

'A Ancora cambial é um mecanismo de politica econémica através do qual os governos fixam a taxa de cambio
a outra moeda de referéncia, no caso brasileiro, ao délar americano. Foi utilizado no Brasil, com o intuito de
estabilizar os precos internos, durante o plano real, até 1999, quanto optou-se pela flexibilizacdo da taxa de
cambio tornando-a flutuante.



11

“As distorgbes dessa politica eram previsiveis, sobretudo diante de
um amplo processo de abertura comercial e financeira em pleno
andamento. S&do conhecidos: a) rapida reversdo do superavit da
balanca comercial; b) aprofundamento do déficit em transacdes
correntes; e c¢) crescente necessidade de elevar os juros basicos”
Fligesnpan (2007, p. 3)

Entretanto, com a taxa de juros elevada, o0s investimentos foram
desencorajados, o que, de certa forma, explica a reducdo do crescimento da
economia brasileira a época. Logo, o esperado circulo virtuoso de crescimento
(teoricamente) proporcionado pela abertura comercial e estabilizagcdo dos precgos
nao se concretizou, uma vez que a economia se viu presa a debilidade da balanca
comercial: o crescimento econdmico era limitado a fim de ndo prejudicar ainda mais

as contas externas.

A primeira etapa do plano Real é conhecida pelo contdgio da economia pelas
crises externas ocorridas no México, Asia e Rissia. O pais se encontrava numa
situacdo delicada de dependéncia de capitais volateis para fechar a balanca de
pagamento, deficitaria devido ao mau resultado da balanca comercial. Entretanto, as
sucessiveis crises internacionais deixavam os investidores mais receosos diante de
um cenario internacionalmente duvidoso, logo, os capitais necessarios para bancar o
mecanismo de ancora cambial ndo entravam mais no pais, e pelo contrario, devido
ao temor de uma nova crise, intensificou-se um movimento de saida de capital em
busca de ambientes econdmicos mais seguros e estaveis. O resultado da elevada
vulnerabilidade externa, combinada com a cautela dos investidores em enviarem
seus capitais a terras incertas, foi a deixa para que a ancora cambial fosse recolhida

deixando, desta forma, o barco flutuar.

“Com o contagio da crise russa, em 1998, os movimentos de saida de
capital se intensificaram novamente. Apds fracassar em suas
tentativas de defesa contra as pressdes especulativas sobre o Real, a
autoridade monetaria € obrigada a suspender o regime de cambio
administrado, adotando, a partir de entdo, um regime de cambio
flutuante, em janeiro de 1999” Meyer, Paula (2009, p. 191)

O fim da ancora cambial inaugura uma nova etapa no Plano Real,
caracterizada pelos seguintes aspectos: a) taxa de cambio flutuante; b) sistemas de
metas de inflacdo; e c) geracao de superavits primarios. A taxa de cambio, que aqui

€ 0 que mais nos interessa, foi submetida a uma subita desvalorizagdo em 1999. O

movimento de depreciacdo do Real estendeu-se até 2003, proporcionando um
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significativo incremento da competitividade brasileira no setor externo, sendo o ponto

inicial de um novo processo de melhoria acentuada da balanga comercial.

Entre 1999 e 2003 houve um intenso movimento de desvalorizacdo do Real
Grafico 8, ja a partir de 2003 inicia-se um processo de valorizacdo da moeda. A
balanca comercial brasileira apresentou bons resultados durante esse periodo,
primeiro estimulada pela desvalorizacéo do Real, que deixou os produtos brasileiros
mais competitivos la fora, depois, mesmo com o movimento de valorizacdo da
moeda, continuou tento resultados ainda mais expressivos, em grande parte devido

a alta dos precos das commodities
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3. Das origens do boom exportador

As transacdes comerciais entre paises tém tido um peso cada vez maior no
comportamento das economias nacionais. O bom desempenho exportador brasileiro
dos ultimos anos vem, de fato, melhorando os indicadores macroeconémicos do
pais. Como explicar a melhora das contas externas? E esse o tema do qual

trataremos neste capitulo.

O rumo do comércio exterior brasileiro foi alterado no que diz respeito a
evolucdo das exportacdes e importacdes, tanto em volume quanto em precos,
devido a uma série de fatores que explanaremos a seguir. Entretanto, pensando em
focalizar mais o alvo da pesquisa, serdo encontradas neste trabalho mais questdes
acerca das exportacfes do que das importacdes, ndo reduzindo a importancia dos
niveis de importacdes durante o periodo em analise, mas sim pelo simples propdsito

de facilitar o estudo.

Ao observar a Gréafico 1, percebemos que a balanca comercial brasileira
passa, a partir de 2001, a apresentar resultados superavitarios, diferentemente do
observado nos anos anteriores. Essa reviravolta nos da o ponto de partida para
tentar entender o que se passou na economia brasileira no periodo. E ela que inicia
a cadeia de acontecimentos que norteia a ideia desenvolvida no trabalho. Neste

momento nos ateremos aos fatores que propiciaram tais mudancas.

Vale lembrar que o movimento de expansdo das exportacdes, iniciado em
1999, colaborou para a geracédo de saldos comerciais nunca antes verificados na
histéria econdmica brasileira, chegando a atingir a média de US$ 32,5 bilh&es entre
2002 a 2008. Sendo superiores, inclusive, aos “mega-saldos” observados ao longo
da década de 802.

Para fins comparativos vale ressaltar que os “mega-saldos” comerciais observados entre 1983 e
1989 totalizaram pouco mais de US$ 86 bilhdes, tendo média anual de US$ 12,4 bilhdes. Por outro
lado, entre os anos de 2002 a 2003, totalizou-se pouco mais de US$ 227,5 bilhdes, tendo média
anual de US$32,5 bilhdes. Fonte: MDIC/SECEX
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Gréfico 1 - Evolucéo da balanca comercial brasileira 1999-2009.
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Fonte: Dados brutos: MDIC/SECEX

Um desses fatores mencionados, e talvez o mais importante, tenha sido o
contexto econémico mundial & época. Através do Grafico 2 podemos observar a
evolucdo da economia mundial no periodo. Pode-se notar que teve inicio um ciclo
forte de expansdao econdémica mundial, a partir de 2003, atingindo média anual de

crescimento, entre 2003 e 2007 de 4.5%, 0 mais vigoroso das ultimas trés décadas.

O bom desempenho macroeconémico mundial, justificado através de taxas de
crescimento expressivas, ajudou a alavancar o consumo mundial, elevando, por sua
vez, a demanda internacional por produtos basicos, uma vez que esses Sao

necessarios para suprir o acelerado crescimento econémico mundial.
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Gréfico 2 - Variacado do PIP mundial
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Fonte: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2010. Elaboragéo
propria

O ciclo de expansdo da demanda global, observado a partir de 2002,
encadeou um quadro de tendéncia de alta dos precos internacionalmente,
principalmente daqueles produtos primérios fundamentais, ou commodities, que sédo
positivamente correlacionados com a taxa de crescimento mundial, ou seja, quando

uma cresce a outra a acompanha, sendo o inverso verdadeiro.

Os superavits na balanca comercial brasileira foram alcancados a partir do
momento em que se observou crescimento mais acentuado dos valores exportados.
Diante disso a questédo levantada por Fligenspan (2007, p. 5) é se “0 aumento do
valor das exportacOes brasileiras era apenas um sinal de adaptacdo a este novo
ambiente de pregos altos, com pouco ou nenhum reflexo em termos de
guantidades.” O autor aqui tenta entender se 0 aumento das exportacdes foi apenas
em termos de preco, o que denotaria certa passividade da economia nacional diante
da onda de crescimento mundial, ou, se por outro lado, houve também aumento da

guantidade exportada o que evidenciaria a competitividade da economia brasileira.
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Gréfico 3 - indices de preco e quantum das exportacdes brasileiras: 2006 = 100
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Fonte: Dados brutos, FUNCEX.

Analisando a trajetoria dos indices de preco e quantum das exportacdes
brasileiras, Grafico 3, observamos que tanto precos como quantidade exportada
elevam-se no periodo. A questéo levantada por Fligenspan é se a alta do valor das
exportacdes deveu-se, simplesmente a precos internacionalmente mais elevados ou,

também, a reacdo por parte das empresas nacionais a expansdao da demanda

internacional.

Claramente se percebe maior expansdo do quantum exportado diante da
elevacdo dos precos, principalmente entre os anos de 1999 e 2006. O gque nos leva
a concluir que o aumento do valor exportado no periodo ndo se deu puramente
através de um processo de adaptacdo passiva a novos niveis de precos
internacionais, mas sim também, pelo incremento da quantidade exportada, uma vez
gue essa apresentou crescimento mais elevado que dos pre¢os. No entanto, o autor
pondera, dizendo que ha certa relacdo entre 0 aumento de precos e quantidade, ja
que “.. pregcos em alta induzem a aumento de quantidade no caso das exportagées,
e ambos estao ligados a intensidade de comércio mundial” Fligesnpan (2007, p. 9),
mas segundo o proprio autor, o que se deu foi um aumento de quantidade bastante
superior ao dos pre¢os o0 que, de fato, demonstra a ndo passividade da economia

diante do crescimento mundial.
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Quando analisamos os indices de preco e quantum das exportacdes
brasileiras por fator agregado, Gréfico 4, nos deparamos com a seguinte
caracteristica. Tanto para produtos basicos como para os semi-manufaturados
houve variacdo mais intensa de precos do que do quantum, porém os produtos
manufaturados apresentaram relagdo inversa, onde o quantum exportado crescera
mais que os precos. A expressiva variacdo do indice de pregco dos basicos e semi-
manufaturados pode ser explicada pelo ciclo de expansdo mundial que eleva a
demanda esperada por esse tipo de produto e, por conseguinte, seus pre¢os. Ja no
caso dos manufaturados o fato da variacao do indice de quantum exportado ser bem
maior que a dos precos € sinal claro do aumento da competitividade internacional do

setor industrial brasileiro.

Grafico 4 - Variacao percentual dos indices de preco e quantum das
exportacdes brasileiras, por fator agregado, entre 1999 e 2008.
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Fonte: Dados brutos, FUNCEX.

Boa parte do crescimento mundial a época fora devido a expansdo da
economia Chinesa, que tem se expandindo a taxas extremamente elevadas no
decorrer dos Ultimos anos®. A fim de sustentar elevadas taxas de crescimento,
chineses passam a demandar cada vez mais matérias-primas, principalmente

minerais metalicos e graos.

o produto interno bruno Chinés cresceu, entre 2000 a 2008, a uma média de 10% ao ano. Fonte:
FMIL.
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Logo, devido a sua forte procura, os precos desses produtos tendem a se
elevar internacionalmente. Esse movimento € colocado, segundo (Margal; Prates,
2007), como “efeito-china” onde o crescimento da economia chinesa exerce forte

influéncia nos precos internacionais de commodities.

“

. liderado por setores intensivos em commodities metélicas —
automotivo, metallrgico, e de construcdo civii — pressionou a
demanda por estes bens, ao mesmo tempo em que 0 crescimento
populacional fomentou a compra externa de alimentos e demais

commodities agricolas”. (Marcal; Prates. 2007)
Pode-se verificar, analisando o Grafico 5, que a partir de meados de 2003,
justamente o inicio do ciclo de prosperidade mundial, os precos das principais
commodities se elevam, confirmando o efeito nos precos de uma alta da demanda

internacional causada, em grande parte, pelo crescimento econdmico Vvigoroso
chinés.

Gréfico 5 - indice de precos de commodities metélicas e de alimentos (2005 =
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Fonte: Fundo Monetario Internacional - FMI

Como o Brasil € sabidamente grande produtor destas commodities, portanto,

era de se esperar que tal contexto o favorecesse, como melhor explica Meyer; Paula
(2009, p. 188) onde,
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“.. 0 Brasil beneficiou-se de um cenario externo extremamente
positivo. A economia mundial cresceu a taxas elevadas, promovendo
um aumento do comércio mundial. O forte crescimento da demanda
mundial provocou, por sua vez, um expressivo amento dos precos
das diversas commodities exportadas pelo Brasil”, de modo a
provocar um “.. chogue externo positivo, elevando a demanda pelas
exportacdes brasileiras e 0s precos dos nossos produtos exportados”.

Desta forma, fica evidente a influéncia exercida pelo contexto internacional na

melhoria das contas externas brasileiras.

Gréfico 6 - indice de precos e quantum dos principais produtos de exportagéo
brasileira para a China (2006 = 100)
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A Gréfico 6 nos mostra a evolucao dos dois principais tipos de produtos de
exportacdo destinados a China pelo Brasil. Podemos observar que tanto precos
como quantidade exportada se elevam significativamente para ambos os tipos de
produtos durante o periodo, refletindo positivamente no resultado das contas
externas. Ademais, ressalta-se a diferenca nitida de comportamento entre essas

duas classes de commodities.

Grande parte da comercializagcdo de minério brasileiro para a China é

baseada na exportacdo de minerais ferrosos. Esse tipo de produto tem seus precos
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negociados com certa periodicidade entre os principais fornecedores, dentre eles a
Vale*, e grandes demandadores, como as sidertrgicas Chinesas. Desta forma, seus
precos ndo apresentam grandes variacbes com o tempo, e sim alguns sobre saltos

indicando que ali houve um reajuste contratual entre fornecedores e consumidores.

Ao contrario das commodities minerais, as agricolas estdo associadas a
choques de oferta, na maioria dos casos de origem climética. Enchentes, secas e
outros fendbmenos climaticos podem ocasionar a quebra de safra de grades paises
produtores, de modo a diminuir a oferta desses produtos no mercado externo,
elevando, assim, seus precos internacionalmente. No Grafico 6 fica evidente a
ocorréncia destes fendmenos, uma vez que 0s precos das commodities agricolas

apresentam elevada volatilidade, comparando-as com as minerais.

Se por um lado a balanca comercial brasileira foi afetada pelo apetite mundial
por produtos primarios dos quais o pais dispdem em certa abundancia, por outro ela
foi estimulada por fatores cambiais favoraveis a exportacdo. De certa forma a
mudanca no regime cambial estabelecida em 1999, onde se flexibilizou a taxa de
cambio forcando o Real a se desvalorizar frente ao délar americano, refletiu no
comércio internacional do pais, uma vez que seus produtos ficaram mais

competitivos internacionalmente. Entretanto, segundo (Krugman; Obsfield, 2001)

‘na realidade, o comportamento dos fluxos de comércio pode ser
muito mais complexo do que sugerido, envolvendo elementos
dindmicos... que levam a conta corrente a se ajustar apenas
gradualmente em relagdo as mudancas da taxa de cambio”

Corroborando, € colocado por (Blanchard, 2001) que, “os efeitos apds a
depreciacdo tendem a se fazer sentir mais nos precos do que nas quantidades. A
guantidade de importacdes e exportacdes tende a se ajustar lentamente”, ja que
tanto consumidores como fornecedores demoram a se adaptar ao novo patamar de
precos relativos, logo “a depreciacdo pode produzir uma deterioracdo da balanca
comercial. A medida que o tempo passa, os efeitos das variagdes nos precos
relativos tanto das exportacbes como das importacbes tornam-se mais fortes. As

exportagcdes aumentam e as importagdes diminuem.”

4 Segunda maior mineradora do mundo, com negdcios também na area de logistica e geracédo de

energia.
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Se retornarmos a analisar o Gréfico 1 veremos que tal afirmacéo esclarece os
motivos pelos quais os efeitos da desvalorizacdo cambial de 1999 tiveram pouca
influéncia sobre o resultado da balanca comercial nos primeiros anos apds sua
efetivacdo, levando um tempo, como o previsto pelos autores a cima citados, para

seus resultados ficarem aparentes na balanga comercial.
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4. Consequéncias do boom exportador na economia

No capitulo anterior vimos que boa parte do aumento das exportacdes
brasileiras teve como destino a China®>. Também vimos que o apetite voraz da
economia ascendente Chinesa, bem como o bom desempenho econdmico mundial
como um todo, puxaram os precos das commodities para cima. Aqui estamos nos
referindo as commodities agricolas e minerais, das quais fomos agraciados por Deus

com sua abundancia.

Desta forma surgem rumores relacionados a possiveis consequéncias Vvis
oriundas deste boom exportador. O diagndéstico preliminar, dado por certos analistas,
€ de que o0 pais parece estar sofrendo com problema de reprimarizacdo de sua
pauta de exportacdo e, na pior hipotese, pode vir a padecer da Doenca Holandesa.
Ndo obstante alguns economistas acreditarem que essa tendéncia ndo é
preocupante, a principio, pois existem paises que se desenvolveram através das
exportacdes de produtos basicos, como Chile e Australia. Ainda assim, existe outra
corrente que a teme, ja que a deterioracdo dos termos de troca acaba por prejudicar,

no longo prazo, as economias que se baseiam em produtos primarios.

E 0 embate em torno das consequéncias trazidas no bojo do boom exportador

no periodo 1999-2008 que traz a tona a importancia de discuti-las

4.1 Tendéncia a reprimarizacdo da pauta de exportacao

No decorrer dos ultimos anos, analistas vém apontando para um movimento
de rearranjo na pauta de exportacdes brasileira. Estudos tém levantado evidéncias
de que as exportacdes vém, cada vez mais, concentrando-se em produtos basicos,
de pouco valor agregado, como commodities minerais e graos. A tendéncia de
retroceder a padrdes anteriores, onde produtos de pouco valor agregado dominavam
0 comércio internacional, € o que chamamos de reprimarizacdo da pauta
exportadora, ou seja, a volta da predominancia de produtos primarios na pauta de

exportacao.

® O valor das exportacdes brasileiras para a China correspondiam em torno de US$ 670 milh6es em
1999, passados 9 anos, esse valor ja atingia a marca de US$ 16,4 bilhdes, 2326% maior. Fonte:
MDIC/SECEX
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Bastante foi debatido acerca da relevancia ou ndo do dominio de produtos
primérios na pauta de exportacdo. Muitos economistas defendem a proposi¢do de
gue nao ha problema algum em se continuar exportando produtos dos quais o0 pais
possui certa vantagem comparativa, seja devido a sua abundancia ou
especializacdo. Estes afirmam que paises que hoje, de fato, sdo industrializados e
desenvolvidos socialmente, como Noruega, Canada e Australia, desenvolveram-se
baseados na exportacéo de produtos primarios. Porém, outra ala de economistas vé
com maus olhos a primarizacao da pauta exportadora. Argumentam que paises ricos
em recursos naturais tendem a crescer de forma mais lenta do que aqueles
exportadores de manufaturas. Justificam-se afirmando que o setor primario nao é
tdo dindmico como o industrial devido tanto ao reduzido crescimento da

produtividade quanto da baixa elasticidade-renda da demanda mundial.

A perda de importancia do setor manufatureiro nas exportacoes pode ser
melhor percebida através da Grafico 7 que mostra um declinio na participacdo dos
produtos com algum grau de industrializacdo no valor exportado total, ao mesmo
tempo em que produtos basicos, de pouco valor agregado, comecam a conquistar

mais espaco na pauta exportadora.

Gréfico 7 - Participacao no total das exportacfes brasileiras por fator agregado
(US$ milhbées FOB)
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Fonte: Dados brutos, SECEX/MDIC.
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Grande parte deste rearranjo esta relacionada a evolucdo da taxa de cambio
durante a ultima década, Gréafico 8. Apdés a mudanca de regime cambial, em 1999,
houve um intenso movimento de desvalorizacdo da moeda, que se estendeu até
meados de 2003. A desvalorizagcdo cambial inicialmente favoreceu a obtencdo de
resultados positivos na balanca comercial, j& que deixou os produtos brasileiros mais
competitivos com relagéo ao resto do mundo. Entretanto, a forte desvalorizagéo nao
surtiu efeitos imediatos no saldo da balanca comercial Gréafico 1, vindo este,

somente a partir de 2003, atingir resultados expressivos.

Por outro lado, a partir do ano de 2003 a taxa de cambio estreia uma
“tendéncia a sobrevalorizagdo devido ao aumento dos superavits comerciais e da
entrada de capitais externos em funcdo do diferencial dos juros domésticos e
externos” (Meyer; Paula, 2009). Sendo assim, esperava-se uma reacdo negativa na
balanca comercial, devido a perda de competitividade dos produtos nacionais
ocasionada pelo movimento de apreciacdo do Real. Todavia, esse movimento de
contracdo do saldo da balanca comercial ndo se verificou, ja que se contrapondo a
apreciacdo da taxa de cambio houve um movimento de aumento dos precos e

guantidades de produtos exportados pelo Brasil.

Gréfico 8 - Evolucao da taxa de cambio R$/US$ *
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Fonte: Banco Central do Brasil, Boletim, Secdo Balanco de Pagamentos (BCB Boletim/BP). *
comercial - venda — média anual.

Para melhor entender o que se passou na balanca comercial brasileira

analisemos o Grafico 9, onde sdo colocados em um mesmo plano a evolugcédo da


http://www.bcb.gov.br/
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balanca comercial, taxa de cambio e a variacdo do PIB mundial. Podemos dividir o
periodo de analise em trés subperiodos: i) 1999-2003, taxa de cambio depreciando-
se, balanca comercial reagindo tanto para bens industriais como néo industriais; ii)
2003-2005, taxa de cambio apreciando-se, porém PIB mundial cresce
vigorosamente inflacionando precos internacionais e aumentando demanda por
produtos brasileiros, logo a balanca comercial apresenta mega-saldos; iii) 2005-
2008, o Real continua valorizando-se sistematicamente, altas taxas de crescimento
do PIB mundial, balanca comercial inicia tendéncia de queda, particularmente nas
transacbes de bens industriais, jA& a balanca comercial para bens néo

industrializados continua expandindo-se.

Grafico 9 - Evolucéo do saldo da balanca comercial brasileira, taxa de cambio e
variacao do PIB mundial.
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Fonte: SECEX/MDIC, FMI e IPEADATA. * Aqui se englobam os produtos de alta, média-alta, média-
baixa e baixa tecnologia, segundo critérios da OECD.

Como podemos averiguar através dos Gréaficos 5 e 6, produtos de grande
relevancia na pauta de exportacdo brasileira, como commodities minerais e
alimenticias, tiveram seus precos inflacionados devido, principalmente, a melhora do
desempenho da economia mundial e, como ja mencionado anteriormente, ao “efeito-

china”.

Se por um lado, produtos manufaturados tiveram sua competitividade abalada

devido a apreciacao da taxa de cambio, por outro, produtos basicos, como minerais
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e alimentos, viram seus precos subirem devido a demanda mundial em expanséo.
Desta forma, “a perda de competitividade das exportacGes brasileiras advindas da
apreciacdo cambial, parecem ter sido mais que compensadas por estes fatores”
Meyer; Paula (2009, p. 192), uma vez que a balanca comercial continuou

apresentando saldos cada vez mais robustos.

Quando passamos a analisar a evolucao da balangca comercial através do seu
resultado por classe de produtos fica mais facil de entender essa afirmacéo.
Percebe-se que a partir de 2005, quando a moeda local passa a se valorizar de
forma mais acentuada, o resultado da balanca comercial passa, cada vés mais, a
depender de produtos priméarios®. O descolamento se da pelo fato dos produtos
industriais perderem competitividade fora do pais, fazendo com que o empresariado

tenda a deslocar a producéo para o setor interno.

Gréfico 10 - Evolucao da balanca comercial brasileira por classe de produtos
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Fonte: Dados brutos: MDIC/FUNCEX. Industrial = manufaturados + semimanufaturados.

Fica claro que os superavits alcancados a partir de 2003 s&o originados por
meio de um aumento da participagcdo de commodities no resultado global do
comeércio internacional, devido tanto ao aumento dos precos quanto das quantidades

exportadas. Todavia, 0 mercado de commodities estd associado a instabilidade de

® Vale ressaltar gue 75% do saldo na balanca comercial total de 2007 é composto pelo resultado
obtido na balanga comercial de produtos primarios. Ja em 2008, o resultado na balanga comercial de
produtos primarios foi 1,66 vezes maior que o da balanga comercial total
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precos, bem como a oscila¢cdo da demanda. Conforme destaca Morais, apud Prates,
2007 (2008, p. 19)

‘uma mudanga subita nas expectativas dos investidores, algo
absolutamente inerente a propria dinamica dos mercados financeiros,
poderia desinflar a bolha de commodities, interrompendo o circulo de
alta nos mercados futuros e a vista... dado que precos elevados tanto

estimulam o aumento da produg¢éo quanto deprimem a demanda”.
Desta forma, a reprimarizagcdo da pauta exportadora parece ndo ser o
caminho mais prudente a se seguir. Segundo a autora, 0 que se passa com a
economia brasileira nada mais é que um “engodo da sereia”, onde ao se estabelecer
“‘uma relacdo de dependéncia aguda entre a presente folga nas contas externas
brasileiras e o desempenho de componentes sob 0s quais ndo temos grau relevante
de interferéncia” a economia acaba por ficar perigosamente dependente de fatores

gue nédo estao sobre seu controle.

A autora ressalta que existem riscos intrinsecos ao movimento de
reprimarizagédo, uma vez que se desenvolve relativa dependéncia do resultado final
das contas externas, por produtos nos quais seus precos o pais nao detém qualquer
poder de interferéncia. Também surgem preocupacfes acerca de possivel inicio de

um processo de desindustrializacdo do qual trataremos a seguir.

Analisando mais a fundos os elementos do comércio exterior brasileiro
podemos entender melhor o processo de reprimarizagcdo da pauta de exportacoes.
No quadro N° 1, apéndice, estéo relacionados os dez principais produtos exportados
pelo pais em cada ano (2002-2008), ordenados de acordo com sua relevancia na

participacéo do valor total exportado.

A informacéo que salta aos olhos é a predominancia de produtos primarios ou
de baixissimo teor tecnoldgico em todos os anos selecionados. Com excec¢ao dos
anos 2002, 2005 e 2006 apenas um produto com maior teor tecnoldgico se incluia
dentro dos dez mais relevantes na pauta de exportacdo’. Ademais, os dez produtos
mais relevantes correspondiam a 27,7% do total exportado pelo Brasil em 2002, ja
para o0 ano de 2008 esse valor correspondia a 32,87%, um acréscimo de 18,5%,

indicando que a pauta exportadora vem se concentrando.

" Produtos como aparelhos celulares e avifes sdo de alta intensidade tecnolégica, porém tais
produtos contém alta porcentagem de componentes importados na sua fabricagéo.
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Os trés principais produtos de exportacdo, graos de soja, minério de ferro e
petréleo®, sdo commodities cujos precos dispararam durante a Gltima década de
forma que colaborou para a formacado dos saldos na balanca comercial. Entretanto,
nao parece ser sensato depender de produtos cujos precos oscilam de acordo com
o humor do mercado. Agora a bonanca dos precos altos infla os saldos na balanca
comercial, mas a qualqguer momento a bolha das commodities pode explodir

desorganizando as contas externas do pais.

O Gréfico 11 mostra a evolucdo das exportacoes brasileira para os quatro
principais destinos (Unido Europeia, Estados Unidos, China e Argentina), bem como
a participacdo de produtos priméarios no valor total exportado para cada pais”®.

Tanto Argentina quanto os Estados Unidos parecem, levando em conta o
Grafico, bons parceiros comerciais, uma vez que a participacdo dos setores
primarios na exportacdo é de pouca relevancia. J& a China é situada no outro
extremo, onde se verifica altissima participacdo destes setores de menor intensidade
tecnolégica no total exportado. De forma que a propria mudanca no volume
exportado para esses parceiros comerciais mostram a evolucdo do movimento de

reprimarizacao da pauta exportadora.

8 Aqui vale ressaltar que em 1999 o Brasil ndo exportava petroleo (6leo bruto de petrdleo), mas em
2008 a exportacdo de petréleo ja correspondia a 6,91% do valor total exportado pelo pais, sendo o
mais relevante produto na pauta de exportacdo. E de se esperar, apos a descoberta da camada Pré
Sal, que passe, cada vez mais, a aumentar sua participacdo nas exportacoes.

° Neste caso, produtos primarios se referem somente aos setores especificos (agropecudrio e
extrativo mineral).
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Figura 11 - Evolucédo do valor exportado para os quatro principais parceiros
comerciais brasileiros e a participacdo de produtos primarios sobre o total
exportado*.
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Fonte: Dados brutos, FUNCEX. * - Neste caso, produtos primarios se referem aos setores

agropecuario e extrativista mineral.

4.2 Problemas de desindustrializacdo ou doenca holandesa no Brasil

Existe uma interminavel discussao entre 0s pensadores econdmicos acerca
dos principios do desenvolvimento econémico®®. Grande parte da literatura aceita
gque determinados setores da economia propiciam maior estimulo ao
desenvolvimento econdmico, ou seja, teriam um efeito multiplicador sobre a

producao e o crescimento da renda per capita (Marconi, 2007).

De fato é de se esperar que o setor que apresenta caracteristicas mais
favoraveis ao crescimento seja o que tem maior relacdo com o crescimento do
agregado. Levando em conta uma série de dados histéricos empiricos, 0s
economistas perceberam que havia estreita relacdo entre o nivel de renda per capita

e o grau de industrializagdo dos paises. Da mesma forma que se encontrava estreita

19 citando alguns autores que tratam sobre o tema, Verdoorn, PJ “one empirical law governing the

productivity of labor’(1951) Rowthorn & Ramaswamy “growth, trade and deindustrialization”(1999) e
Thirlwall AP “a natureza do crescimento econémico”(2005).
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relagdo entre o crescimento do PIB e o da indastria manufatureira. Ou seja, tudo
indica que os paises que crescem mais rapidamente sdo os que se industrializam
mais rapidamente. (Thirlwall, 2005). Segundo o autor, foi Nicholas Kaldor quem
primeiro tratou o tema do crescimento econdmico através de uma abordagem

11
|

setorial™, onde existe um setor com rendimentos crescentes (industria) e outro de

rendimentos decrescentes (agropecudria e mineragao).

Partindo destes estudos Kaldor sugeriu uma série de “generalizacdes” que se
aplicariam ao processo de desenvolvimento econdmico, quais sejam: 1° - existe forte
relacdo causal entre o crescimento da produgcédo manufatureira e a do PIB. 2° - existe
forte relacédo causal entre o crescimento da producdo manufatureira e 0 aumento da
produtividade neste setor (Lei de Verdoorn). 3° - existe forte relacdo causal positiva
entre a velocidade de expansdo do setor manufatureiro e o0 aumento da

produtividade fora deste setor.

“.. dado o pregresso técnico associado, as externalidades geradas e

0s encadeamentos na cadeia produtiva que ocorrem neste setor... a
indUstria seria, assim, 0 setor com maior capacidade de propulsar o
crescimento da produtividade e do emprego ( dado seus rendimento
crescente de escala ) e, por consequéncia, da renda per capita do
pais” (Marconi, 2007, p-6).

A primeira impressdo que se tem quando mencionado o termo
desindustrializacdo é de que algo ruim se passa na economia. Entretanto, néo
podemos afirmar, a principio, que o movimento de desindustrializacdo da economia
€ algo danoso. Bem pelo contrario, o processo de desenvolvimento econdmico
demonstra que a estrutura econdmica tende a mudar no decorrer do processo de

desenvolvimento de um pais.

“Essencialmente, no curso do longo-prazo do desenvolvimento
econdmico, as mudangas na estrutura de empregos séo deflagradas
por um aumento na produtividade do setor agricola. Esse aumento de
produtividade reduz a necessidade de mdao-de-obra na agricultura,
aumentando ao mesmo tempo tanto a demanda por insumos
agricolas intermediarios como por insumos de capital, e a demanda
por bens de consumo por parte daqueles que se beneficiam do
aumento de produtividade agricola. Consequientemente, dois
processos sdo deflagrados: um em que a mao-de-obra comeca a ser

11 s . . . . . .

A abordagem neoclassica do crescimento, assim como a “nova” teoria do crescimento, diferentemente do
que afirma Kaldor, tratam todos os setores da economia como se fossem iguais, ou seja, nao distingui nenhum
setor como mais importante que outro. (Thirlwall, 2005)
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liberada da agricultura; e outro no qual a mao-de-obra é absorvida

progressivamente por outros setores da economia.” Palma (200, p. 2)

Em um primeiro momento a mao-de-obra tende a ser alocada naquele setor

que mais se beneficia do aumento da produtividade agricola, ou seja, a industria,
gue tem os precos dos seus insumos reduzidos devido ao aumento da produtividade
na agricultura. Essa etapa é entendida como processo de industrializacdo. Ja na
tltima etapa do processo de desenvolvimento econémico observa-se uma queda na
participacdo da industria na alocacdo de mao-de-obra, que passa a ser absorvida
majoritariamente pelo setor de servicos, a essa etapa dar-se o nome de

desindustrializagdo™?.

Entretanto, ha outra fonte de desindustrializacdo que ndo esta associada ao
processo normal do desenvolvimento econdmico acima descrito. E que, de certo
modo, ajuda a reduzir ainda mais a participagcdo do setor industrial na economia.
Diferentemente do curso normal do desenvolvimento econémico, onde na medida
em gue se aumenta o grau de desenvolvimento econémico de um pais, 0 centro
dindmico tende a passar do setor secundario (industrial) para o terciario (servigos),
com esse novo fenbmeno que descreveremos a seguir, a economia € levada a
especializar-se na producéo de bens primérios, deslocando parcela significativa dos

fatores de producéo para esse setor.

Para alguns economistas e, principalmente, para aqueles ligados a setores
industriais, a reprimarizacdo da pauta de exportacées é considerada um sinal de
alerta. Nas palavras de Bacha; Fishlow (2010, p. 2) “the main tension is an old one,
and it goes by the name of deindustrialization or Dutch Disease.” Nesta parte do
trabalho colocaremos em discussdo as consequéncias trazidas pela alta dos precos
das commodities que possibilitou melhora expressiva no resultado em conta

corrente.

2 Na passagem de uma etapa para a outra, mais mao-de-obra € liberada na etapa anterior do que a

seguinte consegue absorver, levando a formag&o do que conhecemos como desemprego estrutural.
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O conceito tradicional de doenca holandesa'® esta relacionado a possiveis
efeitos negativos oriundos de rendas auferidas por grandes descobertas ou

abundancia de recursos naturais baratos em um determinado pais.

“a doenga holandesa ou maldicdo dos recursos naturais é uma
sobreapreciacdo cronica da taxa de cdmbio que o mercado néo
controla... ela decorre da producéo e exportacdo de commaodities que
utilizam recursos naturais abundantes e mais baratos do que nos
outros paises. Como sdo muitos mais baratos, sua lucratividade é
compativel com uma taxa de cambio consideravelmente mais
apreciada do que aquela necessaria para as industrias de bens
comercializaveis do pais. Estas, ainda que utilizem tecnologia no
estado-da-arte  mundial, ficam inviabilizadas pelo cémbio
sobrevalorizado.” (Bresser-Pereira, 2010)

Alguns paises da America do Sul tém se beneficiado da recente alta dos
precos das commodities, como é o caso do Brasil. Durante o periodo a taxa de
crescimento do PIB atingiu os maiores patamares das Ultimas trés décadas™. O
salto nos precos das commodities levou a melhoria significativa na conta de
transacbes correntes concomitantemente a uma onda de influxo de capital
estrangeiro e que, em Uultima instancia, apreciou a moeda local (Bacha, Fishlow,
2010). Essa apreciagdo, se ndo neutralizada com politicas econdmicas especificas,
poderd levar o0s setores nao relacionados as commodities a perderem
competitividade, podendo ser prejudicados tanto no mercado domeéstico quanto

internacional.

O tema tem sido o foco de ampla discussdo nos ultimos anos, no que diz
respeito as suas causas e consequéncias. O debate é deflagrado a partir do
momento em que surgem temores de possivel contagio da economia brasileira pela
Doenca Holandesa. Ja que o pais viveu, a época, um movimento particular em sua
economia, uma vez que, por conta da elevacdo dos precos das commodities
exportadas, bem como da quantidade embarcada, vem apresentando saldos
expressivos na balanca comercial. Superavits comercial, combinados com juros

atrativos e liquidez internacional, levam a um influxo de capital internacional, e que,

¥ O termo doenca holandesa ou Dutch Diseiase foi cunhado em 1977, pela revista econdmica

inglesa The Economist, de modo a descrever o possivel declinio do setor manufatureiro dos Paises
Baixos apos a descoberta de enormes jazidas de gas natural em 1959. Hoje, trata-se do conceito
econdmico com o qual se trata explicar a aparente relagdo entre a exploragdo de recursos naturais, a
elevacao da renda do pais, a valorizagdo da sua moeda e o declinio do setor manufatureiro.

" Entre os anos de 2000-2008 a média anual da taxa real de crescimento do PIB foi
aproximadamente 4,2%, J& para os anos 1980-1989 e 1990-1999 foram respectivamente 3% e
1,65%. (IBGE)
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em Uultima instancia, faz com que a moeda local se valorize prejudicando a

competitividade dos bens industrializados.

O Grafico 12 apresenta o movimento da taxa de cambio e da balanca
comercial durante aquele periodo. Percebe-se que a partir do inicio do ano de 2003
da-se inicio a uma fase de apreciacdo do Real ao mesmo tempo em que sdo obtidos
saldos expressivos na balanga comercial.

Grafico 12 - Evolucéo da taxa de cambio R$/US$ e balanca comercial (US$
milhdes) FOB
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Fonte: Dados brutos, IPEADATA.

Para efeitos de debate tedrico, vale lembrar que segundo a teoria neoclassica
nao haveria nada de errado em um pais se especializar naquilo que, a principio, tem
de melhor, ou seja, exportacdo de commodities das quais dispdem em abundancia.
J& que assim estaria apenas alocando recursos no setor mais rentavel, onde possui
vantagens comparativas. Sendo assim, para que industrializar-se? Uma vez que o

mais sensato € especializar-se naquilo que a natureza Ihe ofereceu de melhor.

N&o compartilho dessa ideia, ja que me parece nao ter sido este o caminho
tracado por aqueles paises que passaram por esse tipo de escolha e que agora séo
paises, de fato, desenvolvidos, como é o caso da Holanda e Noruega. Estes paises

tiveram a possibilidade de optar pelo modelo neoclassico e escolher o que a época
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seria alocacdo no setor onde teriam vantagens comparativas'®, porém identificaram
a situacdo como um problema (doenca holandesa) e optaram por neutraliza-la,
preferido exporta produtos com maior intensidade tecnoldgica a derivados do
petréleo e gas natural. Se estes paises ndo seguiram a cartilha neoclassica, pelo
menos no que diz respeito & especializagdo na exportacdo daquilo que tenham
vantagem comparativa, e agora sao sociedades do mais alto padrdao de
desenvolvimento humano, acho sensato pensar que a doenca realmente existe e

tem cura.

4.2.1 Sobreapreciacdo da taxa de cambio como o principal componente da
Doenca Holandesa.

Bresser-Pereira € bem sucinto ao descrever as barreiras ao desenvolvimento
econdmico de um pais. Quando este € pobre, ou ainda ndo passou pelo processo de
industrializacéo, o principal entrave ao desenvolvimento esta associado a problemas
no lado da oferta, ou seja, a barreira ao crescimento sera superada com melhorias
na educacdo, capital humano, tecnologias etc. JA quando o pais ultrapassou esta
fase, muito provavelmente por ter aproveitado para se capitalizar através da
exportacdo de algum recurso natural que tenha em abundancia, e se coloca em um
nivel mais elevado de renda, o principal entrave sera pelo lado da demanda. Ou
seja, 0os problemas agora passam a ser a “insuficiéncia cronica de oportunidades de
investimentos lucrativos nos setores produtores de bens comercializaveis” causados

pela sobreapreciacao da taxa de cambio.

H& uma série de discussdo acerca da importancia da taxa de cambio na

economia, Marconi (2007, p. 8) destaca que,

“a sua apreciagdo pode gerar um desincentivo a produgdo nos
setores que ndo possuem vantagens comparativas em relacdo aos
seus competidores, enquanto ndo prejudicaria de modo significativo a
producgédo dos setores que possuem trais vantagens”.

Desta forma, aqueles setores que ndo estariam relacionados a rendimentos

ricardianos, advindos de vantagens comparativas, seriam desestimulados. Continua

'* No inicio dos anos 60 descobriram-se grades campos de gés natural na Holanda, ao mesmo tempo
em que o preco deste produto elevava-se mundialmente. A Noruega, nos anos 60 e 70, deparou-se
com descobertas de grandes campos petroliferos no Mar do Norte.
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o autor afirmando que “este quadro pode estar associado, em determinadas

situacdes, a ocorréncia de um processo tipico de doenca holandesa”.

De fato, a ocorréncia de doenca holandesa nada mais € que uma falha grave
de mercado que, caso nao resolvida, inviabilizara o desenvolvimento econdmico. Ela
se da a partir do momento que um pais utiliza-se de recursos naturais dos quais
possui em abundancia. Quando comercializam tais commodities acabam por
pressionar a taxa de cambio causando sua apreciacdo, ja que podem auferir lucros
exportando tais commodities mesmo a taxas de cambio elevadas. Tudo isso €
possivel gracas aos custos de producdo que, devido a sua abundancia, tornam-se

menores que 0s internacionais.

Contudo, ao apreciar a taxa de cambio todos aqueles outros produtos
comercializaveis que ndo tenham relacdo com o bem em abundancia acabam por
sofrer de falta de competitividade internacional, uma vez que, devido ao aumento de
pregos causados pela diferenca cambial, tornam-se mais caros no mercado
internacional. A falha de mercado se da a partir do momento em que o setor, cuja
abundancia de recursos naturais possibilita a obtencédo de rendas ricardianas, gera
externalidades negativas aos demais setores da economia, impedindo-os que se

desenvolvam.

O economista inglés David Ricardo, século XIX, desenvolveu a teoria da
renda da terra, que é o aluguel que os proprietarios das terras mais férteis recebem
por serem proprietarios, quando o preco do bem é determinado pelas terras menos
férteis. Como a abundancia dos recursos naturais, a producdo destas commodities
ocorre a um custo mais baixo do que a produc¢dao internacional, logo, como 0s precos
sdo determinados de acordo com o0s custos marginais do produtor menos eficiente
gue se insere neste mercado, havera um diferencial de produtividade que gerara
uma renda extra para aqueles que produzem a um custo mais baixo, a essa

remuneracao extra € que se da o nome de renda ricardiana.

A partir de 2003 acentuou-se a geracdo de superavits comerciais,
principalmente ocasionado pela elevagdo dos precos internacionais das
commodities, como ja foi mencionado anteriormente. Além das divisas que entravam

no pais através do comércio internacional, soma-se o influxo de capital financeiro
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que inundava o pais em busca de maior rentabilidade propiciada por juros elevados.
A unido desses dois fatores pressionou a taxa de cambio apreciando-a. Os efeitos
da valorizacdo do Real foram mais sentidos nos setores da economia produtores de
bens manufaturados, mais fortemente sobre aqueles cuja producédo é intensiva em
mao-de-obra (téxtil e calcadista)'®, que sofre severa concorréncia dos paises
asiaticos.

Todavia, enquanto a demanda externa por produtos primarios se mantiver
elevada, o efeito da apreciacdo da taxa de cambio sobre esses produtos tera menor
impacto, ja que esses produtos possuem vantagem comparativa que 0s tornam
competitivos internacionalmente, mesmo quanto a moeda local esta sobrevalorizada.
Ja o setor exportador de bens manufaturados sofrerd de forma mais severa os

efeitos da valorizacdo da moeda, sobretudo aqueles de menor produtividade.

Gréfico 13 - Evolucéao dos indices de rentabilidade das exportacfes brasileiras
e da taxa de cambio (2003-100)
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Fonte: Dados brutos: FUNCEX/IPEA

'® Talvez os setores mais prejudicados pela sobreapreciacdo da taxa de cambio foram o téxtil e
couro-calgadista que tiveram um decréscimo na sua participacao no valor total exportado pelo pais de
6,1% em 1999 para 2,8% em 2008. Fonte: SECEX/MDIC
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Analisando o Grafico 13 percebe-se que a apreciacdo da taxa do cambio
acarreta perda de rentabilidade das exportacdes'’ e que, em Ultima instancia,

desestimula o empresariado a exportar.

Todo o problema esta relacionado a coexisténcia de duas taxas de cambio de
equilibrio: corrente e industrial. Bresser-Pereira afirma que um pais padece de
doenca holandesa quando ha diferenca entre a taxa de cambio que equilibra
intertemporalmente a conta corrente (tx. equilibrio corrente) e que é a taxa para qual
0 mercado converge, e a taxa de cambio que viabiliza a producéo industrial sem a
necessidade de contar com subsidios ou tarifas que mantenham seus lucros (tx.
equilibrio industrial), ou seja, aquela que permita que as empresas sejam rentaveis

ou competitivas usando tecnologia no estado da arte.

Quando um pais nao sofre de doenca holandesa, ou seja, ndo existe nenhum
bem que Ihe permita auferir rendas ricardianas em magnitudes suficiente para

influenciar a taxa de cambio corrente, tem-se:
ec = e|

Por outro lado, quando o pais sofre com os efeitos da doenca holandesa, a
taxa de cambio de equilibrio corrente ficara mais apreciada do que a taxa de cambio

de equilibrio industrial:
€. < €

Desta forma, “as rendas ricardianas gozadas por cada pais, ao fazerem os
precos de mercado ser menor do que 0 pre¢co necessario, determinam a intensidade
ou a gravidade de sua doenca holandesa” (Bresser-Pereira), ou seja, quanto mais se
elevarem os precos internacionalmente das commodities das quais o pais possui em
abundéancia, mais apreciada sera a taxa de cambio de equilibrio corrente, portanto,

mais acentuada sera a doenca holandesa naquele pais.

Y A rentabilidade das exportacdes brasileiras é calculada em forma de indice pela FUNCEX e

procura captar a evolugéo da rentabilidade da atividade exportadora ao longo do tempo. E calculado
a partir da taxa de cambio nominal (R$/US$) corrigida pela relagdo entre o indice de preco das
exportacdes e o indice de custo de produgéo.
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7

A doenca holandesa é identificada em duas diferentes circunstancias. A
primeira é a encontrada naqueles paises que sempre sofreram desse mal, como é o
caso dos paises petroleiros (Venezuela ou os paises Arabes), onde a abundancia de
commodities (petroleo) € tamanha a ponto de as rendas ricardianas geradas por elas
serem tao elevadas que levam essas economias a se especializarem neste setor,
desestimulando por completo os demais setores. A outra estd associada aquele pais
que, por certo periodo, conseguiu éxito na neutralizacdo da doenca holandesa
possibilitando, assim, relativo desenvolvimento econémico (Brasil, México), mas, que
dado ao momento politico & época escolheu por politicas econdmicas liberais que
eliminaram os mecanismos de neutralizacdo da sobreapreciagcéo da taxa de cambio
corrente, gerada pela comercializacdo das commodities que dao origem as rendas

ricardianas.

O Brasil sempre foi um pais bem dotado de fatores para a producdo de bens
primarios devido & abundancia de terras agricultaveis e minerais em seu subsolo,
sendo assim, esse foi o primeiro setor a se instalar e desenvolver no pais.
Aproveitando esse potencial, rapidamente o pais se tornou grande exportador,
primeiro de Pau Brasil, depois acgucar e café. Porém, a partir de 1930 esse
mecanismo de exploragéo parece ter se acabado, um novo desafio foi lancado, o de
se industrializar. Entre 1930 e 1980 o pais logrou éxito no desenvolvimento do seu
parque industrial, em grande parte gracas ao processo de substituicdo de
importacdes. Segundo Bresser-Pereira, a industrializacdo no Brasil se deu pelo fato
de o governo, a época, mesmo sem ter conhecimento do que realmente fazia, ter
adotado mecanismo de neutralizacdo da Doenca Holandesa como taxas mdultiplas
de cambio, complexos sistemas de tarifas de importacdo e subsidios as
exportacdes. Desta forma, essas politicas econbmicas faziam com que a taxa de
cambio de equilibrio corrente se equiparasse com a taxa de cambio de equilibrio
industrial, viabilizando a formacdo do que hoje se cré ser um complexo parque

industrial.

A neutralizagdo da Doenca Holandesa deve ser feita através de um imposto
sobre as vendas de commodities interna e externamente, e deve ser proporcional a
diferenca entre as taxas de cambio de equilibrou corrente e industrial, de forma a

propiciar um ambiente economicamente viavel para o desenvolvimento do setor
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manufatureiro'®. Entretanto, os recursos oriundos dessa tributacdo ndo devem ser
internalizados, a fim de nao provocarem a reapreciacdo da moeda, mas sim
investidos em um fundo financeiro internacional®.

Em artigo recente publicado na revista Carta Capital o economista Delfim
Netto surpreende-se com a alegagéao, por parte de alguns economistas liberais, de
que a valorizacdo do Real ndo é algo preocupante, ou € simplesmente culpa do
governo. Dizer que os problemas sao as instituicbes que n&o funcionam
propriamente e a precariedade da infraestrutura, ndo explicam as consequéncias
nefastas que a sobrevalorizagdo do Real acarreta. E evidente que a economia,
desde 2005, com a intensificacdo da apreciacdo da moeda local, tem avancado para
um quadro de déficits comercial no setor da industria de transformacao. Ele se
pergunta quais foram as mudancas fundamentais de |4 pra ca. “os impostos nao
aumentaram, até cairam; a infraestrutura nao piorou, até melhorou um pouco. Entédo

€ absolutamente falsa a ideia de que os déficits se devem aqueles fatores”.

'® para melhores esclarecimentos acerca da neutralizacdo da Doenca Holandesa, consultar Bresser-

Pereira

¥ Muito se tem discutido sobre a criacdo de um fundo soberano brasileiro para gerir os recursos
governamentais oriundos da exploragdo dos mega campos petroliferos da camada Pré Sal.
Justamente a ideia de neutralizagdo da Doenc¢a Holandesa que podera vir a contaminar o pais.
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5. Conclusao

O comércio exterior brasileiro aumentou sensivelmente seu volume a partir de
1999. Os saldos obtidos tém sido um importante fator de estabilizacdo econdmica
para o pais nos ultimos anos, pois tem garantido um fluxo importante de ddlares que
reduz a necessidade de investimentos estrangeiros diretos ou endividamento, de

modo a equilibrar a balanca de pagamentos.

A implantacédo do regime de cambio flutuante realizada em 1999 deu um novo
impulso ao comércio internacional brasileiro, sobretudo as exportacdes de produtos
industriais. Também vimos que a partir de 2005, quando se intensificou 0 processo
de apreciacdo do Real, a balanca comercial de produtos industriais fora abalada

pela perda de competitividade oriunda da valorizacdo da moeda.

Ainda sobre a evolugdo da balanca comercial, percebemos que alguns
produtos que mais contribuiram para o aumento da participacdo do Brasil no
comércio mundial foram as commodities minerais e agropecudrias, como Ssoja,
minério de ferro etc. Esses produtos tiveram seus precos inflacionados pelo apetite
chinés por produtos primarios e também pelo ciclo de expansdo econdmico mundial

a época.

O Brasil talvez tenha sido o pais que mais se beneficiou da alta dos precos
das commodities no comec¢o desse século. O valor total exportado cresceu de
US$48 bilhbes em 1999 para US$197 bilhdes em 2008, resultado deveras
expressivo, comparado-o com o resultado pifio da década anterior. No periodo, o
pais ndo se beneficiou apenas da elevacdo dos precos das commodities, mas
também de uma enxurrada de capital externo que inundava o sistema financeiro do
pais. A consequéncia trazida com esses dois aspectos foi a apreciagdo do Real,
mesmo com toda a preocupacdo do Banco Central em aumentar o nivel das

reservas internacionais.

Tem ganhado espaco no debate econdmico a tese de que o Brasil passa por
um processo nao acentuado, mas antecipado de desindustrializacdo. Para muitos
economistas, especialmente para aqueles mais voltados as teorias
desenvolvimentistas, a flagrante piora na balanca comercial da industria e 0 menor

peso do setor na economia sdo sinais inequivocos de que o pais caminha para
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voltar a ser um produtor e exportador de produtos primarios, de baixo valor
agregado, e um importador de bens manufaturados®.

O temor € que a menor participacao da industria no Brasil esteja relacionada
ao processo de reprimarizacdo da producao e da pauta de exportacdes. No lugar de
evoluir na direcdo de uma economia baseada na producdo de bens de maior valor
agregado, o Brasil estaria retrocedendo, privilegiando a producao de bens primarios,
como agricolas e minerais. Bresser-Pereira parece estar sentenciando o destino

quando afirma que “nossa desindustrializacéo € para produzir mais commodities”.

Ao inserir-se no comeércio internacional como exportador de matérias-primas e
importador de produtos manufaturados o Brasil esta sendo seduzido pelo “engodo
da sereia”. E de se perguntar os motivos pelos quais devemos nos preocupar em
voltar a ser exportador de commodities, dado o cenario favoravel com relacdo aos
seus precos. Ainda mais quando saldos expressivos na balanga comercial
colaboram para a obtencdo de resultados positivos nunca antes observados na

conta de transacdes correntes do pais.

A principio, especializar-se na producdo e exportacdo de bens primarios
parece ser o melhor dos mundos em um cenéario favoravel a esses produtos, porém
ao fazer isso estaremos sendo seduzidos para dentro de uma armadilha econdmica.
Se formos analisar a balanca comercial somente pela ética dos bens industrializados
veremos que ela é deficitaria, ou seja, o resultado global da balanca comercial
brasileira € positivo gracas as exportacées de bens primarios. No entanto, a
comercializacdo de tais produtos estd associada a instabilidade de precos. Ou seja,
h& um risco inerente neste processo, que é a forte oscilacdo dos precos. A simples
reducdo da demanda Chinesa, causada pela desaceleracdo do seu crescimento, ou
mesmo uma mudanca subita no humor do mercado, pode afetar a balanca comercial

e trazer de volta os problemas decorridos da restricdo externa ao crescimento.

A exportacdo de produtos primarios dos quais o Brasil tem competitividade
assegurada por alguns anos, bem como a futura exploracdo da camada Pré Sal

proporcionardo ao pais, pelos proximos anos, saldos positivos na balanca comercial

20 Segundos dados do IBGE, a industria de transformagéo que chegou a alcancar participagédo de
19% do PIB em 2004, passou a deter apenas 16,5% de participacdo na riqueza do pais. O que
denota uma queda de importancia deste setor na economia
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e cambio valorizado suficientemente para segurar a inflagdo. A pujanga no setor
primrio vai gerar uma grande demanda por maquinas e equipamentos,
principalmente nos setores vinculados ao petréleo, de modo que temos que prover o
desenvolvimento dos setores que suprem essa demanda e garantir que ndo nos
restrinjamos a ele. Ou seja, temos que aproveitar a bonangca momentanea trazida
pela alta dos precos das commodities para aprofundar o processo de
desenvolvimento econdémico, no sentido da ampliacdo da produtividade do conjunto
da economia. Somente assim conseguiremos sustentar uma taxa de crescimento
desejavel no longo prazo. De forma que, caso contrario, podemos ter 0 mesmo
destino do pais vizinho que, com o0s recursos advindos da exportacdo de carne e
trigo, logrou éxito em se industrializar, porém quando da perda momentanea da
estabilidade econémica decidiu por retornar ao modelo agro exportador anterior e

simplesmente viu seu parque industrial ruir e sua economia degringolar.

A riqueza oriunda da comercializacdo de commodities € suscetivel a grande
volatilidade. A questao é como lidar com isso. A resposta que o pais dara, politica e
economicamente falando, a esse problema é que determinara se a renda
proporcionada pela exploracdo dos recursos naturais sera transformada na cura ou
na doenca. E esperar para ver o que o futuro nos aguarda, lembrando, neste
momento, de uma citagdo de um velho economista canadense “the only function of

economic forecasting is to make astrology look respectable.” J K. Galbraith.
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APENDICE

Quadro 1 - Descricado dos itens por ordem de importancia na participacao do
valor das exportacdes

2002
1° - GRAOS DE SOJA, MESMO TRITURADOS (5%) 2° - BAGAGOS E OUTROS RESIDUOS DO SOJA (3,64%) 3° - MINERIOS DE
FERRO NAO AGLOMERADOS (3,35%) 4° - AVIOES/VEICULOS AEREOS (3,03%) 5° - OLEOS BRUTOS DE PETROLEO (2,8%) 6° -
AUTOMOVEIS (2,46%) 7° - CAFE NAO TORRADO, NAO DESCAFEINADO, EM GRAO (1,98%) 8° - ACUCAR DE CANA (1,84%)
99 - PASTA QUIM. MADEIRA DE N/CONIF. A SODA/SULFATO (1,84%) 10° - APARELHOS CELULARES (1,77%)

2003
1° - GRAOS DE SOJA, MESMO TRITURADOS (5,87%) 2° - BAGAGOS E OUTROS RESIDUOS DO SOJA (3,56%) 3° - MINERIOS DE
FERRO NAO AGLOMERADOS (3,12%) 4° - OLEOS BRUTOS DE PETROLEO (2,90%) 5° - AUTOMOVEIS (2,84%) 6° - PASTA
QUIM. MADEIRA DE N/CONIF. A SODA/SULFATO (2,31%) 7° - ACUCAR DE CANA (1,85%) 8° - CAFE NAO TORRADO, NAO
DESCAFEINADO, EM GRAO (1,78%) 9° - MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS (1,61%) 10° - PEDCOS E MIUDEZAS,
COMEST. DE GALOS/GALINHAS, CONGELADOS (1,49%)

2004
1° - GRAOS DE SOJA, MESMO TRITURADOS (5,59%) 2° - BAGAGOS E OUTROS RESIDUOS DO SOJA (3,39%) 3° - MINERIOS
DE FERRO NAO AGLOMERADOS (3,15%) 4° - OLEOS BRUTOS DE PETROLEO (2,62%) 5° - AUTOMOVEIS (2,5%) 6° - CAFE
NAO TORRADO, NAO DESCAFEINADO, EM GRAO (1,81%) 7° - MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS (1,78%) 8° - PEDAGOS
E MIUDEZAS, COMEST. DE GALOS/GALINHAS, CONGELADOS (1,75%) 9° - PASTA QUIM. MADEIRA DE N/CONIF. A
SODA/SULFATO (1,73%) 10° - ACUCAR DE CANA (1,57%)

2005
1° - GRAOS DE SOJA, MESMO TRITURADOS (4,51%) 2° - MINERIOS DE FERRO NAO AGLOMERADOS (3,75%) 3° - OLEOS
BRUTOS DE PETROLEO (3,52%) 4° - MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS (2,42%) 5° - BAGAGCOS E OUTROS RESIDUOS DO
SOJA (2,42%) 6° - AUTOMOVEIS (2,40%) 7° - CAFE NAO TORRADO, NAO DESCAFEINADO, EM GRAO (2,13%) 8° -
APARELHOS CELULARES (2,03%) 9° - ACUCAR DE CANA, (2%) 10° - PASTA QUIM. MADEIRA DE N/CONIF. A
SODA/SULFATO (1,67%)

2006
19 - OLEOS BRUTOS DE PETROLEO (5,02%) 2° - MINERIOS DE FERRO NAO AGLOMERADOS (4,18%) 3° - GRAOS DE SOJA,
MESMO TRITURADOS (4,12%) 4° - AGUCAR DE CANA, (2,85%) 5° - MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS (2,33%) 6° -
AUTOMOVEIS (2,19%) 7° - CAFE NAO TORRADO, NAO DESCAFEINADO, EM GRAO (2,13%) 8° - APARELHOS CELULARES
(1,94%) 9° - CARNES DESOSSADAS DE BOVINO, CONGELADAS (1,79%) 10° - PASTA QUIM. MADEIRA DE N/CONIF. A
SODA/SULFATO (1,77%)

2007
19 - OLEOS BRUTOS DE PETROLEO (5,54%) 2° - MINERIOS DE FERRO NAO AGLOMERADOS (4,43%) 3° - GRAOS DE SOJA,
MESMO TRITURADOS (4,17%) 4° - AVIOES/VEICULOS AEREOS (2,34%) 5° - MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS (2,14%)
6° - CAFE NAO TORRADO, NAO DESCAFEINADO, EM GRAO (2,10%) 7° - ACUCAR DE CANA (1,95%) 8° - BAGAGOS E
OUTROS RESIDUOS SOLIDOS DO SOJA (1,84%) 9° - PASTA QUIM. MADEIRA DE N/CONIF. A SODA/SULFATO (1,83%) 10° -
CARNES DESOSSADAS DE BOVINO, CONGELADAS (1,68%)

2008
1° - OLEOS BRUTOS DE PETROLEO (6,91%) 2° - MINERIOS DE FERRO NAO AGLOMERADOS (5,58%) 3° - GRAOS DE SOJA,
MESMO TRITURADOS (5,53%) 4° - MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS (2,77%) 5° - AVIOES/VEICULOS AEREOS (2,22%) 6°
- BAGACOS E OUTROS RESIDUOS SOLIDOS DO SOJA (2,2%) 7° - CAFE NAO TORRADO, NAO DESCAFEINADO, EM GRAO
(2%) 8 - PASTA QUIM. MADEIRA DE N/CONIF. A SODA/SULFATO, (1,91%) %° - CARNES DESOSSADAS DE BOVINO,
CONGELADAS (1,87%) 10° - ACUCAR DE CANA (1,84%)




47

Quadro 2 - Valor das exportacdes brasileiras por intensidade tecnologica (US$

milhdes FOB)

Intensidade/ltem 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
BAIXA 15573.01 1600539 18235.01 18881.69 23080.75 28858.72 32767.73 36787.73 4192133 41921.33
Alimentos, bebidas e tabaco | 844522  7610.88  10011.91 10652.81 13059.06 16692.87 1973402 22517.26 2619851 26198.51
Madeira e seus produtos; 352822 402355  3691.05  3828.17  4947.36  5991.01  6490.64 722495  8119.36  8119.36
papel e celulose; gréfica
Téxtil, couro e calcados 2927.99  3546.06  37190.25  3564.00 411236  4846.05 512671  5501.21 603461  6034.61
Produtos manufaturados ndo | ¢o4 g 824.9 812.8 836.62 96197 132879 141636 145431 156885  1568.85
especificados

MEDIA-BAIXA 78027  9259.94 894137 972585 12292.63 1754122 207535  24867.6  28823.35 28823.35
Elgg?ccg: & produtos 862.74  957.64 94418 92553 117557 140828  1719.04 206645 257149 257149
Metais ferrosos 328613 382626 330223  4019.8 520929 743323 945494  9856.61  10640.02  10640.02
Metais néo ferrosos 2067.12 241912  1957.75  2131.86 25069  3344.88 377861  6073.3 694223  6942.23
Eqrgt‘;‘fitcojsm'”era's ndo- 765.48  849.69 8125 93612 112938  1503.69  1779.16 211854 228527 228527
Produtos metalicos 25677 28102 31885  280.07 40233 45025  597.31  659.33  837.28  837.28
Refino de petréleo 39478 73867 135304 124115  1660.32  1866.82  2892.74  3672.32 433841  4338.41
E;\?;"“an € reparagao 12.45 7.05 37.86 9.34 8.33 126553  194.29 29.73 72388  723.88
glr\?g;goss manufaturados 15723 18049 21496 17298 20051 26854 33741 39132 48477 48477
MEDIA-ALTA 11627.37 13593.00 13314.43 13654.02 1743858 23433.08 30392.18 348288 38520 38520
f“’d“t‘?s quimicos e 275487 319705 285593 319859  3961.85 51337  6687.26 833445  O564.88  9564.88
armaceuticos
Veiculos automotores 4758.33 5693.4 5655.18 5846.21 7696.96 10283.79 13846.94 15288.76 15901.54 15901.54
Outro material de transporte 198.87 241.38 335.58 332.37 430.11 639.51 946.7 876.94 1218.1 1218.1
Maquinas e equipamentos 231008 249052  2472.08 24856 343601 506401 608396 679564  7820.26  7820.26
Méquinas, equipamentos e

atarial cltic 792.41 9421 102437 95135  1136.65 144122 197811 263465 318212  3182.12
Material de escritdrio e 13055 11591 99.64 73.04 43.15 53.77 106.3 14557 94.4 94.4
informatica

Material e aparelhos

eletronicos e de 53128 75453 719.8 61361 55804 59942 48417 42152 36815  368.15
comunicacdes

Instrumentos diversos

(médicos, 6tica, relojoaria, 150.98 158.2 151.85 153.25 175.81 217.66 258.74 331.27 370.55 370.55
precisao, etc.)

ALTA 345317  6060.11  6119.18 542895 460953 605327  8140.98  8552.47  9658.22  9658.22
Aerondutica e aeroespacial 185429  3577.89  3570.60  2767.58  2042.38  3407.64 360615  3587.63  4941.63  4941.63
Armamentos 58.33 69.71 62.53 205.37 94.58 99.35 109.64 13436 20121  201.21
Computadores e maquinas 33627 36134  272.63 154.2 22013 27477  366.73 34443 25734  257.34
de escritorio

Eletronica e 45003 12227 144403 148499 141508 121383 289557 321718 260805  2608.05
telecomunicacoes ) ) ) ) ) ) ' ) ) )
Farmacéutica 107.75 90.94 94.89 96.8 98.05 11395 12398 14547 19684  196.84
Instrumentos cientificos 16597 18249 19442 18304 16007 21057 26406 32859 38537 38537
Maquinas elétricas 24.63 38.98 37.37 51.84 57.08 74.43 81.85 85.62 87.81 87.81
Méaquinas néo elétricas 44.8 39.53 32.38 28.24 29.81 37.86 56.55 47.12 69.71 69.71
Quimicos 4111 47653 41024  456.80 49235 62087 63645 66207 91026  910.26
NAO INDUSTRIAIS 8732.82 912678 1049056 11703.9  14552.38 1932075 24295.85 30157.07 3873022 38730.22




