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O estudo mostra que, do ponto de 

vista comercial, a política brasileira 

de relações com o exterior tem sido 

bastante engenhosa e operacional, res

sentindo-se apenas de um maior apri

moramento no que se refere a certos 

aspectos da promoção de exportações. 

Segundo os autores, para obter-se, a 

custos sociais menos elevados, suces

so a longo prazo no crescimento das 

exportações, a atuação do Governo 

deverá ser mais incisiva não s6 em 

termos de política comercial propria

mente dita mas também no sentido de 

compatibilizar o objetivo comercial 

com os demais objetivos da política 

econômica nacional. 

No que diz respeito aos produtos 

da agropecuária, o conflito entre ex

portação e consumo interno (ou pre

ços estáveis) estaria se agravando cm 

conseqüência do vertiginoso cresci

mento das culturas exportáveis. No 

entender dos autores, a compatibiliza

ção do adequado abastecimento interno 

com o aproveitamento das potcnciali-

dades da produção agrícola brasileira 

no mercado internacional só seria 

possível a partir de sensíveis aumen

tos de produtividade. 

A política ele importações, embora 

em suas linhas gerais seja coerente 

com a estratégia de "abertura" da 

economia para o exterior, ressente-se, 

segundo o estudo, de algumas distor

ções e acarretou o desestimulo de 

certos setores industriais do País (es

pecialmente, da indústria de bens de 

capital). 

Por fim, os autores chamam a aten

ção para o atual afluxo de recursos 

externos para o País e para os perigos 

de um crescente endividamento, cuja 

conseqüência seria tornar a economia 

cada vez mais dependente de variáveis 

fora do controle interno. Esse endivi

damento seria desnecessário porquan

to, ao que parece, existem recursos 

internos suficientes, faltando apenas 

umn maior dinamização dos mercados 

financeiros e de capitais do País. 
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APRESENTAÇÃO 

Com este trabalho, encerra o IPEA/INPES seu projeto de pes
quisas referente ao Setor Externo. Sendo assim, procuraram os autores 
apresentar algo como um "balanço" do que foi a política econômica 
brasileira em relação ao exterior, no período 1967 /73. 

São explicitados os objetivos de política (tanto comercial como 
financeira), é analisada a coerência de metas e instrumentos, são 
examinados os instrumentos em si e os resultados concretos de sete 
anos de intensa atividade econômica; eis, em termos muito gerais, 
o conteúdo do presente volume.

A política comercial afigura-se, no parecer dos autores, engenhosa 
e operacional, porém ressentindo-se ainda de alguns aprimoramentos 
em certos aspectos da promoção de exportações. Tudo indica que seu 
sucesso a longo prazo, se quisermos realmente minimizar os custos 
sociais de 'tal estratégia, dependerá da atuação mais incisiva do Go
verno não só na política comercial propriamente dita corno na compa
tibilização desta com os demais objetivos de política econômica. 
Apenas como um exemplo, certos incentivos r�centes a firmas multi
nacionais, pelo que se conclui do estudo, não parecem condizentes 
com o atual "poder de barganha" do Govemo,1 especialmente quando 
se reafirma uma política de fortalecimento da empresa nacional. 

1 Uma análise compreensiva e exaustiva do relacionamento de países em 
desenvolvimento com empresas multinacionais é apresentada por Paul Streeten: 
"A Empresa Multinacional e a Teoria do Desenvolvimento", in Pesquisa e Pla
nejamenlo Econômico, vol. OI, n.0 4, dez. 73. 
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A política agrícola também se ressente de planejamento mais 
adequado que consiga compatibilizar o adequado abastecimento interno 
com o aproveitamento das potencialidades do País no mercado inter
nacional. O conflito entre exportação e consumo interno (ou preços 
estáveis) vem-se agravando em conseqüência do vertiginoso cresci
mento das culturas exportáveis. Essa compatibilização só será possível 
com sensíveis aumentos de produtividade, o que deverá acarretar a 
necessidade de outros incentivos governamentais que não os meramente 
financeiros.2 

A política de importações, embora em suas linhas gerais coerente 
com a estratégia de "abertura" da economia para o exterior, também 
se ressente de algumas distorções, como é mostrado nos dois capítulos 
referentes ao tema. A principal delas, sem dúvida, foi o desestímulo 
experimentado pela indústria nacional de bens de capital. 

Contudo, as falhas mais importantes estão realmente na política de 
capitais externos. Ao que parece o Governo não vem considerando 
em seus devidos termos o atual influxo de recursos externos ao País. 
Recomenda-se, portanto, exame mais acurado da questão e urgente 
equacionamento do problema nos seus devidos termos. 

Ao que parece, o problema é muito mais decorrente de ineficiência 
ou deficiência dos mercados financeiro e de capitais internos do que da 
"escassez" de recursos. Nessas condições, o crescente endividamento 
é tanto desnecessário quanto perigoso, na medida em que acarreta a 
crescente dependência da economia a variáveis fora de controle interno. 

ANNIBAL VILLANOY A VILLELA 
HAMILTON CARVALHO TOLOSA 

Superintendência de Pesquisas IPEA/INPES 

2 Nesse aspecto é int:rcssante a constatação de George F. Patrick, em 
estudo recente sobre os efeitos de programas alternativos do Governo sobre a 
agricultura do Nordeste. Segundo :le, dos diversos incentivos ao aumento de 
produção analisados, os financeiros afiguram-se como os de mais pobres resul
tados. Ver: George F. Patrick, "Efeitos de Programas Alternativos do Governo 
sobre a Agricultura do Nordeste", i11 Pesquisa e Pla11ejame1110 Econômico, vol. 
4, n.0 1. 
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1 

INTRODUÇÃO 

Em fins de 1972, quando o Projeto Setor Externo do IPEA/ 
TNPES completava três anos de pesquisas sobre o comportamento re
cente do comércio exterior brasileiro, das quais resultaram a publica
ção de dois relatórios de pesquisas, três monografias, um artigo, uma 
comunicação e diversos relatórios internos, 1 pareceu oportuna, tanto 
à Superintendência do INPES quanto à equipe do Projeto, a elabora
ção de um estudo sobre as relações comerciais e fim1nceiras do Brasil 
com o exterior, no período em que a economia brasileira pac;sou a apre
sentar expressivos indicadores de crescimento. 

O estudo se comporia de duas partes básicas: uma análise das 
instituições e políticas que nortearam a ação governamental no setor 
(políticas cambial, de exportação, de importação e de capitais exter-

1 Por ordem cronológica: Carlos Von Doellinger, el a/ii, Exportações Di-
11âmicas Brasileiras, Coleção Relatórios de Pesquisa, (Rio de Janeiro: IPEA/ 
INPES, 1971 ), n.0 2; Carlos Von Doellinger e Hugo Barros de Castro Faria, 
Exportações de Prodlllos Primários 11ão-Tra,rfcio11ais, Série Monográfica, (Rio 
de Janeiro: IPEA/INPES, 1971), n.0 3; Carlos Von Doellinger e Gilberto Du
pas, Exportação de Ma11ufaturados, Série Monográfica, (Rio de Janeiro: IPEA/ 
TNPES, 197 I ), n.0 4; Carlos Von DoeUinger, '"Exportações Brasileiras: Diagnós
tico e Perspectivas", in Pesquisa e Planejamento, vol. 1, o.0 I, (junho de 1971); 
Carlos Von Doellinger, Restrições não-Tarifárias e seus Efeitos sobre as Expor
tações Brasileiras, Série Monográfica, (Rio de Janeiro: IPEA/INPES, 1971 ), 
n.0 6; Carlos Von Doellinger, "Considerações sobre os Novos Incentivos às 
Exportações de Produtos Industriais", i11 Pesqui.w e Pla11ejamento Econômico, 
vol. 2, n.0 2, (dezembro de 1972); Carlos Von Doellin�er, el a/ii, Tra11sformação 
da Estrntura das Expor/ações Brasileiras: 1964/70, Coleção Relatórios de Pes
quisa, (Rio de Janeiro: IPEA/IPES, 1973), n.0 14. 
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nos), e uma apreciação dos resultados efetivos de tais relacionamen
tos ( evolução e composição de importações, exportações e dos mo
vimentos de capital e rendas). 

Os elementos para a análise das exportações, sem dúvida uma 
das componentes mais importantes da própria estratégia de cresci
mento brasileiro nos últimos anos, foram coletados em estudos já 
realizados, acrescentando-se ou atualizando-se alguns tópicos. A aná
lise da política de exportações, contudo, foi pelo menos em parte, 
1eelaborada, tais as muitas modificações e ampliações surgidas nos 
últimos dois anos. 

Os estudos sobre políticas, composiç,ão e evolução de importa
ções basearam-se em parte em trabalhos esparsos não publicados pelo 
IPEA, assim como em vários outros estudos citados ao longo do texto. 
Informações e análises mais recentes foram, porém, acrescentadas, 
especialmente as referentes à política tarifária e seus efeitos. 

A análise das relações financeiras surge inédita em tennos do 
escopo de pesquisas do IPEA, e talvez por essa razão não tenha sido 
possível chegar-se ao aprofundamento que o tópico estaria a exigir. 
Procurou-se, contudo, apresentar as informações e interpretações que 
aos autores pareceram mais apropriadas face às limitações en
contradas. 

O texto apresenta ainda uma apreciação sumária sobre a evolu
ção do comércio internacional nos últimos anos e sobre os resultados 
do balanço de pagamentos do Brasil, completando-se com um capí
tulo final de "perspectivas" e sugestões de política econômica. 

A metodologia utilizada, seguindo a norma das pesquisas an
teriores, é a mais simples e direta possível. De fato, a leitura de boa 
parte deste relatório pode ser empreendida sem maiores dificuldades 
mesmo para o leigo em teoria econômica, pois que a maior parte do 
mesmo assume caráter largamente informativo. 

Cabe observar, finalmente, que conquanto o estudo se apoie ba
sicamente no período 1967 /72, especialmente no que concerne à aná
lise quantitativa, incorporaram-se informações e alguns resultados pre
liminares do primeiro semestre de 1973, época em que foi elaborada 
a pesquisa ( janeiro a agosto de 1973). Nessas condições, contudo, 
alguns dados e certas considerações possivelmente estarão superados 
antes mesmo da publicação do trabalho. O leitor sem dúvida poderá 
discernir da atualidade e validade das informações aqui apresentadas. 
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A POLITICA COMERCIA t 

E FINANCEIRA 

2. 1

Instituições

As instituições que norteiam e executam as políticas comercia,, 
financeira e cambial com o exterior surgiram ou sofreram drásticas 
reformulaç_õ.es_após 1_264,' em decorrência das profundas modífícaçoes 
a política econômica efetuadas pelo novo Governo. Suas áreas Je 

competência ficaram, a partir de então, ""be1fl7lêlimitadas, embora as 
atribuições "de direito" muitas veze� não vigorem "de fato". 

Uma caracterís� importante desse complexo institucional é a 
relativa des�ção_das_ decisões, que em geral são atribuídas a 
órgãos que regem assuntos das diversas áreas de competência. Tem-se, 
por exemplo, que, conquanto caiba ao Mini:iJério_da Indústria e Co
mércio a presidência e orientação do CONCEX (Conselho de Comér
cio Exterior, responsável pela política comercial), ao Conselho Mo
netário Nacional, órgão de cúpula da política monetária e creditícia 
do País, cabe o traçado da política cambial e de financiamento 
externo. 

Não se pretende, neste trabalho,-a nalisar minuciosamente cada 
órgão componente desse sistema. Procurar-se-á, quando muito, situar 
as diversas instituições em termos de suas atribuições, apenas com a 
finalidade de melhor apreciar a pofífiêãc .Qmo um todo. Assim é, en
tão, que se procura distinguir os órgãos responsáveis pelas políticas 
cambial, de capitais externos, comercial e tarífána-:--bem como, dentro 
da política comercial, a de promoção de e�p-onações__São -5stas, basi-
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camente, as componentes da chamada "estratégia das relações exter
nas", a qual será objeto de considerações mais detalhadas nos itens 
seguintes. 

i. Política cambial: de responsabilidade do Conselho Monetário
Nacional, criado em 31/12/1964 pela Lei nl? 4.595. O Art. 39, item 
IIl da referida lei, Trícümbe o órgão de "regular o valor externo da 
moeda e o equilfürio do pa an� pagamentos, tendo em vista a 
melhor utilização dos recursõs em moeda estrangeira". Esta atribuição 
se conjuga com a constante doitem XJQ(I, a qual delega ao Conselho 
a responsabilidade de "baixar normas que regulem operações de câm
bio, inclusive swaps, fixando limites, taxas, prazos e outras normas". 
Vê-se, portanto, que ao CMN cabe toda a formulação da política 
cambial. A parte executiva é de responsabilidade do Banco Central. 

ii. Política---COIUetei�I: segundo estipulado pela Lei nl? 5.025, de
10/06/1966, caoe aõ Conselho de ComérciQ..Exterior (CONCEX) a 
tarefa de formular a política �ai e de expansão das transações 
brasileiras com o exterior. Suas atribuições específicas foram desde 
então compartilhadas com o Conselh.9 Monetário no que concerne 
a medidas de controle, incentivos: acordos e convênios, e financia
mentos. Delegava-se ao CONCEX, contudo, a faculdade de estudar 
e sugerir medidas monetárias, cambiais e fiscais para apreciação cio 
Conselho Monetário. Seriam atribuições privativas do CONCEX a 
fixação de outras medidas de est1mu o às exportações, bem como a 
estipulação de normas para fiscalização do comércio, classificação 
estatística, acordos e convênios comerciais, etc. 

A presidência do CONCEX cabe ao Ministro da Indústria e Co
mércio, parti�ando-do -9_rgão todos os ministros da área econômica 
(inclusive o dãs Relações Exteriores) bem como os .Q_residentes dos
Bancos Central e do"-Brasí e o diretor da CACEX. ... 

Os órgãos executivos das políticas do CONCEX são a CACEX 
( Carteira de Comércio Exterior do Banco do Brasil), no âmbito in
terno, e o Ministério das Relações Exteriores, no âmbito internacio
nal, mormente no que se refere à promoção, convênios e acordos, 
negociações tarifárias, acordos bilaterais, etc. Participam ainda órgãos 
responsáveis por assuntos específicos, como o Instituto Brasileiro do 
Café, Instituto Brasileiro do Desenvolvimento Florestal, Instituto do 
Açúcar e do Alcool, Superintendência Nacional de Marinha Mercante 
(SUNAMAM), etc. 1 

Observa-se, assim, que o traçado e a execuçã0-da pQ]ític� co
mercial se subordinam a várias "áreas de influência", tomando às 
vezes algo difuso o mecanismo decisório. Na prática, contudo, exce-

1 Para detalbamento exaustivo, ver a publicação: Manual do Exportador,
CACEX, Banco do Brasil (ANEXO a-1). 
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tuando-se os trâmites rotineiros, as decisões têm sido em boa parte 
elaboradas e encaminhadas pelo Conselho Monetário e o Ministro da 
Fazenda. 

No que concerne à política de incentivos às exportações, pre
valece a mesma "pulverização" aparente de competência, embora de ) fato vigore a liderança do Ministério da Fazenda e do Conselho Mo
netário. Resume-se a seguir as principais atribuições. 

COMPETÊNCIA DOS PRINCIPAIS INCENTIVOS 
As-EXPORTAÇOE_S ' 

Tipo de Incentivo 

a. Isenções fiscais
fed�s.�

b. Créditos fiscais
-

e . Isenções e �é.dili>s 
de tributos estaduais 

d. Financia�to às
exportações�m
g�l ,...

e. Administrativos

f. Seguros em geral

Instrumento 
Legal 

Lei ou Decreto-Lei (re
gulamentados por IYecre
tos e Portarias Ministe
riais). 

Lei ou Decreto-Lei ( re-

Respon.g�Uidadc 
Efetiva 

Por sugestão de Minis
tros da área econômica 
[especialmente �Planeja
mento (até 1966) e Fa
zenda.) 

gulamentados por De-• Idem, idem. 
eretos, Portarias e Pare-
ceres Normativos) 

Constituição (isenção do Iniciativa do Ministro da 
ICM), convênios com oe Fazenda (convênios) e 
governos estaduais (cré- dos governos- estaduais 
ditos) e legislação esta- (isenções para determi-
dual. nados produtos). 

Resoluções do Conselho 
Monetário Nacional e 
CONCEX 

Resoluções e Portarias 
CONCEX (normativo) 
CACEX (executivo). 

Lei ou Decreto-Lei (re
gulados por Decretos), 
CONCEX e Conselho 
Nacional de Seguros .Pri
vados. 

Membros do CONCEX 
e do CMN; com exe
cução da CACEX e rede 
bancária. 

Membros do CONCEX 
e da CACEX, especial
mente. 

Ministros da Fazenda e 
da Indústria e Comér
cio. 
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iü. Política tarifária: esta componente específica da política co
mercial vem sendo atribuição do Conselho de Politica Aduaneira 
(CPA) desde 1957, ano de criação do órgão. A estrutura do CPA, 
contudo, sofreu drásticas alterações a partir do Decreto-Lei n<? 487, 
de 4/03/1969, que visou principalmente à adaptação do mesmo à 
nova organização institucional paulatinamente criada a partir de 
1964. . 

Pela lei, compete ao CPA "a formulação das diretrizes básicas 
da política tarifária no campo das importações, visando a adaptar o 
mecanismo aduaneiro às necessidades do desenvolvimento econômico 
e à proteção do trabalho nacional, respeitadas as atribuições legais 
do CMN e CONCEX". Também desapareceu a relativa autonomia 
do CPA em relação ao Ministro da Fazenda; eis que a própria 11r~
sidência do Conselho. passa a lier exercida pelo Ministro. Além deste, 
fazem parte do Conselho os Ministros de Estado, bem como dirigen
tes de órgãos e entidades públicas e representantes das classes pro
dutoras e dos trabalhadores. 

À Comissão Executiva cabe a função de coordenar, orientar e 
executar a política aduaneira, sendo, na prática, o efetivo órgão de
cisório do CPA. Também é presidida pelo Ministro da Fazenda, con
tando com representantes de outros Ministérios e demais entidades. 
As tarefas específicas que cabem à Comissão ( e ao próprio Conselho) 
são as seguintes:~ 

fixar e alterar tarifas 
fixar e alterar o "valor mínimo" e os "preços de referência" 
reconhecer "similaridade" 
coordenar estudos preparatórios para negociações tarifárias, 
assim como opinar sobre extensão e retirada de concessões. 

iv. Política de Capitais Estrangeiros: a elaboração da política 
cabe ao Conselho Monetário. Aliás, pelo item III, do Art. 3'?, ficou 
claro que ao CMN caberá em última instância decidir de forma ampla 
sobre relações econômicas com o exterior. Especificamente no que res
peita ao financiamento externo, adicionar-se-ia a atribuição contida 
no item VII: "coordenar as políticas monetária, creditícia, orçamen
tária, fiscal , da dívida pública interna e da dívida externa". 

2.2 
Diretrizes Gerais de Política 

A própria Lei n<? 5.025, que dispôs sobre a criação do CONCEX, 
estabeleceria o marco inicial da estratégia comercial que, a partir de 

2 Ver o item 2. 5, referente à política de importações. 
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então, seria seguida pelo País. Resumidamente ter-se-iam as seguinte)-. 
diretrizes__gerais: 

a. política de aumento da competitividade dos produtos brasi
leiros em geral; 

b. política de diversificação_da._lliluta de exportaçõe , principal
mente em direção de produtos industriais; 

c. diversificação e ampliação de mercados externos ; 
d. preservação do suprimento regular, e a preços estáveis, de 

matérias-primas, produtos intermediários e bens de capital, 
para o desenvolvimento econômico, através de importações. 

Nota-se a preocupação predominante com a ampliação das ex
portações, que viria a ser reforçada ao longo dos anos seguintes, es
pecialmente a partir de- 196.SL.69. A política de importações, contu
do, haveria de sofrer modificações no sentid'õ""clcuma maior "libera
lização", embora as tarifas aduaneiras nem sempre tenham refletido 
essa orientação geral. Como será visto adiante, a "Liberalização" ta
rifária sofreria algum retrocesto em fins de 1968, seguindo-se a partir 
de então mecanismos mais seletivos. Assim sendo, embora não exis
tam documentos oficiais estâbelecendo com maiores detalhes a estra
tégia do comércio exterior brasileiro, pode-se-resumi-la nas seguintes 
normas gerais, de acordo com as medidas mais freqüentemente im
plementadas :3 

a. Aumento do poder de coim?e!}ção dos produtos brasileiros e da 
lucratividade da atividade exportadora, objetivando à cres
cente participação nas correntes internacionais de comércio, 
através de isenções f'íscãis, subsídios ( créditos fiscais, juros 
subsidiados) e grande número de benefícios de todo tipo. 

b. Incentivos à dive~cação das exportações, cm termos de pro
dutos e mercados. ao existem, em princípio, limitações à 
conquista de novos mercados. A diversificação procura, so
bretudo, produtos de maior "valor adicionado".~ 

c. Preservação do atendimentO-f)rioritário ao mercado interno. 
Esta parece ser a única limitação de ordem geral à expansão 
das exportações. Vem surgindo recenteme~te, quando as con-

3 Ao longo dos itens seguintes deste capítulo. serão examinados com de
talhes cada um dos tópicos gerais mencionados. 

~ Quanto a este aspecto, poderiam aparentemente ocorrer "restrições" às 
exportações de algumas matérias-primas, quando surgisse o conílito entre tais 
exportações e as dos produtos mais elaborados que as utilizassem. Tais "res
trições", contudo, seriam perfeitamen1e condizentes com os incentivos ao aumen
to e cHversificação das exportações. 
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dições <êtamente favoráveist'do _mercago internacional difi
cultaram o atingimen o as metas de controle dos pteços
internos. -

d .  Tendência à "liberalização" da política de importações, prin
cipalmente em setratando de bens intermediários, matérias
primas e bens de capital. Tal orientação visa a facilitar a ma
nutenção dos altos níveis de investimento e produção. 

e. Apesar da tendência "liberalizante" das importações, subsis
te na política tarifária a componente protecionista, bastante
atenuada, contudo, pelas reduções e isenções concedidas a
grande parte das importações de bens de capital e produtos
intermediários.

f. A política de capitais externos apoia-se na norma geral de
criação de condições favoráveis ao ingresso desses recursos.
O Plano de Ação do Governo (PAEG-1964/66) deixou ex
plícita uma grande esperança quanto à contribuição desses
recursos ao atingimento de níveis mais elevados de investi
mentos. Posteriormente ( 1965), facilitar-se-ia o ingresso de
empréstimos em moeda, especialmente para capital de giro
das empresas industriais. Contudo, não foi senão após 1967
que a política de atração de recursos financeiros externos se
ria executada em toda a sua plenitude, através da criação de
normas institucionais de ampla garantia, tanto ao pagamento
da remuneração devida como das amortizações. Por outro
lado, o tratamento dispensado aos investimentos diretos es
trangeiros, desde 1964 , com a reformulação e regulamenta
ção da Lei n<? 4.131, em quase nada difere do dispensado aos
capitais nacionais. Tem sido atitude notória do Governo, por
tanto, a política de criação de condições propícias à crescen
te participação desses recursos na economia brasileira, com
restrições tão-somente de ordem administrativa ou de controle
do endividamento.

Cabe, finalmente, uma observação que se considera de extrema 
importância e v_!lida para todas as análises e consideraçõ'es"que se 
segµirãot 

...____ 
Como já ficou claramente enunciado, o estudo em tela procura

rá analisar as políticas e o comportamento do relacionamento da eco
nomia com o exterior a partir de um enfoque "setorial". Adverte-se 
então que o estudo estará intrinsecamente limitado ao se considera
rem tão-somente os fatos econômicos que afetam mais dir�ente as 
relações com o exterior ou são por elas afetados. O contexto real é 
sabidamente muito mais complexo, e as simplificações e abstrações 
podem, no juízo de alguns, não ser as mais "realistas". 
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Apenas um exemplo ilustrativo par� esclarecer melhor a ques
tão: a excelência da política �()J:tações em termos de seus obje
tivos, tão louvada nos últimos anos, se apoia em grande parte na cha
mada política de '�hío flexível" e nos incentivos fiscais (isenções 
e subsídios em forma de "créditos"). Tal política passou a vigorar 
efetivamente a pãftirde 1968/69, aproximadamente. Esquece-se com 
freqüência, contudo, de lembrar que tal política cambial seria dificil
mente exeqüível não fosse, por-exemplo, a política monetária de esta
bilização segµidJI... pelo GoverooJ pàctir de 1964, e que resultou em 
taxas de inflação (a partir de 67) bem mais "confortáveis" para fins 
de umayolífica _de realismo cambial. :e realmente difícil imaginar a 
factibilidade'- de desvalorizações cam iais �ensais com taxas de infla
ção anuais de 80% ! As isenções e créditos fiscais, especialmente os 
últimõs;-târiiõemâificilmente poderiam ser implementados caso o Go
verno não houvesse reformulado' sua estrutura fiscal, aumentado a 
eficiência arrecadadora e contasse com "disponibilidade" de recursos 
que lhe permitisse renunciar a_alguma parcela da receita fiscal. Espe
ra-se, com essa advertência, que os estudiosos da atual fase econô
mica do Brasil relevem os erros e omissões porventura existentes no 
presente trabalho em razão do enfoque etnpfegado. 

2.3 

A Política, Cambial 

A partir de l 964, procurou o Governo manter o preço das di
visas a níveis condizentes com a perda de poder aquisitivo da moeda 
nacional. Essa atitude constituía-se na primeira e mais fundamental 
providência no sentido da correção dos crescentes de/ icits no balanço 
de pagamentos, em função da estagnação das exportações. De fato, 
segundo as teorias de equilíbrio do balanço de pagamentos, seria a 
taxa de câmbio (preço da divisa) o elemento ajustador por excelên
cia, reequilibrando as transações_através, no caso d<;!_ Brasil, do aumen
to da oferta de divisas (exportações) e j3!duçã9; da �1!,da (im
portações). 

Contudo, apesar da nova orientação e dos resultados favoráveis 
do balanço de pagamentos, a taxa cambial, em termos reais, sofre
ria substanciais oscilações. Até agosto de 1968, quando foi implan
tado o sistema de pequenas desvalorizações a �o prazo· (taxa fle
xível de câmbio), que será disciifüto7mrl's adiante, os lóngos períodos 
de taxas nominais constantes, ao lado de substanciais elevações dos 
índices de preço,' determinavam. quedas significativas da taxa real, até 
que um�ovà desvalorização viesse a corrigir a situação. 
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A análise da evolução da taxa cambial nesse período (1964/67) 
encontra-se desenvolvida em recente estudo do IPEA.6

Constatou-se, então, que outros"fatõres influenciaram de forma 
relevante a obtenção dos resultados favoráveis no balanço de paga
mentos. Basicamente arrolar-se-iam as reduções de importações (es
pecialmente em 1965), em função da diminuição do nível de ativida
de econômica, e elevação das ex�tações, em parte também um sub
produto da recessão. De fato, estud�n�ior0 evidenciou que a capa
cidade ociosa no setor industrial constituiu-se na principal variável 
explicativa aas exportâções d _e rrianufaturados enquanto os "exceden
ccs �gricoJas" de produto,s, não tradicionais acarretavam vultosas dis
ponibilidades de exportação. 

-No primeiro ano do período em tela, J 967, a taxa nominal man
ter-se-ia constante ao nível de Cr$ 2,70 para compra e CrS 2,72 para 
venda.7 Esses níve.ê,jornIQ_ cerca de 22% superiores aos de 1966, con
quanto nesse ano o índice geral de preços tenha se elevado de 28,4%. 

Nesse ano, em função já da recuperação da atividade econômica, 
a elevação das importações em l 0%, conjuntamente com a redução 
de 5% das exportações, acarretaria um deficit em conta-corrente de 
US$ 277 milhões, evidenciando a necessidade de orientação mais vi
gorosa na política de promoção de exportações. 

2. 3. 1

A Política de "Câmbio Flexível" 

Após a desvalorização de 4 de janeiro, a taxa de câmbio só so
freria nova alteração em 27 de agosto de 1968, iniciando nova orien
tação de política cambial. As estimativas dos resultados do balanço 
de pagamentos nos primeiros meses de 1968 convenceram as autori
dades da necessidade dessa reformulação, a fim de que se mantivesse 
a trend_ex12.,a_!1si9nista das exportações ( que havia sofrido seu primeiro 
revés em 1967). 

Pela nova política, as alterações cambiais deveriam ser feitas 
com maior freqüência e menores percentuais, de fo�maoter rela
ção q1zoavelmente constante entre o valor real da moeda nacional e 
o dos demais países com os quais o Brasil mantém o grosso de suas
relações comerciais.

5 Carlos Von Doellinger, ec a/ii, Transformação . .. , op. cit.
G Carlos Von Doellinger, et alii, Exportações ... , op. til. 

7 Desde 13 de fevereiro de 1967 até 4 de janeiro de 1968.
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Embora sem ter sido nunca explicitada pelo Governo, pode-se 
imaginar uma "fórmula" sintética para a nova orientação das des
valorizações cambiais, em função das explicações oficiais da mecâni
ca do sistema. 

TC, 

TCo 

Seja, então: 

TCo 

TC, 

Pa 

Então, 

taxa cambial antes de alguma desvalorização 

taxa cambial após a desvalorização 

percentual de elevação dos preços, no Brasil, entre duas 
datas seguidas de desvalorizações. 

elevação dos preços por atacado dos principais países 
parceiro� comerciais do Brasil (média ponderada). 

TCo ( 1 + p8) 

(I + P1) 

TC 1 

Assim, - 1, a variação relativa em termos percentuais,
TC, seria dada por: 

-1= ---, e, como 
1 + pi 

Em termos aproximados, a variação percentual da taxa nominal 
deveria se igualar à diferença dos índices de preços. 

Tão ou mais importante, contudo, seria a freqüência das desva
lorizações. Estas passaram a se efetivar entre 7 a 9 vezes ao ano, evi
tando-se, assim, os transtornos dos longos períodos de queda da taxa 
real. Em função também da elevada freqüência, os percentuais de 
variação ficavam sempre em níveis reduzidos, da ordem de 1 % a 2 % , 
evitando-se as ondas especulativas no mercado cambial. 

Os efeitos da nova orientação não se fizeram sentir apenas nas 
transações comerciais. Como será visto no capítulo referente às rela
ções financeiras, a política de câmbio flexível constituiu-se em impor
tante elemento de regularização dos movimentos de capitais. 

A Tabela II. 1 apresenta a lista de todas as alterações da taxa 
cambial (Cr$ p/US$), desde o início da nova orientação até fins 
de 1972. 
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TABELA Il.J 

TAXAS DE CÂMBIO NOMINAIS 

(CrS p/USS) 

Data Taxa Nominal Número Variação 

Compra Venda Je dias Percentual 

27/08/68 3,630 3,650 170 13,35 

24/09/68 3,675 3,700 27 1,36 

19/11/68 3,745 3,770 55 1,89 

09/12/68 3,805 3,830 20 1,59 

04/02/69 3,905 3,930 57 2,61 

19/03/69 3,975 4,000 43 1,78 

13/05/69 4,025 4,050 55 1,25 

07/07/69 4,075 4,100 55 1,23 

27/08/69 4,125 4,150 51 1,23 

02/10/69 4,185 4,210 36 1,45 

14/11/69 4,265 4,290 43 1,91 

18/12/69 4,325 4,350 34 1,40 

04/02/70 4,380 4,410 48 1,37 

30/03/70 4,460 4,490 54 1,81 

18/05/70 4,530 4,560 49 1,55 

10/07170 4,590 4,620 53 1,32 

24/07/70 4,620 4,650 14 0,65 

18/09/70 4,690 4,720 56 1,50 

03/11/70 4,780 4,810 46 1,90 

18/11/70 4,830 4,860 15 1,04 

09/ 12/7 l 5,000 5,030 83 3,50 

22/03/71 5,080 5,110 41 l,59 

03/05/71 5,160 5,195 42 1,66 

11/06/71 5,250 5,280 39 1,64 

05/08/71 5,370 5,405 55 2,37 

13/09/71 5,470 5,505 39 1,85 

10/11/71 5,600 5,635 58 2,36 

28/01/72 5,750 5,785 79 2,66 

15/03/72 5,810 5,845 47 1,04 

08/05/72 5,880 5,915 54 1,20 

14/07/72 5,930 5,965 67 0,85 

05/09/72 5,990 6,025 53 1,00 

17 /10/72 6,060 6,095 42 1, 16 

22/11/72 6,130 6,165 36 1,14 

15/12/72 6,180 6,215 22 0,81 

FONTE: Relatório do Banco Cen1ra/, vários números. 
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Já a Tabela II.2 apresenta um resumo das variações anuais da 
taxa nominal e do índice geral de preços. 

TABELA II.2 

TAXA CAMBIAL E lNDICE GERAL DE PREÇOS 
V ARIAÇõES ANUAIS 

Anos Taxa Nominal Média lndice Geral de Preços 
(%) ( 1) (%) (2) (1) - (2) 

1968 24,8 24,2 0,6 
1969 20,3 20,8 

- 0,5

1970 12,6 21,9 - 9,3
1971 14,9 19,7 - 4,8
1972 12,4 17,5 - 5,1

FONTE: Vide Tabela TI. I. Os índices de preço foram extraídos de Co,1j1111-
111,a Econômica. 

Observa-se, ao longo dos 5 anos, uma elevação média anual de 
20,8 % no índice de preços. A taxa anual média correspondente, para 
os dez países maiores parceiros comerciais do Brasil, 8 esteve em tomo 
de 4,2%. Assim, de acordo com a fórmula anterior, a variação anual 
média da taxa nominal deveria ter-se situado em tomo de 16,6% .0 

A médi.a das variações efetivas, contudo, foi superior, em torno de 
17%. Se se exclui o ano de 1968, quando foi necessária uma corre
ção elevada para compensar os 170 dias anteriores de taxas invarian
tes, obtém-se, respectivamente, 15,8% e 15,0%. A diferença, nesse 
caso, é justificada pelas autoridades como sendo devida aos "ganhos 
de produtividade da economia brasileira'\ 10 embora possa ser real
mente melhor explicada em função ae-nma "folga" de disponibilidade
de divisas. 

B Estados Unidos, Alemanha, Argentina, Itália, Holanda, França, Reino 
Unido, Espanha, Japão e Bélgica, absorvem 75% das exportações brasileiras. 
Os índices referem-se a preços por atacado, exlraídos do l11tematio11a/ Financial 
Statistics, FMI, vários números. 

o Pela fórmula:

TC1 0,204 -- 0,42 

1,042 
15,5%. 

1t1 Vide Relatório do Banco Central - 1970, p. 112. 
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Sem dúvida a estabilidade do sistema tem-se constituído em 
um dos mais importantes elementos da política de comércio exterior. 
Os preços em cruzeiros tanto de exportações como de importações 
têm-se mantido aproximadamente estáveis, em termos reais, com a 
garantia adicional de que tais "regras do jogo" deverão se manter, 
o que é particularmente importante nas decisões de investir para ex
portar. Por outro lado, como será discutido logo a seguir, tal ·orien
tação permite certa flexibilidade no trato dos efeitos sobre a economia
nacional de certos fenômenos de âmbito internacional, no sentido de 
minimizar possíveis influências negativas.

2.3.2 

A "Crise do Dólar" e seus Efeitos 

na Política Cambial Brasileira 

Já a partir de meados dos anos 60, vêm os Estados Unidos, que 
desde o pós-guerra haviam-se constituído em "banqueiro do mundo", 
enfrentando crescentes problemas com seus deficits de balanço de 
pagamentos. Durante alguns anos, as nações superavitárias, mantendo 
ainda o comportamento tradicional do Mundo Ocidental, foram 
acumulando reservas crescentes em moeda americana, e as esporá
dicas ou persistentes arremetidas especulativas contra o dólar não 
chegaram a abalar a ordem estabelecida com o acordo de Bretton 
Woods. 1

t 

O fato é que apesar de alguma redução de suas reservas em ouro, 
foi o governo americano capaz de manter o preço do metal em dólar, 
ao nível fixado desde 1934 (US$ 35 por "onça troy"). 

A situação, contudo, tornar-se-ia insustentável em meados de 
1971, em vista do agravamento da inflação americana, combinado com 
outros indicadores negativos do comportamento da economia. Assim 
foi que, a 15 de agosto daquele ano, anunciava o governo Nixon a 
suspensão da conversibilidade do dólar em ouro, o que representaria 
uma desvalorização posterior efetiva da moeda, e a imposição de uma 
sobretaxa de 10% a grande número de produtos importados. 

A suspensão da conversão, no momento em que a nação enfren
tava, pela primeira vez na história, sérios problemas de liquidez no 
exterior, em função da quantidade de moeda americana em poder de 
banqueiros e bancos centrais de outros países, viria remover o pilar 
básico do sistema monetário internacional. 

11 Considerava-se, na época, como de sentido meramente "político" as 
compras vultosas do ouro americano pelo Governo Francês, a partir de 1965, 
que ironicamente se constituíram no prenúncio das crises posteriores. 
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Como resultado da decisão americana, as taxas de câmbio dos 
diversos países passaram a flutuar. Na busca de uma solução que 
estabelecesse novas regras, o Grupo dos Dez (mais a Suíça), após o 
famoso Smit/zsonian Agreement, concordou cm estabelecer novas pa
ridades, o que, na prática, resultou em valorização de todas as prin
cipais moedas, em tennos de dólar americano, como pode ser visto 
na Tabela 11.3: 

TABELA II.3

VARIAÇÕES NAS TAXAS DE CÂMBIO (DEZ. 71 EM 
RELAÇÃO A MAIO DE 71 ) 

País 

França 
Alemanha 
Áustria 
Bélgica 
Dinamarca 
Itália 
Japão 
Noruega 
Holanda 
Reino Unido 
Suíça 

Variação Percentual 

+ 8,57

+ 13,58

+ 11,59
+ 11,57
+ 7,45

+ 7,48
+ 16,88

+ 7,48
+ 11,57
+ 8,57

+ 7,49

FONTE: lnternationa/ Financial News Survey, 30/ 12/71. 

Porém, as medidas e compromissos desse acordo manteriam 
certa tranqüilidade internacional por pouco mais de um ano apenas, 
eis que, cm fevereiro de 1973, a moeda americana voltava a se des
valorizar, já então cm 10%. Note-se que a média das valorizações 
de 1971 havia ficado em torno de 8 % . O preço do ouro continuaria, 
contudo, a subir, e em meados de maio atingiria mais de USS 100 
a onça, o que evidenciaria cada vez mais concretamente a urgente 
necessidade de novas regras financeiras internacionais. 

Como país marginal no mercado internacional, o Brasil, que 
adicionalmente mantém-se em deficit em suas relações comerciais com 
os Estados Unidos, conservou a cotação do cruzeiro em relação ao 
dólar na primeira desvalorização efetiva, a de 1971 . Com essa provi
dência, o País alinhava-se na "área do dólar". Em conseqüência, as 
moedas dos 11 países mencionados valorizar-se-iam na mesma pro
porção em relação ao cruzeiro. 
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Tal atitude foi claramente uma opção em favor da manutenção 
ou incremento da competitividade dos produtos brasileiros nos mer
cados mundiais, perfeitamente coerente com a alta prioridade da po
lítica de promoção de exportações. 

Em fevereiro de 1973, todavia, a decisão foi diferente. Anunciava 
o Governo que, a partir do dia 13 daquele mês, estava o cruzeiro
valorizado em 3 % , em relação ao dólar.

Embora a decisão não tenha influenciado significativamente a 
competitividade dos produtos brasileiros, visto que as nações européias 
e o Japão valorizaram suas moedas em proporções maiores, em rela
ção à "área do dólar" o cruzeiro foi efetivamente valorizado. 

O fato mais importante, entretanto, estava na mera atitude de 
não acompanhar o dólar. Esta decisão refletia a presença de novos 
objetivos econômicos, em parte conflitantes com a expansão das ex
portações. A valorização da moeda tinha por finalidade neutralizar 
possíveis pressões inflacionárias internas, seja através da elevação dos 
preços de importação (em cruzeiros), seja através da elevação dos 
preços domésticos de produtos agropecuários "exportáveis". Como 
será discutido no capítulo referente às exportações de produtos agro
pecuários, a expansão acelerada dessas vendas ao exterior passou a 
colidir com a política de estabilização interna dos preços colocada 
em alta prioridade em 1973, ao nível de importância da meta de 
expansão das exportações. 1� 

Assim, o possível agravamento da crise do dólar pode colocar 
o País diante de opções bem difíceis, a perdurar a prioridade da meta
antiinflacionária, pois se por um lado a expansão das exportações
depende da manutenção da atual política cambial, esta, por sua vez,
em muito depende de relativa estabilidade monetária internacional
para sobreviver.

2.4 

A Política de Exportações 

2.4.1 
Considerações Preliminares 

A política de exportações caracterizou-se, desde 1964, pe� 
atuação do Governo através da concessão de incegtivos de variadas 

12 Outro conflito possível seria em relação à política financeira, na me
dida em que menores desvalorizações contribuíssem para reduzir o custo, em 
moeda nacional, do capital externo. Recentes decisões das Autoridades Mone
tárias evidenciam a intenção de elevar os custlls desses recursos a fim de conter 
a aparente excessiva afluência dos empréstimos em moeda. (Resolução n.0 

236, do CMN). 
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naturezas e, até recentemente, de amplitude a mais geral possível. O 
pressuposto subjacente tem sido a convicção quanto à resposta das 
forças produtivas aos estímulos oferecidos, expectativa essa que pa
rece estar sendo amplamente confirmada. 

Inicialmente, ou seja, entre 1964 a meados de 1968, as medidas 
adotadas revestiram-se de características "desgravadoras", isto é, pro
curou-se retirar o mafor número possível de gravames que, super
pondo-se ao custo real do prod�xportável, o_impediam de pene
trar no mercado internacional por falta de_preço competitivo. Os 
incentivos nesse período consistiram de: a) desburocratização, me
diante redução e simplificação �âmites admifilstrativos (refletin
do-se, conseqüentemente, na bruxa dos custos inerentes à operação); 
b) isenção do IPI e ICM nas exportações de produtos manufaturados;
c) isenção ou redução de outro impostos e taxas em geral que não
correspondessem à contraprestação real de serviços; d) implementa
ção efetiva do regime de draw-back, que embora datasse de 1957 só
seria regulamentado em 1964.

Outrossim, mesm0-ao longo desse período já surgiam alguns in
centivos precursores da fase que viria a seguir - após 1969 -
caracterizada pela concessão de verdadeiros subsídios às empresas ex
portadoras. De fato, a isenção do imposto�de Tenda na proporção da 
parcela de produção exportada (em,..J..9_65_).-e-a_criação de uma linha 
de financiamento ao capital de giro das em""presas exportadoras a taxas 
de juros bastante inferiores às vigentes no mercado (Resolução n<? 71, 
de 21/08/1967, do Banco Central), são medidas que se enquadram 
perfeitamente na categoria de "subsídios". 

A partir de 1969, com o Decreto-1::ei n<? 491, institucionalizou-se, 
de maneira inequívoca, a nova política de subsídios às exportações, 
através do mecanismo do crédito fiscal do IPL O novo incentivo permi
tia às empresas industriais - que já estavam-iseBt:as..do pagamento do 
IPJ nas vendas ao exterior, e que além disso, ainda mantinham conta
bilizados a seu crédito os impostos devidos nas suas compras de ma
térias-primas e componentes - creditarem-s� �as esctjtas fiscais 
das somas correspondentes à aplicação das alíquotas do IPI aos va
lores dos produtos exportados (CIF ou FOB,'CÕiifõfine fosse o pro
duto embarcado em navio de bandeira nacional ou não). Desse modo, 
bastaria a qual9yer .J<.IJlpcesâ exportar parcelas- sjgnificativas da -pro
dução que não lhe restaria nenhum saldo devedor do imposto, podendo 
verificar-se, inclusive, conforme o volume das exportações em relação 
às vendas internas, situações em que as firmas ficariam "credoras" do 
Governo. ,

Em janeiro de 1970, conseguia o Governo Federal, mediante 
convênio com os Estados, estender o l5eííJicio do credito fiscal tam
bém ao ICM, obedecendo à mesma alíquota do JPI (máximo de 
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15 % ) . Ademais, ficou a1nda assegurada às empresas a manutenção 
dos créditos de ICM relativos à aquisição dos insumos utilizados na 
produção das mercadorias exportadas, à semelhança do IPI, o que 
até então não lhes era permitido. 

Por outro lado, ampliavam-se a cada ano as disponibilidades de 
recursos sob a égide da Resolução n<? 71, nos mesmos moldes iniciais, 
isto é, a taxas de juros altamente negativas em termos reais. 

"- O aprofundamento da política de incentivos continuou sendo ' 
feito sempre e!}l-ÍaYQI, 1dos produtos manufaturados, �do os pro
dutos agropecuários excluídos-d aior arte dos benefícios, à exce
ção de alguns poucos que conseguiriam isençao ou redução do ICM 
por parte de certos Estados (geralmente pro utos não tradicionais). 
Essa atitude se reforçaría quando, em fins ae- 1 'k7- 1-e principalmente 
ao longo de 1972, s rgiriam nov.Q_s e importantes mecanismos de

.Jncentivo. -
--Esses novos estímulos 'li__çiam sob a forma de isenções fiscais e 

amplas facilidades à imgl_ementação de programas de ampliação da 
capacidade produti� montagem de novas unidades industriais. Os 
documentos básicos sobre o assunto- são os conhecidos Decretos-Lei 
n.0• 1.219 (BEFIEX) e 1.236 ("frâ7isferê!!_çia de Indústrias). Assume 
o Governo, a partir de então, a atitude de atuar mais diretamente nas
decisões de ampliação da capacidade produtiva em direção ao mer
cado externo.

Outra medida de grande importância 1 nessa nova "leva" de incen
tivos foi a regulamentação das empresãs de comercialização externa, 
as famosas e tão_��as trading comµ_al)ies. Também aí procurou 
o Governo incentivar mais tre amente novos investimentos ligados
ao comércio exterior, preenchendo uma suposta lacuna até então exis
tente na política da promoção de exportação. Nesse caso podem se
beneficiar tanto os prodiitos agrícolas como industriais, através das
"economias de escalas" dessas grandes unidades ( a estipulação do
capital mínimo pelo Conselho Monetário Nacional leva à suposição
de que ao Governo só interessam realmente "grandes empreendi-
mentos").

E também dessa nova fase "da política de exportações a regula
mentação de alguns "progrãinãs setoriais especiais" de exportação 
( 1972), tais como os da indústria automotora, de construção navalÍe 
de elaboraç_ão- de minérios. 

-
-----Tar atitude de certa forma contrasta com a norma, até então 
vigente, de concessão de incentivos de forma não seletiva e indireta. 
Talvez admitindo algumas imperfeições no mercado, o fato é que o 
Governo se mostrou"insatisfeito" com a participação de alguns seto
reg no esforço de criação de divisas, especialmente com o da indús
tria automotora, para a qual foram, inclusive, estipuladas metas quan
titativas. 
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Ao longo desse período em que novos e importantes incentivos fo
ram concedido às�vidade!_ indusiriãfs, o setor agropecuário come
caria a ser afetado pela prevalência de algumas restrições às exporta
ções, que se agra,·ariam no primei[_o...semstre de 1973. Tais medidas 
se deveram à meta estabelecida no iníci de 1972 quanto ao controle 
interno da inflação. Produtos protéÍcos ( especialmente carne bovina) 
e algumas matérias-primas passaram a defrontar com restrições quan
titativas, bem como "confiscos cambiais". --_ 

Essa a1jtude serve-para-relembrar que as metas econômicas não 
são independentes, que certos :-lbjetivos têm seus custos, e que a ênfase 
em certos setores estará sempre subordinaaa a fixação de objetivos 
globais pelo Governo-:--As "variáveis" e Õs""parâmetros", no mundo 
real, àõcontrário �u�.às vezes imaginam os economistas, se in
fluenciam de fo_rma a toi·nar pouco realistas, em alguns casos, as aná
lises "parciais". .. 

A descrição detalbad,a do sistema de incentivos e de suas impli
cações não será, coi'itl:rdó, objetivo de1-te trabalfio, que se alongaria 
demasiadamente se pretendesse alcançar tal nível. Esse estudo já foi 
objeto de trabalhos anteriores do TPEA e suas�onclusões serão aqui, 
sempre que necessário, aproveitadas.13 Far-sc-á a seguir tão-somente 
uma esquematização da política d_e_expurtações de forma análoga à 
desenvolvida para as demais componentes do setor externo, a fim de 
oferecer uma visão completa dos _aspectos institucionais do setor. O 
leitor mais exigente encontrará nos trabalho-. citados, possivelmente, 
as informações adicionais de que necessita. De resto, estudos e apre
ciações de caráter informativo sobre o tema têm surgido com fre
qüência nos últimos anos, e a consulta à bibliografia poderá indicar 
outras fontes de informação e consulta. 

• 

2.4.2 

Os Incentivos às Exportações: 
Esquema Geral 

Incentivos Surgidos entre 1964/71 

a - Diretos 
a. 1 - Fiscais--
Isenção do imr">sto de renda, isenção e crédito do I Pl, isenção

e crédito do ICM, isenção do imposto de imponação, outras isenções 
fiscais; 

13 Tratam-se dos trabalhos já citadcs na Introdução: Carlos Von Doellin
ger, e, "li, Exportações ... , op. cit .. e Carlos Von Ouellinger, et ali. Tra11sfor
moç,io . .. , op. cit.
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a. 2 - Creditícios

Financiamentos à produção para exportação, financiamentos à 
exportação, financiamentos à exportação em consignação, financiamen
tos a vendas de serviços no exterior, seguro de créilito à exportação; 

a. 3 - Outros

Política cambial 

b - Indiretos 

b. 1 Administrativos: "desburocratização"; 
b. 2 Promoção externa a cargo do Governo; 
b. 3 Financiamento à promoção externa e comercialização; 
b. 4 Pesquisas e estudos a cargo do Governo; 
b. 5 Melhorias na infra-estrutura de transporte e comercia

lização em geral, a cargo do Governo. 

Os novos incentivos (Período 1972/junho 1973) 

e - De Caráter Geral (Não Setorializado) 

c. 1 Benefícios fiscais a programas especiais de exportação 
(BEFlEX); 

e. 2 T ncentivos a "transferências" de indústrias para o Brasil 
( Decreto-Lei n<? 1 236); 

c. 3 Incentivos às Empresas de Comercialização (trading 
companies). 

d - Programas Especiais Setoriais 

d. 1 Incentivos às exportações de minerais elaborados; 
d. 2 Incentivos às exportações de veículos; 
d. 3 Incentivos às exportações de navios e embarcações 

( não oficializado até setembro de J 973). 

e - As Restrições às Exportações de Produtos Agropecuários (2<? 
semestre 1 972/ 19 semestre 1973) 
- cotas, proibições, suspensões e "confiscos cambiais".

Período 1964 /71 

�. - Incentivos Diretos 

De modo geral, os incentivos podem ser classificados em diretos 
e indiretos. No primeiro caso estão enquadrados aqueles que visivel
mente concorrem para a redução do custo do produto a ser exportado 
( incentivos fiscais e creditícios, principalmente). No segundo, o bene-
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fício se vincula à criação de "economias externas" (melhoria da infra
estrutura para exportação, pesquisas de mercado externo, promoção 
de vendas, simplificação dos trâmites burocráticos, etc.). 

a .  1 - lncentivós Fiscai.;

i) Imposto de Renda

A Lei n9 4.663, de 19/10/1965, autorizava a dedução, do Lucro 
tributável da empresa, da parcela correspondente ao percentual expor
tado. Esse benefício tinha sua duração prevista até 1968. No entanto, 
tal prazo vem sendo sucessivamente prorrogado, estando atualmente 
seu término previsto para 1974, conforme consta do Decreto-Lei 
n9 1.158, de 16/03/1971. 

Além disso, os gastos efetuados no exterior com promoção e pro
paganda, participação em feiras, exposições e certames afins, bem 
como manutenção de escritórios, fábricas e depósitos ou congêneres, 
através do Decreto-Lei n9 491, de 5/03/1969, passaram a ser compu
tados no custo da produção, sendo deduzidos da renda tributável. 

O mesmo Decreto-Lei n9 491, visando a facilitar a incorporação 
de m,vas tecnologias, possibilita ao empresário brasileiro beneficiar-se 
de redução ou restituição do Imposto de Renda incidente nas trans
ferências financeiras a título de royalties, assistência técnica e juros 
de empréstimos, na proporção das exportações realizadas. 

Ainda na área do Imposto de Renda, o Decreto-Lei n9 815, de 
4/05/1969, corroborado mais tarde pelo Decreto-Lei o9 l.139, de 
21/12/1970, estabelece isenções adicionais nos impostos devidos 
pelas seguintes operações: 

comissões pagas por exportadores a seus agentes no exterior; 
juros de descontos, no exterior, de cambiais de exportação e 
comissões de banqueiros; 
juros e comissões relativos a créditos obtidos no exterior e 
destinados ao pré-financiamento e refinanciamento de expor
tações devidamente autorizadas pelo Banco Central do Brasil 
e cuja liquidação se processe com o produto da exportação. 

ii) Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI)

Isenção do Tributo 

A Lei n9 4.502. de 30/ 11 / l 964, isentava do pagamento do im
posto de consumo ( que mais tarde, com a reforma tributária de 1965, 
passaria a denominar-se "lmposto sobre Produto Industrializado") as 
mercadorias exportadas. Essa lei, no entanto, só vigoraria em toda sua 
plenitude após sua regulamentação, em 12/10/1967, pelo Decreto
Lei n9 61 .514. Posteriormente, por força da Circular 119 12, de 
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28/12/1967, do Ministro da Fazenda, a isenção do IPI foi estendida 
às vendas realizadas a estrangeiros em trânsito no País, mediante pa
gamento em cheques de viagens (travel/er's check).

Mais tarde, o Decreto-Lei n<? 1.165, de 19/04/1971, equiparou à 
exportação, para efeito da isenção do IPT (e também do Imposto de 
Renda) "a venda interna de produtos destinados à instalação ou 
reequipamento de empresas julgadas de interesse nacional, quando o 
fornecimento seja resultante da coleta de preços entre produtos nacio
nais e estrangeiros e feito contra pagamento em recursos oriundos 
de divisas conversíveis, provenientes de financiamentos a longo prazo 
concedidos por instituições financeiras ou entidades governamentais 
estrangeiras". 

Também as mercadorias destinadas ao consumo e/ou uso em 
embarcações ou aeronaves de bandeira estrangeira aportadas no País 
foram equiparadas à exportação, para efeito dos benefícios fiscais, 
conforme Portaria BR-42, de 17/06/1971. 

Posteriormente, o Decreto-Lei n<? 1.189, de 24/09/1971, esta
beleceu que "as empresas fabricantes de produtos manufaturados po
derão importar, até 1974, inclusive, com isenção do lPl ( e também 
do imposto de importação) máquinas, equipamentos e aparelhos in
dustriais e de pesquisa, H bem como partes, peças e acessórios, maté
rias-primas, produtos intermediários e material para embalagem e 
apresentação do produto, desde que exclusivamente para uso próprio 
e diretamente vinculados à produção de mercadorias, em valor que 
não ultrapasse a 10% no incremento de suas exportações em relação 
ao ano anterior". 

Esse mesmo Decreto-Lei equipara à exportação nõrmal as com
pras, ao mercado interno, ��ufaturados de fabricação 
nacional, por órgãos e entidades governamentais, autarquias, empresas 
de economia mista e entidades-privadas, para uso � par�ipar es
critórios, agências ou representações no extenor

h
bem como para uti

lização em atividades de promoção de exportação . .,. 

Crédito Fiscal 

Adicionalmente, sob a alegação de que os insumos adquiridos 
internamente são onerados com diversos tipos de gravames - além 
dos impostos normalmente incidentes sobre a matéria-prima, peças, 
embalagens, etc., a empresa suporta ainda inúmeros encargos a título 
de taxas de contribuição: INPS, FGTS, SESI, e outros - o Governo 
implantou um novo tipo de incentivo que, à semelhança do draw-

H Como se vê, existia jã nessa época uma certa preocupação com am
pliação da capacidade produtiva das indústrias. 
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back no que concerne aos insumos importados, compensaria as em
presas do ônus dessa difusa carga tributária, quando estas des
tinassem seus produtos à exportação. Isso porque, por um lado. nem 
todos os insumos são adquüíveis no mercado internacional (mão-de
obra, energia, transporte interno, etc., são alguns deles); por outro 
lado, mesmo aqueles importáveis a custos internacionais podem sofrer 
restrições às importações pela existência do similar nacional. 

Assim sendo, através do Decreto-Lei n9 491, de 5/03/1969, foi 
permitido às empresas exportadoras creditarem-se, em sua escrita fis
cal, da importância correspondente à aplicação da alíquota do IP! 
( até o máximo de 15 % ) ao preço FOB ( ou CIF, se o produto é 
embarcado em companhia nacional) de exportação. Esse mecanismo 
tornou-se conhecido corno "crédito fiscal", estendendo-se sua aplica-
ção também ao lCM, conforme se verá adiante'. 

�-------' 

Há que se ressaltar que o "crédito fiscal" constitui um inequívoco 
subsídio direto à atividade ex ortadora, apesar da justificativa oficial. 
Observa-se que variados gravames mcidem especialmente sobre a mão
de-obra, cujos custos, contudo, ainda ficam sensivelmente abaixo dos 
níveis internacionais. 

A aplicação efetiva desse tipo de incentivo foi regulamentada pelo 
Decreto n9 64.833, de J 7 de julho de 1969. De acordo com este de
creto, poderá o Ministro da Fazenda ( Artigo 39), quando ocorrerem 
modificações nas condições de mercado ou alterações' na sistemática 
tributária: 

fixar alíquotas, para efei!Q de crédito do IPI na�xportaçôes, 
para os produtos manuf�os que não sejam tributados no 
mercado interno devido ao seu grau de essencialidade; 
elevar ou reduzir. generi�nte ou para determinados pro
dutos, o nível máximo de -1 5 % ; 
fixar alíquotas, em caráter excepcional, exclusivamente para 
efeito de estímulo fiscal à expõffação, superiores ou inferiores 
aos indicados na RIPI (Regula�ntação do Imposto sobre 
Produtos Industrializados). _ 

Este assunto merece alguns comentários. Como é notório, o cré
dito fiscal corresponde a um verdadeiro subsídio ao exportador. Na 
falta de critérios específicos para concessão desses subsídios, optou-se 
pela vinculação às alíquotas do IPI. Esta saída, embora engenhosa, 
dada a sua simplicidade operacional, é bastante discutível em termos 
estritamente econômicos. Isto pOLq.U�térios que nortearam a fi
xação das alíquotas do JPT são de política fiscal - essencialidade do 
produto, grau de elàboração. ..... elasticifl.ades__dó' preço e renda, etc. -
que necessáfiãmêifte não serão os mais indicados para uma estratégia 
racional de promoção de exportação. _Em outras palavras, a utilização 
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das alíquotas do TPI pode não conduzir à seleção mais adequada dos 
produtos a serem incentivados. Nessas condições, a realocação dos 
subsídios por meio de critérios especialmente estabelecidos poderia 
trazer benefícios consideráveis não só à política de promoção de ex
portação como à própria estrutura produtiva da indústria brasileira. 

Eis aí a razão da grande importância da prerrogativa atribuída 
ao Ministro da Fazenda. Não seria este o caminho para uma dosagem 
mais adequada dos subsídios fiscais? 

Por enquanto, a lei faculta ao Ministro alterar as alíquotas "so
mente quando ocorrerem modificações nas condições de mercado ou 
alterações na sistemática tributária". Conquanto o conceito de "modi
ficações nas condições de mercado" seja bastante amplo, parece que 
as decisões ministeriais até agora publicadas sobre o assunto não obe
deceram a critérios definidos de "seletividade" (pelo menos que se 
tenha conhecimento), e têm surgido basicamente em função de ocor
rências conjunturais ou como resultado de reivindicações empresa
riais, além das decorrentes de alterações na sistemática tributária. 

Conforme se pode verificar no resumo das portarias ( constante 
do Anexo I), os produtos atingidos com as modificações abrangeA_1 
uma variada gama - desde produtos agroindustriais ( queijos, cdn�. 
servas de frutas, féculas de mandioca, etc.) até máquinas de divers0s 
tipos (geradores, transformadores, motores de explosão, caldeiras, 
aparelhos e instrumentos mecânicos, etc.). ------

Cumpre ressaltar que a grande maiorja dessas alterações diz res
peito à fixaçãO--de--al.íqttet-as some�te para efeito do benefício fiscal, 
pois atingem produtos não �aaos internamente. Os casos de ele
vação de_ alíqg_otas não são muito freqüentes, destacando-se entre eles:
as matérais têxteis e suas manufaturas (acrescentando 3% às alí
quotas); caldeiras:-máquinas, apãrelhos e instrumentos mecânicos 
( elevando a alíquota parITO-%,) ; rná4uinas-ferramen�a, partes e peças 
( elevando a alíquota para 12 % ) e extratos de carne

( 
( acrescentando 

4% à alíquota). 
Finalmente, deve-se mencionar que também se verificaram alguns 

casos de exfJLLS.!�1e__§�são do benefício� Por exemplo, a Portaria 
�"3;cfe 14/07/1972, exclui aos benefícios do crédito fiscal as 
expol"fá.ções��ros. Também a_�ela relativa?aos componentes 
de prodatõs manuíã.rn1ªdOs exportados que tenha s1ôo importada sob 
o regime de draw-back ficou excluída do benefício pela Portaria
n<? 182, de 14/07 /1972.15 Recentemente, o ferro-gusa também foi
objeto(de medida semelhante, devido à escassez1do produto interna-

<--� 
'

15 Tratava-se, nesse caso, de correção de uma anomalia antes verificada 
com tais créditos, visto que os mesmos se aplicavam tanto às matérias-primas e 
componentes nacionais quanto aos importados. 
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mente, estando até mesmo proibida sua exportação pelo prazo de 
180 dias. 

iii) Imposto sobre Circulação de Mercadorias (ICM)

A Constituição de 1967 estabeleceu que os produtos manufa
turados exportados ficariam isentos da cobrança do lCM. Esse dis
positivo legal foi regulamentado pelo Ato Complementar n9 35 e 
consagrado pelo Decreto-Lei n9 406, de 31/12/1968 . Note-se que 
os produtos primários exportados não foram contemplados pela lei. 

Alguns Estados, no entanto, pressionados pelo Governo Federal, 
concederam o benefício, cm todo ou em parte, a alguns produtores 
primários. Cabe destacar que no interesse da política de comércio 
exterior é facultado ao Poder Executivo reduzir a alíquota máxima 
do ICM em até 50% (Decreto-Lei n9 407, de 31/12/1968).JG 

O Governo Federal, entretanto, nunca se valeu desse dispositivo, 
preferindo utilizar outros instrumentos da política, quando julgava 
necessário intervir na matéria. 

O "crédito fiscal" do lCM é em tudo semelhante ao do IPI,

inclusive na alíquota: o fabricante-exportado�jtá em sua escrita 
fiscal o valor correspondente à aplicação da alíquota do IPJ para 
o produto e�bre o valor FOB da fatura, respeitada a
alíquota máxima de 15 % , segundo o Convênio celebrado em
15/01/1970, no Rio de Janeiro, pelos Secretários da Fazenda
dos Estados e do Distrito Federal. Trata-se, simplesmente, de uma
duplicação do subsídio do lPI.

iv) Imposto de Imp�tação
À restituição, 12arcial ou total;· suspensão ou isenção do imposto

de importação devido sobre produto utilizado na composição de 
outro destinado à exportação dá-se o nome de draw-back. Esse regime 
foi instituído no Brasil pela Lei n9 3 .  244, de 14/08/1957. Por se 
tratar, porém, de matéria de difíciJ manejo operacional, sua regula
mentação vem sofrendo inúmeras modificações. O regulamento inicial 
data de 1964 (Decreto n9 53.967, de 16/06/1964), sendo revigorado 
posteriormente pelo Decreto-Lei n9 37, de 18/11/1966. O dispositivo 
legal que atualmente regula a matéria é o Decreto n9 68 . 904, de 
12/07/1971, que revogou o de n9 53.967 e estabeleceu novas normas 
para sua aplicação. De acordo com esse decreto, o draw-back poderá 
ser concedido sob as seguintes modalidades: 

rn Este mesmo Decreto-Lei estabele:e a alíquota máxima de 15% quando 
devido u imposto na exportação. 
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- restituição, total ou parcial, dos tributos que hajam incidido
sobre a importação de mercadorias exportadas após beneficiamento 
ou utilizadas na fabricação, complementação ou acondicionamento de 
outra exportada; 

- suspensão do pagamento dos tributos incidentes sobre a
importação de mercadorias, a serem exportadas após o beneficiamento; 

- isenção dos tributos que incidirem sobre a importação de
mercadoria, em quantidade e qualidade equivalentes às utilizadas 
no beneficiamento, fabricação, complementação ou acondicionamento 
do produto exportado. 

Deve-se assinalar que uma vez enquadrados no regime do draw
back, as mercadorias importadas são automaticamente beneficiadas 
com a isenção de todos os demais impostos ou taxas que não corres
pondam à efetiva contraprestação de serviços. 

v) Outros Impostos e Taxas

Além dos benefícios já mencionados, as exportações ainda se 
beneficiam da isenção dos seguintes tributos: 

- Imposto sobre Operações Financeiras (IOF): atingindo
as operações de seguro de crédito à exportação e as de seguro de 
transportes de mercadorias, bem como resseguras e adiantamento 
sobre contratos de câmbio; 

- imposto único sobre Lubrificantes e Combustíveis Líquidos
e Gasosos e Energia Elétrica: nos fornecimentos de combustíveis a 
embarcações marítimas nacionais, quando em linhas internacionais, 
ou às embarcações estrangeiras abastecidas em portos brasileiros e 
também aos navios pesqueiros nacionais ou afretados por empresas 
brasileiras, quando o produto da pesca for destinado, no todo ou 
em parte, ao mercado externo. 

a .  2 - Incentivos Creditícios 

Vem sendo atribuído ao sistema financeiro nacional um relevante 
papel no fomento das exportações. Os incentivos nesse setor abrangem 
tanto o financiamento à produção exportável como a comercialização 
externa. O primeiro é geralmente conhecido como "pré-financiamento 
à exportação" e o segundo como financiamento à "exportação propria
mente dita". 

A característica principal desses financiamentos é propiciar aos 
exportadores fácil acesso ao crédito, a taxas de juros bem inferiores 
às vigentes no mercado - no caso do pré-financiamento altamente 
negativo em termos reais, o que os transforma em verdadeiros 
subsídios - assim como prazos apropriados a cada lipo de operação. 
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i) Financiamento à Produção para Exportação ( Pré-Financia
mento)

Enquadram-se neste tipo as operações destinadas a fornecer à 
empresa capital de giro para produção de "exportáveis". 

A Resolução n<? 71, de 21/08/1967, do Banco Central do Brasil 
- dado o volume de recursos que movimenta, baixas taxas de juros
e simplicidade operacional - constitui-se, sem dúvida, no principal
instrumento deste financiamento. Através dessa Resolução, os bancos
comerciais autorizados a negociar cm câmbio passaram a dispor de 
uma faixa especial de redesconto "extralirnite" especialmente desti
nada a tais operações. No início, esta faixa foi fixada em 10%
do teto normal, sendo posteriormente aumentada sucessivamente para
20%, 30%, 40% e, finalmente, 50%, de acordo com a Resolução
n<? 182 do Banco Central.

Para se habilitar ao financiamento, a empresa exportadora 
assume compromisso junto à CACEX, mediante assinatura de um 
"Termo de Responsabilidade", de vender no exterior determinado 
montante de artigos industriais de sua fabricação. A CACEX emite 
então um Certificado de Habilitação que lhe possibilitará pleitear o 
financiamento do banco de sua preferência. O prazo da operação 
é de até um ano, com juros máximos de 8% a.a. (sem qualquer 
correção monetária). O banco no qual foi feita a operação poderá, 
por sua vez, redescontar o valor dessa transação no Banco Central, 
a juros de 4% a.a. 

Existem, ainda, sob a égide da Resolução n<? 71, faixas especiais 
de financiamento para as indústrias têxteis e de calçados, com prazos 
e margens de financiamento mais flexíveis. 

As outras fontes de crédito para esse tipo de financiamento são 
o Banco do Brasil e o BNDE.

No Banco do Brasil, a CACEX possui duas linhas de crédito: 
uma, para bens de capital e consumo durável de elevado valor uni
tário e ciclo de produção efetiva superior a 180 dias; outra, destinada 
a produtos com ciclo de produção inferior a 180 dias, operando com 
recursos do FUNDECE, financia a produção de mercadorias expor
táveis de modo geral, desde que sejam produzidas por empresas de 
capital aberto. 

O BNDE, através do FUNGIRO (Fundo Especial para o Fi
nanciamento do Capital de Giro), criado pela Resolução n9 318, 
de 25/11/1968, daquele Banco, efetua empréstimos para aquisição ou 
manutenção de estoque médio adequado de insumos industriais 
básicos para fabricação de manufaturados que se destinem ao mer
cado externo. As operaçõc · são realizadas a prazos de seis e trinta 
meses - estando previsto um período ue carência Je até seis meses -
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e os juros são cobrados à taxa de 12 % a.a., mais um percentual de 
correção monetária. 

ii) Financiamento à Exportação Propriamente Dita

A Lei n9 5. 025, de 10/06/1966, que unificou o comando da 
política de comércio exterior no CONCEX, criou também o Fundo 
de Financiamento à Exportação (FINEX), operado pela CACEX, 
tendo por finalidade 17 conceder amparo creditício às vendas no 
exterior de bens de capital e de consumo durável a prazos de um 
a cinco anos ( ou maiores, em casos específicos). A parcela financiada 
não deve exceder 85 % do valor da venda, cabendo ao importador 
pagar os 15 % restantes até a data de embarque da mercadoria. 

Para a criação desse Fundo, o BID abriu uma linha de crédito 
rotativo a favor do Banco do Brasil. O teto desse crédito vem sendo 
ampliado quase todo ano, situando-se em torno de USS 18,5 milhões, 
em 1972. 

As características principais das operações do FJNEX são as 
seguintes: 1N 

- prazo médio - 3,5 anos;
- taxas de juros - (variam em função das garantias ofere-

cidas) 7,5, 8,0 e 8,5% a.a.; 
- garantias - carta de crédito ou aval do banco de primeira

categoria; seguro de crédito à exportação; penhor industrial; aval 
pessoal ou de terceiros; caução de legítimos efeitos comerciais. 

O FINEX possui ainda outras linhas de crédito, porém mais de 
90% de suas aplicações concentram-se no financiamento à expor
tação de bens de capital e de consumo durável. 

iii) Financiamento à Exportação em Consignação

A exportação em consignação de bens de capital e de consumo 
durável, bem como outros produtos cujas peculiaridades de comer
cialização assim o indiquem, poderão ser financiadas pela CACEX, 
com recursos do FINEX, conforme determina a Resolução n9 68, 
de 14/05/1971, do CONCEX, obedecidas as seguintes normas: 

- o financiamento poderá ser de até 80% do valor CIF da
mercadoria, de acordo com as características de cada operação; 

- as operações serão comratadas por prazos de 180 dias, pror
rogáveis por idêntico período; 

- taxa de juros de 18 % a.a.

17 Mais tarde, como se verã adiante, as aplicações do FTNEX foram 
estendidas a outros tipos de operação. 

1� Isto para as operações de financiamento de bens de capital e tle con
sumo durável. 
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iv) Financiamento à Venda de Serviço no Exterior

Ainda com base na Resolução n<:> 68, a CACEX está autorizada 
a conceder crédito à venda de estudos e projetos técnico-econômicos e 
de engenharia destinados a empreendimentos de empresas nacionais, 
no exterior. Prevalecem, para essa modalidade de financiamento, as 
mesmas condições estipuladas para os empréstimos às exportações 
de bens de capital e de consumo durável, já mencionadas anterior
mente. 

v) Seguro de Crédito à Exportação

Complementando as medidas de caráter financeiro, implantou-se 
um sistema de seguro destinado a proteger as entidades financiadoras 
e os exportadores contra eventuais riscos em operações com o exterior. 

Os documentos básicos sobre a matéda são :i Lei n<:> 4. 678, 
de 16/06/1965, e o Decreto-Lei n<:> 57.286, de 18/11/1965. 

Em linhas gerais, os riscos segurados são os de duas espécies: 
riscos comerciais; 

- riscos políticos e extraordinários.
Os riscos comerciais se definem pela insolvência do importador,

isto é, "pela sua comprovada e definitiva incapacidade de pagar, 
total ou parcialmente, a dívida". 

Os riscos políticos se configuram pela falta de pagamento do 
crédito, em conseqüência de: 

- medidas adotadas por governo estrangeiro;
- guerra civil ou de origem externa, revolução ou aconteci-

mentos catastróficos no país do devedor. 

a. 3 Outros Incentivos

Embora a política cambial, por sua importância, tenha sido 
objeto de item à parte, não se pode deixar de mencionar que um 
dos maiores incentivos concedidos à promoção das exportações foi a 
introdução, em agosto de 1968, de taxa flexível de câmbio. Com 
esta medida, os exportadores têm conseguido manter suas receitas 
praticamente constantes em termos reais, uma vez que a taxa de 
câmbio passou a ser reajustada a curtos intervalos, acompanhando 
de perto a desvalorização interna do cruzeiro. 

b - Incentivos indiretos 

Além dos benefícios mencionados, que de alguma forma contri
buíram diretamente para a baixa dos custos dos produtos de expor
tação, cabe ainda assinalar a adoção de outras medidas que embora 
agindo indiretamente também tiveram papel de destaque na política 
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de exportação. Assinale-se, por exemplo, o esforço efetuado pelo 
Governo no sentido de facilitar a atividade exportadora, através da 
desburocratização administrativa, da promoção de vendas e pesquisas 
no exterior sem ônus para as empresas e, sobretudo, ao soergui
mento de uma infra-estrutura de suporte às exportações, principal
mente no campo dos transportes. Por outro lado, também a promoção 
no exterior e a comercialização são contempladas com um financia
mento especial, baseado na Resoluçã9 n<? 68 do CONCEX. As despe
sas financiáveis, a critério do CONCEX, são as seguintes: 

estudos de mercados, no exterior; 

remessas de amostras para o exterior; 

impressão, transporte e distribuição, no exterior, de material 
de propaganda e divulgação; 

- execução de programa de propaganda e divulgação em órgãos
especializados no exterior; 

- participação em feiras, exposições e certames afins, inclusive
transporte de material e aluguel de stands; 

- abertura e instalação de escritório, depósito ou similar, no
exterior. 

As operações de espécie têm prazo de 1 ano e os juros são 
cobrados à taxa de 15 % a.a. 

Período 1972/73: Os Novos Incentivos (Até Junho) 

e - incentivos de Caráter Geral 

Até 1971 os incentivos visavam praticamente a uma maior uti
lização da capacidade já instalada. Uma vez esgotadas tais possibili
dades, o aumento da produção só poderia ser obtido mediante inves
timentos para ampLiação da capacidade produtiva. Novos incentivos 
foram então criados com esta finalidade. 

Deve-se mencionar que algumas das medidas tomadas anterior-
. mente já contemplavam com certos estímulos a compra de máquinas 
e equipamentos para produção de produtos exportáveis. .É. o caso, 
por exemplo, do Decreto-Lei n<? 491, de 5/03/1969, que concedia 
isenção ou redução do IPI (simultaneamente com o imposto de 
importação) nas importações de bens de capital para implantação, 
ampliação ou reaparelhamento de empresas exportadoras ou que 
viessem a assumir, junto à CACEX, compromisso de exportar. 

Efetivamente, porém, esse novo ciclo de incentivos tem início 
com o Decreto-Lei n<? 1.219, de 15/05/1972, cujas principais carac
terísticas são: 
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c . 1  - Decreto-Lei n9 1.219, de lS/05/1972

Para obtenção dos benefícios estipulados neste Decreto, os 
candidatos - empresas nacionajs ou estrangeiras já operando no País 
ou que venham a se constituir - devem apresentar ao Ministério da 
Indústria e Comércio e ao Conselho de Política Aduaneira um plano 
de exportação, acompanhado de relação que discrimine os bens a 
importar, com a estimativa de suas quantidades e valores. Após 
o exame e aprovação pelos órgãos acima, as relações de mercadorias
que poderão ser importadas serão encaminhadas à Comissão para
Concessão de Benefícios Fiscais a Programas Especiais de Exportação
(BEFlEX), criada pelo mesmo Decreto, a qual caberá examinar os
programas de exportação e submeter à decisão do Ministro da Fazenda
o seu parecer conclusivo em cada caso. rn

Em linhas gerais, seriam os seguintes os principais benefícios:

- isenção de impostos sobre importações e sobre produtos
industrializados ( IPI) para as importações constantes do programa. 
As importações anuais beneficiadas não poderão exceder a 1 /3 do 
valor Líquido das exportações médias anuais da empresa. Também 
fica estabelecido que tais importações somadas a outras que sejam 
beneficiadas com outros tipos de incentivos, ou sob regime de draw

back, não poderão ultrapassar 50% do valor FOB exportado; 

- tais importações, tanto de matérias-primas como de máquinas
e equipamentos, não serão restringidas pela "lei de similar nacional", 
facultando-se ainda a importação de equipamentos usados; 

- possibilidade de transferência dos créditos fiscais do IPl entre
empresas participantes do programa regido pelo Decreto; 

- utilização, na forma de crédito tributário, do imposto suple
mentar de renda incidente sobre remessas de lucros ao exterior (Lei 
n<? 4.131, de 3/09/1962). A sistemática do cálculo do crédito é seme
lhante à do imposto de renda; 

- as empresas beneficiadas pel.o programa gozarão dos demais
incentivos às exportações aplicáveis a qualquer empresa exportadora. 

O Decreto-Lei n<? 1. 219 foi regulamentado em 31/10/1972 pelo 

Decreto n<? 71. 278. Esta regulamentação, além de ressaltar os crité
rios gerais de prioridade a serem estabelecidos pelo BEFIEX, esclarece 
alguns tópicos do Decreto-Lei nl? 1 . 219 que provocaram interpretações 
dúbías. Desse modo, ficou estabelecido que: 

19 Segundo declarações de membros do BEFIEX a seqüência de tra
mitação dos projetos teria sido alterada, à revelia do que determina a regula
mentação do 1 . 219, recebendo este órgão os projetos a111es da passagem dos 
mesmos pelo Ministério da Indústria e Comércio ou pelo CPA. 
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- a isenção do imposto suplementar sobre remessas de lucros
para o exterior somente se fará quando houver o recolhimento efetivo 
do imposto; 

- o valor do investimento inicial em máquinas, equipamentos e
ferramentas em geral não será computado para efeito de limitação 
das isenções do imposto de importação ( 1 /3 do valor líquido 
exportado) ; 

- as importações destinadas à reposição das máquinas, equi
pamentos e ferramentas referidas no item anterior poderão ser reali
zadas sob o amparo do Decreto-Lei n9 1 . 13 7, de 7/12/1970, que 
instituiu incentivos fiscais e financeiros para o desenvolvimento indus
trial, entre eles as isenções de imposto de importação e IPI, ficando 
deste modo também a reposição e manutenção das máquinas e equi
pamentos fora do limite de 1 /3 do valor FOB exportado, que prati
camente se restringirá aos insumos e produtos semiprocessados. 

c .2 -Decreto-Lei n9 1.236, de 28/08/1972 

Através deste Decreto, foram concedidos incentivos especiais a 
··transferências", para o Brasil, de indústrias em operação noutros
países. Assim, ficou estabelecida a isenção dos impostos de importação
e ]PI sobre a importação de conjuntos industriais completos (novos
ou usados), com ou sem similares nacionais em sua composição, desde
que sua produção, depois de instalados no País, se destine "essencial
mente" à exportação. A concessão do benefício depende de aprovação
do Presidente da República, ouvidos os Ministros da Fazenda e da
Indústria e Comércio.

A publicação deste Decreto trouxe alguma inquietação aos meios 
empresariais nacionais. Questionava-se principalmente a intenção do 
Governo ao se referir à "produção essencialmente para exportação", 
ao invés de "produção exclusivamente para exportação", como seria 
mais natural. Procurando contornar a insatisfação, o Governo divul
garia posteriormente o Decreto-Lei n<.> l . 244, de 31/10/1972, esta
belecendo o caráter de "excepcionalidade" das possíveis vendas no 
mercado interno, que só seriam admitidas nas seguintes condiçõe-,: 

- fixação de quota anual antecipada, no próprio projeto, em
função da inexistência ou insuficiência de produção nacional similar; 
ou, 

- ato do Presidente da Repúbtica, acolhendo proposta conjunta
dos Ministros da Fazenda e Indústria e Comércio, desde que a excep
cionalidade da situação conjuntural nos mercados interno e externo 
a recomende. 

Além disso, mesmo configurando-se as condições acima, as 
vendas no mercado interno ficam equiparadas à importação, para 
efeito de todos os impostos cabíveis. 
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A regulamentação desses dois Decretos-Lei deu-se por meio do 
Decreto n9 71.277, de 31/10/1972, ficando explicitadas então 
as normas para avaliação dos conjuntos industriais, prazo de vida 
útil (sempre superior a 5 anos), etc. Deve-se ressaltar ainda que o 
Artigo 89 deste Decreto reafirma a aplicação, nos conjuntos impor
tados, das normas fiscais vigentes sobre as exportações de produtos 
manufaturados, com exceção apenas dos Artigos 19 a 49 do Decreto 
n<? 1.189, de 24/09/1971, e do Decreto-Lei n9 1.219. 

c .  3 - Incentivos às Empresas de Comercialização

A quase totalidade das exportações industriais do Brasil efe
tivou-se diretamente pelas firmas produtoras - geralmente empresas 
de grande porte - quase sem nenhuma interveniência de empresas de 
comercialização. As pequenas e médias empresas participam menos 
do export-drive, pois em geral não possuem estrutura para arcar com os 
dispêndios de colocação de seus produtos no mercado externo. 

Visando talvez a beneficiar principalmente o pequeno e médio 
produtor, as autoridades governamentais, inspiradas no exemplo de 
outros países, notadamente das trading companies japonesas, resol
veram criar incentivos especiais para a formação de grandes empresas 
que se dedicassem a esse mister. Assim é que surgiria, em fins de 
novembro de 72, o Dec.-Lei n9 l . 248, estipulando normas para 
incentivos especiais à formação de empresas comerciais exportadoras 
(trading comµanies) . 

O principal incentivo concedido foi a prerrogativa de "abater. 
do lucro sujeito ao imposto de renda uma quantia igual à diferença 
entre o valor dos produtos manufaturados comprados de produtores
vendedores até 77, o valor FOB, em moeda nacional, das vendas 
do mesmo produto para o exterior". Percebe-se então que se a empresa 
comercial dedicar-se exclusivamente à exportação não terá nenhum 
impost� a pagar, e tanto menos pagará de imposto quanto maior o 
volume de vendas externas. 

Por outro lado, estipula o Artigo 39 do Decreto que "são asse
gurados ao produtor-vendedor . . . os benefícios fiscais concedidos 
por lei para incentivos às exportações". Assim sendo, quando o pro

dutor entregar a mercadoria à empresa comercial, esta operação equi
vale à exportação para efeito de obtenção dos incentivos fiscais nor
malmente atribuídos a tal atividade. Assim, recebe a empresa comercial 
a mercadoria livre de impostos, a custo obviamente inferior ao do 

mercado interno, ficando sua margem de lucro na dependência 
da capacidade de negociação dessa mercadoria no exterior. Outrossim, 

o produtor continua usufruindo das vantagens da exportação, sem
precisar envolver-se na comercialização.
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A constituição destas companhias, de acordo com o Artigo 29 
do decreto da regulamentação, far-se-á "sob forma de sociedade por 
ações, devendo ser nominativas e com direito a voto". Quanto à parti
cipação do capital estrangeiro na sua composição o Parágrafo 39 do 
Artigo 29 determinava: ·•o Conselho Monetário Nacional poderá 
estabelecer normas relativas à estrutura do capital das empresas, tendo 
em vista o interesse nacional e, especialmente, prevenir práticas mo
nopolistas no comércio exterior". Coube também ao Conselho Mo
netário fixar o capital mínimo das empresas. 

Logo a seguir, o CMN deliberava sobre estas duas questões: as 
companhias de exportação serão controladas preferencialmente por 
capitais brasileiros, não ficando, entretanto, proibida a participação 
de recursos externos; e o capital mínimo exigido será de CrS 20 
milhões, admitindo-se, excepcionalmente, empresas com capital de 
apenas CrS I O milhões, "visando incentivar iniciativas de reconhecido 
interesse local ou regional". 

Com o fim de estimular a participação majoritária dos grupos 
nacionais na composição destas empresas, foram criados incentivos 
especiais às companhias cujo capital atendesse a tal requisito. Estes 
incentivos se traduziram na permissão de os bancos comerciais utili
zarem 0,5% dos seus recolhimentos compulsórios de depósitos para 
subscrever ações das trac/ing, e mais 2 % dos referidos negócios 
para financiar "empresas exportadoras nacionais", sendo ainda aberta 
uma linha especial de redescontos - para os bancos autorizados a 
operar com câmbio - no valor de CrS 600 milhões, "para financiar 
produtos manufaturados adquiridos por empresas comerciais exporta
doras nacionais". Além disso, conforme recente pronunciamento do 
Ministro do Planejamento,�º o Banco Nacional do Desenvolvimento 
Econômico (BNDE) está autorizado a utilizar recursos no montante 
de Cr$ 200 milhões - do Programa de Modernização e Reorga
nização do Comércio - no apoio às tradi11g companíes de capital 
nacional. Esses recursos somados devem alcançar a casa dos 2 bilhões 
de cruzeiros, quantia apreciável para o fim a que se destina. 

Algumas críticas foram feitas com relação ao capital mínimo 
estipulado (Cr$ 20 milhões), depois que não ficou especificada a 
utilização dos vultosos recursos. A dúvida maior reside em saber 
se tais recursos poderão ser aplicados na associação com indústrias, 
com as quais venham a operar no País. Alegam os empresários que 
a existência de linhas de crédito específicas para financiamento 
das operações de compra e venda de mercadorias torpa desnecessária 
a mobilização de recursos em tal montante, a menos que possam ser 

�o Jornal do Brmil, 27/03/1973.
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aplicados com outras finalidades. Como frisou um empresa no: "o 
levantamento dos recursos para a integralização do capital de Cr$ 20 
milhões é menos problemática do que se saber o que se fará deste 
dinheiro. No mundo inteiro, as trading companies participam de 
indústrias com as quais operam. Apenas no Brasil essa situação não 
está ainda bem definida".21

Resta mencionar, por fim, o regime fiscal das trading. A principal 
inovação neste setor foi a criação do "regime aduaneiro extraordinário 
de exportação", pelo qual as indústrias poderão estocar mercadorias 
nos entrepostos das companhias exportadoras, gozando, entrementes, 
das isenções e dos créditos fiscais concedidos aos exportadores, ainda 
que tais mercadorias não tenham sequer mercado garantido no exterior. 

, d - Programas Setoriais de Exportação 

Até meados de 1972, o Governo se absteve de "setorializar" 
o sistema de incentivos às exportações. As normas vigentes eram as
mais gerais possíveis, independentes dos produtos exportados, pelo
menos no que concerne aos produtos industriais. De\xava-se, portanto,
à ampla atuação das forças produtivas determinar o quantum, a com
posição e o destino da produção a ser exportada. Essa atitude, de
certa forma, revelava a descrença na eficácia de estratégias setoriais,
mesmo que apenas indicativas.

O aparecimento dos primeiros programas setoriais, contudo, 
parece refletir alguma mudança de atitude. Com efeito, sabe-se que 
as autoridades mostraram-se algo preocupadas com a diminuta par
ticipação de alguns setores na pauta de exportações, não obstante 
o apreciável volume de incentivos (gerais) já concedidos. Embora não
se conheçam com certa precisão os critérios que nortearam a escolha
dos setores e o delineamento de tais programas, o fato é que já
prevalece a idéia de "complementar" o sistema geral com incentivos
especiais desde agosto de 1972. São dois os programas já oficializados,
estando um terceiro em estudos.

d .  1 - Incentivos à Exportação de Minérios Elaborados 

O Decreto-Lei de 14/10/1972 estabelece em seu Artigo 19 que 
"a empresa de mineração ou de transformação primária de minerais, 
que elabore minerais abundantes no País, destinando-os à exportação, 
gozará dos seguintes benefícios fiscais: 

- Abatimento, do lucro sujeito ao imposto de renda, da parcela
correspondente à exportação desses minerais elaborados. 

'.?I Jor,w/ do Brasil. 13/04/1973. 
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- Recolhimento de 50% do imposto de que trata o Artigo 77
da Lei n<? 3.470, de 28/11/1958, incidente sobre os dividendos pagos 
a não residentes no País, em conta especial vinculada ao Banco do 
Brasil S.A." 

A quantia recolhida poderá ser utilizada para pagamento de 
outros impostos federais (com exceção do Imposto único) e/ou inves
timentos em empreendimentos de mineração ou transformação primária 
de minerais, obedecidas as norma� do Grupo Executivo da Indústria de 
Mineração (GEIMI) . 

Outrossim, ficou estabelecido "que o capital nacional deterá a 
maioria do capital votante na empresa" ( Art. 39). Finalmente, a Lei 
determina que a empresa fará jus aos benefícios se exportar pelo menos 
metade de sua produção a um valor unitário {FOB) no mínimo 50% 
superior ao do mesmo mineral não elaborado. Tal medida tem por 
objetivo assegurar o não aviltamento dos preços do produto elaborado. 

d .  2 - Incentivos às Exportações de Veículos 

O Decreto n<? 70.983, de 15/08/1972, propõe-se a favorecer, 
com planos específicos, as indústrias automotora e de tratores que se 
comprometam a cumprir programas especiais de exportação. 

Os planos de fabricação serão analisados e encaminhados pela 
Secretaria-Geral do Conselho de Desenvolvimento Industrial (C.01), 
a qual cumpre estabelecer normas de obtenção dos benefícios ( pautados 
pelas disposições dos Decretos-Lei n.º' 1 .137, de 7/12/1970, e 1 .219, 
de 15/05/1972). 

Usando das atribuições que lhe foram conferidas pelo Decreto 
n<? 72.983, o CDI baixou a Resolução n<? 20, em 29/08/1972, fixando 
as normas para os programas de fabricação de Indústria Automotora, 
entre os quais cabe destacar as seguintes: 

- a importação de peças e componentes com incentivos fiscais
será condicionada à exportação de veículos automotores, montados 
ou CKD {desmontados), e de conjuntos ou componentes cujo valor 
agregado, de origem nacional, equivalerá a, no mínimo, três vezes o 
valor FOB de importação; 

- os programas de exportação serão de, no mínimo, USS 40
milhões, como valor médio anual no período de 1 O anos, admitidos 
compromissos equivalentes, impostos por condições especificas e tran
sitórias dos mercados de exportação; 

- as isenções dos impostos de importação e IPI, relativas às
partes e componentes importados, permitidas pelo Decreto-Lei n<? 
1.219, somente serão concedidas às empresas que atenderem a deter
minados índices de nacionalização em valor, conforme tabela publi
cada; 
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- as peças e componentes importados dos países integrantes da
ALALC, assegurada a reciprocidade de tratamento, serão conside
rados como de procedência brasileira, até o limite de 5 % , na com
posição dos índices de nacionalização; 

- enquadram-se nesta Resolução os projetos industriais para
produção de veículos automotores: de passageiros ( até 6 pessoas), 
utilitários, ônibus, jipes e caminhões; 

- serão admitidas, em caráter provisório, índices de naciona
lização inferiores, até 5 % , aos fixados na Resolução, durante o período 
em que a indústria nacional de peças e componentes proceder ao 
desenvolvimento dos novos produtos; 

- as empresas que não se habilitarem aos benefícios do Decreto
Lei n<? 1.219, ou que, em o fazendo, não atenderem aos compromissos 
de exportação, são obrigadas a cumprir programas de fabricação, para 
o mercado nacional, com índice mínimo de nacionalização de 95%
em valor e, para complementar a fabricação local, não poderão im
portar os componentes com o benefício da isenção de impostos;

- os Programas de Fabricação da Indústria de Automóveis de
verão orientar-se no sentido de uma estrutura industrial integrada hori
zontalmente, ficando o CDI encarregado de promover os necessários 
entendimentos com a indústria de peças e componentes, com o obje
tivo de compatibilizar os respectivos programas com a política de 
incentivos à exportação. 

d. 3 - Incentivos às Exportações de Navios

Embora sem qualquer medida oficial até meados de 1973, sabe-se 
que o Governo está ultimando estudos para concessão de estimulos 
especiais à indústria naval, nos moldes dos "Programas Especiais de 
Exportação" já existentes para a indústria de minérios e de veículos 
automotores. 

Segundo consta,22 "o Governo se comprometerá com a concessão
do financiamento e o pagamento de um prêmio aos estaleiros, que vai 
variar a um nível de até 28% do valor referente aos componentes 
importados". 

Ainda de acordo com a mesma fonte, "o sistema implantado vai 
procurar aumentar o poder de competição da indústria naval brasileira 
no mercado internacional, além de estimular os estaleiros a naciona
lizarem as suas linhas de produção, através de créditos adicionais 
ligados ao TPT e ao ICM devidos nos componentes adquiridos inter
namente". 

22 Vide Jornal do Brasil, 22/03/1973: declarações do Ministro da Fazenda 
por ocasião do coquetel oferecido ao Ministro dos Transportes pela Associação 
dos Armadores Brasileiros de Longo Curso, em 21/03/1973. 
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,,, e - As· Restrições às Exportações de Produtos Agropecuários 

Contrariando de certo modo a filosofia da política de exportação, 
o Governo recentemente tomou certas medidas coercitivas à expor
tação de produtos agropecuários-Esta atitude deveu-se à rígida decisão
de manter os indices de inflação aos níveis di::g:__e.sc.e.n estixããcis...,no
início dos os. ik_! 97LL1�3.

r Assim é que a ,acentuada e contínua alta dos preços externos de
carne, _i;oj�o e alguns outros produtos agrícolas,tonTimdo o
mercado externo-IDJJ.it,Q__mais atraente para �utores, ameaçava
causar �rios prejuízgs ão abastecimento interno, a menos que os
preços internos também acompanhassem a álta verificadà no mercado
internacional. Ora� consideráveis aumentOs de prêços desses pro-
êlütõspõdwam-comip:::ometer ,'a nova politiCaJntiinflacionária fixa

da.23 Em conseqüência, foram tomadas �edidas destinadas a impor 
�!J.0�õe�'?"'as exportações.., dos produtos m�os pela elevação 
.9QLereços, indo desde a proibição pura esimples até o contingencia
mento de embarques. 

A título de ilustração, transcrevemos no Anexo 11 o regime de 
exportação vigente em julho de 1973 para os principais produtos sob 
regime especial. Pode-se verificar que se encontram sob regime de 
contingcnciamento os seguintes produtos, entre outros: farelo 
de babaçu, farelo de caroço de algodão, soja em grão, farelo e torta de 
soja, algodão em pluma, carne bovina, milho e farelo de milho. As 
exportações de farinhas de peixe, carne, sangue e osso, bem como 
de línteres de a1gifclão e arroz acham-se temporariamente suspensas. 
Estão proibidas as exportações de bovinos para abate, óleo de menta 
em bruto, palmito in natura, peles e couros (quase todos os tipos). 

Com relação à soja, o contingenciamento é feito nas seguintes 
bases ( comunicado n<? 41 O, da CACEX): a exportação de soja em 
grão, farelo e torta ficará sujeita à venda prévia dos re eridos produtos 
à CACEX, com pagamento à vista, na propo!:ÇãO de uma tonelada 
para cada três toneladas exportadas. As exportações de farelo e torta 

�a Conforme afirmou o Ministro da Fazenda (Jornal do Brasil, 30/05/1973): 
"A agricultura deve ter preços rentáveis, e para isto estamos empenhando todos 
os nossos esforços. Mas, ao mesmo tempo, como no caso do algodão, temos 
que defender os interesses do consumidor nacional. A elevação dos preços inter
nacionais do algodão, que passaram de 32/33 centavos de dólar a libra para 
quase 50 centavos em poucos meses, provocou uma corrida às exportações, que 
pressionou o mercado interno e ameaçou a indústria têxtil nacional com a es
cassez de matéria-prima. Isto ameaçou causar reflexos negativos sobre os pre
ços dos produtos têxteis, além de criar problemas para um setor industrial 
que emprega diretamente cerca de 300 mil pessoas". Continuando, disse o 
Ministro: "Naturalmente, o Governo Federal não deixaria de proteger este 
setor industrial, bem como o interesse do consumidor nacional, que tem prio
ridade A". 
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de babaçu ficaram limitadas ao volume exportado em 1972 e as de
farelo e torta de caroço de algodão sententrional a 80% do volume
exportado em 1972. -, Quanto ao algodão, o Go�stabeleceu em 276 mil toneladas
a quantidade máxima a ser exportada em 1973, um pouco abaixo da
quantidade exportada em L972, que foi de 289 mil toneladas.

Já com referência à carne bov�Jdas quotas estabelecidas
pelo Governo, o produto ainda foi submetido ao pagamento de um
imposto de export1!_Ção confisco cambial) no valor de 200 dólares
por tonelada exportada. +

2.4.3 

Alguns Comentários Adicionais 

As diretrizes gerais estabelecidas pelo Governo, em meados de
1964, para a política de exportação, continuaram preval.ecendo
no período que se iniciou em 1967, sob a nov.a_administração.

Pode-se afirmar, inclusive, que a ênfase emprestada à promoção
de exportações foi consideravelmente ampliada, hajam vistas as pode
rosas medidas de incentivo introduzidas a partir de então.

Assim é_ e n ec ism de · centivos '- que de início, inten-
cionalmente ou..9-ão,' permitia a exportação apenas como uma forma
de utilização,da__capacidade ociosa e,ntão existente em diversos setores,
face à recessão do m�in.� - com a retomada do desen
volvimento, e �to desta capacidade, foi ampliado,
o que manteve a ,i:ent@ilidad�e-das exportações e conseqüentemente o
interesse pela atividade.

Com efeito, o sistema de isenções tributárias, subsídios fiscais
e financiamentos a taxas subsidiadas não só proporcionou reduções
substanciais noscus-te��aq,ç"ão: como também permitiu apreciável
margem _de, lu_çrQ nas ven as ao extérior. Desta maneira, muitos empre
sários passaram a.J!µ;��ãô nos seus planos de produção,
pois o at�to ao mercado externo passou a ser tão ou _maJs
lucratiY,9_9ue a�'ado inJerno.

Até fins de 1%9 esse incremento pôde ser feito sem provocar
maiores alterações na capacidade instalada. Em face, porém, da
excepcional lucratividade da atividad� ex ortadora, passaram a se
justificar investimentos na ampliação das instalações, tão logo a deman
da interna e externa fosse esgotando àõferta potencial.

Por gy.tr lado muiêa e!UQ!'._esasJ01jm atraídas paray atividàde
como a melhor alte�nvêstimentos. O Governo, ao
sentírofenomeno, procurou facilitar novos investimentos com vistas
à exportação, criando então alguns mcentivos específicos com tal
� 
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Pode-se, portanto. definir três fases na política de incentivos às 
exportações, em função de fatos concretos e de instrumentos de política 
paulatinamente introduzidos. 

A primeira abrangeria os anos de 1964 a 1968 e se caracterizaria 
pela retirada dos gravames e entraves administrativos que pesavam 
sobre a atividade. Essas medidas resultaram, sobretudo no que tange 
ao setor industrial, na utilização da capacidade ociosa de algumas 
indústrias no sentido de produzir para exportar, ainda que a preços 
próximos do custo marginaP4 

A segunda fase compreenderia o período 1969 /71. As medidas 
tomadas nesse intervalo vinculavam-se ao processo de crescimento 
acelerado da economia brasileira, no qual o setor externo desem
penharia papel de grande relevo. A premência da demanda crescente 
de divisas, a fim de evitar possíveis estrangulamentos por insuficiência 
da capacidade de importar, fez com que as autoridades ampliassem os 
incentivos até então vigentes. Para tanto, instituíram-se subsídios 
às exportações, tornando-as não só competitivas como lucrativas.2º 

Ãpesar dessa característica, estudos constantes de recente .pes
quisa21J não chegaram a estimativas elevadas para o custo da política 
de incentivos, embora ressalvando quanto a maiores ampliações no 
sistema então vigente ( o cálculo baseou-se na legislação e nos dados 
de 1970), que poderiam conduzir a exageros e distorções semelhantes 
aos incorridos na substituição de importações "a qualquer custo" dos 
anos 50.�7 Sugeriram-se, contudo, algumas medidas aperfeiço�doras 
do sistema, sendo uma delas a adequação - somente para efeito de 
concessão dos incentivos - das aliquotas do IPI, sobre as quais 
se,.baseiam os subsídios fiscais tanto do lPI quanto do JCM, aos obje
tivos específicos da promoção de exportações, que diferem dos objeti
vos de política fiscal para as quais foram estipuladas. Contudo, embora 
tenham-se verificado alterações, ao que parecem essas mudanças não 
seguiram os critérios sugeridos. 

:É interessante visualizar a implicação dessas alíquotas diferen
ciadas por produtos na política de comércio exterior. Na verdade, 
o que se tem é uma taxa de câmbio efetiva para cada produto
exportado, à semelhança do que ocorre com as tarifas no caso dos
produtos importados. É bom lembrar, por conseguinte, que no processo

24 Constata-se claramente esta situação ao se analisar o comportamento 
das exportaç,ões de manufaturados em função de variáveis internas, especial
mente o ·'nível de utilização de capacidade". Ver Carlos Von Doellinger, 
et a/ii, Exportações . .. , op. cit. 

25 Ver, também neste aspecto, Carlos Von Doellinger, et alii, Exporta
ções . .. , op. cit. 

26 Ver Carlos Von Doellinger, et a/ii, Transformação ... , op. cit.
27 Ver as conclusões do Capítulo IV da pesquisa acima.
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de substituição de importações as tarifas diferenciadas por produtos 
desempenharam papel análogo ao dos subsídios fiscais na atual 
política de promoção de exportação. Nestas condições, a analogia 
entre os dois "processos" parece em parte válida, e as autoridades 
deverão relembrar as distorções criadas n;.. "substituição de importações 
a qualquer custo", tão criticadas por elas mesmas, no aperfeiçoamento 
da atual política de exportações. 

A terceira fase começaria em princípios de 1972, e se distinguiria 
por uma série de medidas destinadas à implementação de novos 
investimentos tanto no setor industrial quanto no de comercialização. 
Os benefícios concedidos visavam a f<!cilitar a implantação de novas 
indústrias que produziriam para vender "essencialmente" no mercado 
externo, bem como a formação de trading companies, que se encarre
gariam de dinamizar a comercialização no exterior. 

Assim é que, ainda no final. de 1971, com o Decreto-Lei n<? 1.189, 
e principalmente ao longo do ano de 1972, com os incentivos propi
ciados pelos Decretos-Lei □.º" 1.219 (programas especiais de expor
tação) e 1.236 (transferências de indústrias), iniciava-se uma nova 
etapa na política de exportação, já então com a finalidade precípua 
de atuar mais diretamente nas decisões de investir para exportar. Este:: 
recém-criados benefícios tinham como alvo principal as grandes cor
porações multinacionais aqui instaladas, ou que para cá se trans
ferissem - inclusive deslocando unidades fabris completas já em 
operação em outros países - dentro da concepção de que tais insti
tuições teriam melhores possibilidades de liderar incrernentos mais 
substanciais de exportações.�� 

Esta recente ampliação do sistema de incentivos ainda se encontra 
em fase de implementação, razão pela qual parece temerário aventar-se 
prognósticos mais amplos sobre suas implicações futuras na economia 
brasileira. Pode-se, contudo, desde já ressaltar que a implementação 
de programas deste tipo - que implicam, de certa forma, a con
cessão de alguns incentivos ex ante, já que se pretende atuar sobre 
investimentos novos, e portanto sobre a alocação de recursos na eco
nomia (além da manutenção de todos os outros incentivos já exis
tentes) - poderia, talvez, ser melhor desenvolvida em estratégias 

2s Há, inclusive, declarações explícitas neste sentido de importantes per
sonalidades públicas que participaram da elaboração dessas medidas. Ver, por 
exemplo, as declarações do Sr. Vilar de Queiroz, Chefe da Assessoria Interna
cional do Ministro da Fazenda, em palestra proferida no curso de treinamento 
em promoção comercial do Ministério das Relações Exteriores (referiu-se às 
vantagens das firmas multinacionais nas exportações, razão pela qual justificar
se-iam incentivos adicionais a tais empresas). 
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bem definidas de política industrial, da qual a promoção de expor
tações seria apenas uma componente. Há que se notar, por exemplo, 
que firmas essencialmente nacionais, especialmente pequenas e médias, 
podem ficar eventualmente, em conseqüência destas medidas, em 
posição de relativa "desvantagem comparativa", não só no mercado 
externo como no interno.29 Aspectos ligados à escolha de produtos, 
tecnologia e processos de fabricação também levariam o condiciona
mento da aplicação de tais medidas à observância de outros objetivos 
de política econômica em geral, e de política industrial, em particular.30 

Ainda nessa terceira fase verificou-se uma abertura significativa 
no setor de comercialização externa com a regulamentação, em 
novembro de 1972, das trading companies. Além da obtenção de 
facilidades à comercialização externa em geral (importação e expor
tação), as empresas comerciais exportadoras foram beneficiadas com 
a isenção do imposto de renda sobre os lucros decorrentes de suas 
transações com o exterior. Posteriormente, foram concedidos estímuJos 
especiais às trading controladas por capitais nacionais, através de 
linhas específicas de financiamento, o que de certa forma pode ser 
encarado como uma espécie de "estímulo compensatório" às firmas 
nacionais, principalmente às pequenas e médias empresas, desde que 
se suponha venham estas a ser as maiores beneficiárias deste sistema de 
comercialização, seguindo a experiência de outros países. 

_,.. Finalmente, cabe mais uma vez menção à política de exportação 
de produtos agropecuários. Em sentido estrito, como já ressaltado, os 
produtos ditos "primários" só podem beneficiar-se da isenção do im
posto de circulação de mercadorias (lCM), assim mesmo em número 
reduzido de casos e por concessão especial do Estado onde se efetuar 
a transação, visto que a Lei (a própria Constituição Federal) só 
assegura a isenção aos produtos industrializados. Muitos dos produtos 
primários, entretanto, ao receberem algum beneficiamento ou proces
samento industrial, passam a ser tributados com o lPI e, nestes casos, 
mesmo com reduzidas alíquotas, podem beneficiar-se dos incentivos 
fiscais à exportação. Outras vezes, o Governo fixou alíquotas de 
!PI apenas para efeito dos créditos fiscais na exportação. Tais medidas
constituem-se evidentemente em estímulos à agregação de maior valoc
aos produtos primários exportáveis, através de alguma elaboração.

29 Ver, a propósito, Carlos Von Doellinger, "Considerações Sobre os 
Novos Incentivos às Exportações de Produtos Industriais", i11 Pesquisa e Plane
jamento Eco116mico, vol. 2, n.0 2, (dezembro de 1972).

so Esses inconvenientes poderão ser em grande parte evitados por oca
sião da análise dos projetos apresentados ao BEFIEX. 
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Os produtos em bruto, na_ verdade, não recebem a maior parte 
dos beneficios-governamentais, ao menO$ no que se refere diretamente 
à exportação.31 Contudo, a situação extremamente favorável no mer-

.......__ cado internacional no� últimos ano�s,--.,e'"m.--.r""e.f.la,..,ç...;ão a muitos produtos 
agrícolas, tem c9.mpensado em Rª!!.e esta possível desvantagem. Argu
menta-se, por outro lado, qu·�ta desvãiitãgem seria apenas aparente, 
já que lU!filiç.uttura, ao contráno da mdústria, disporia de vantagens 
comparativas no mercado externõ,,em termos de custo de fatores. 
Ademais, tem-se como c�idéia de que reside na indústria o 
maior-..exc�sQ..de-benefícios sociai��e�ão aos c_ustos,_ na geração 
de divisas. E de tal forma vem-se mostrando faYQ.lá�l a evolução 
�tos produfos �o Jnternacional�que 
o Governo, sob jusüficativa de preservação do abastecimento interno
a preços c ntrolados, impôs medidas restritivas à exportação destes
pró"âutos, ã firri'.Je conter o aum�...,

d�r�ç9§_ inJernos dentro dos 
limites fixados p�ntunflacionária. Ocorre, nesses casos, 

-
-. não só a ausência de incentivos como a prevalência de restrições, ou 

verdadeiros �tivos". 
Em resumo, pode-se argüir que a política de promoção de expor

tações constituiu a base da política econômica de relações con{ o 
exterior. A sua feição �al, salvo_aigumas di�torções já mencionadas 
e que serão � de m�0ces....coJ1siderações "no capítulo referente à 
análise das exportações, deveria ser mantiõa em linhas gerais, a bem 
da eficiência do comportamento do setor externo da economia. Devem 
ser, contudo, cautelosamente consideradas possíveis ampliações do 
atual sistema, pois que nesse caso, como será analisado posteriormente, 
o custo social poderá vir a elevar-se a níveis menos toleráveis.

"" 

2.5 

A Política de Importação 

A legislação brasileira sobre importações evoluiu nos últimos anos 
no sentido de progressiva liberalização, em conseqüência de uma 
ação deliberada visando a facilitar o rápido atingimento de altas taxas 
de crescimento da renda. Atualmente permanecem poucas restrições 

a1 Naturalmente, os produtos agrícolas recebem os benefícios da taxa 
flexível de câmbio, como qualquer produto ou serviço exportado. l'or outro 
lado, pode-se mencionar vários incentivos ou subsídios fiscais, creditícios e de 
outra natureza aplicáveis à agricultura em geral, e obviamente à parcela expor
tável dessa produção. Também a indústria em geral goza de muitos incentivos 
não mencionados aqui. 
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além das tarifárias, que tendem a se constituir no único mecanismo 
protecionista à produção nacional.32 

De forma geral, o mercado brasileiro está aberto a todos os 
produtos, exceto os provenientes de áreas com as quais não mantemos 
relações comerciais. São raros os casos de proibições.3ª 

O processo administrativo vem sendo também bastante simpli
ficado, graças à eficiente atuação da CACEX neste sentido. Para a 
maior parte das mercadorias torna-se necessária a obtenção prévia 
da chamada guia de importação que, segundo frisam as autoridades, 
não possui caráter de "licenciamento prévio". Trata-se de um instru
mento através do qual é examinada a adequação da negociação às 
normas em vigor ( especificação da mercadoria, preço compatível com 
as condições do mercado, solicitação de isenções fiscais, etc.). servindo 
também para o levantamento estatístico das importações. 

Liberada a guia. tem o importador o prazo de até 180 dias para 
efetivar a transação. com o embarque da mercadoria no exterior.'H 

As poucas "restrições não-tarifárias" às importações ainda 
vigentes referem-se tão-somente às ditadas por regulamentações sani
tárias ( animais, ovos sêmen, sementes, mudas, entorpecentes, sangue 
humano, etc.) e a alguns casos de monopólios governamentais: as 
importações de borracha natural e sintética, petróleo e derivados, 
trigo em grãos e importações para normalização interna do abaste
cimento alimentar (processadas através da SUN AB, COBAL e 
CIBRAZEM). Restam, portanto, as tarifas como as restrições efetiva
mente aplicadas às importações. 

A lei básica referente ao imposto de importação no Brasil data 
de fins de 1966 - Decreto-Lei n9 37, de 18/11/1966. A grande 
maioria dos produtos está sujeito a tarifas ad valorem, alguns poucos 

:ii Em 12/03/1969, declarava o Ministro Delfim Neto, na abertura da 
Reunião dos Comitês Latino-Americanos da Câmara de Comércio Internacio

nal: ". . . apesar dos progressos que se tem feito em vários setores, não será 
possível manter o desenvolviment:> sem uma liberalização cada vez maior do 
comércio exterior, . . . as experiências da década dos .50 e dos anos 60 nos 
ensinaram que a imposição de reslriç.ôes físicas às importações conduzem a 
desvios das correntes de comérdo e tiram a eficiência do próprio processo 
de desenvolvimento." 

33 Oficialmente, estão proibidas importações originárias ou procedentes 
da Rodésia do Sul e Cuba. 

Estão proibidas também importações de vinhos e vinagres em recipientes de 
mais de 1 litro e petróleo e derivados em recipientes metálicos. 

84 As informações detalhadas sobre o processamento administrativo podem
ser encontradas no Manual do Importador Brasileiro, publicação da CACEX 
(DEGIM), Banco do Brasil. 
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com taxação específica e outros isentos de gravames.35 A fixação desses
impostos tem dupla finalidade: servir de mecanismo protecionista à 
produção nacional e ao controle do dispêndio de divisas. 

O sentido protecionista do imposto de importação já havia sido 
definitivamente consagrado desde 1957, com a "Lei das Tarifas de 
Alfândega" ( Lei n9 3 .244), que instituiu o sistema ad valorem com 
alíquotas variando de 0% a 150%. 

Os níveis tarifários então vigentes sofreriam alterações sucessivas 
no sentido de adaptação à<; alterações da estrutura produtiva interna 
e às necessidades de importações. Contudo, as elevações quase sempre 
predominavam, o que caracterizava o Brasil como um dos países em 
desenvolvimento de política mais fortemente protecionista. 

Com o Decreto-Lei n9 63, contudo, estabeleceram-se as bases 
para uma ampla reformulação da estrutura tarifária, cujos novos níveis 
passariam a vigorar em março de 196 7. Além desses novos níveis, 
que se caracterizaram por serem sensivelmente mais reduzidos que 
os então vigentes, eliminaram-se as taxas múltiplas e criaram-se 
sistemas de isenção para facilitar certas importações. 

As isenções passaram a ser concedidas basicamente através de 
dois mecanismos: o chamado "contingenciarnento", através do qual 
uma certa quantidade de determinado produto ( em geral matérias
primas, minérios, etc.) poderia ser importada com isenção ou redução 
tarifária, se comprovada a compra de certa quantidade de produção 
doméstica; e as isenções ou reduções tarifárias para insumos impor
tantes ( em geral bens de capital) destinados a projetos considerados 
de alta prioridade. Além dessas facilidades, o Conselho de Política 
Aduaneira30 dispõe de poderes para reduzir ou anular alíquotas ( e 
também para aumentar), em função das necessidades de regulamen
tação do abastecimento, carência interna de insumos importantes, etc. 

O primeiro tipo de isenção prendia-se à insuficiência em quanti
dade e qualidade requeridas (p. ex.: carvão, chumbo. alumínio), 
e o segundo a considerações de fomento econômico.37 Ambos os me
canismos podem ser vistos como formas seletivas de liberalização 

35 Para detalhada descrição da legislação pertinente, recomenda-se a pu
blicação Legislação do Comércio Exterior (Importação), CACEX (AJURT), 
Banco do Brasil. 

38 órgão responsável pela aplicação e administração do imposto de im
portação, desde a Lei das Tarifas, de 1957. 

37 As normas mais recentes, sobre o assunto foram consolidadas em 
1970, com o Decreto-Lei o.0 J. 137, que estabeleceu incentivos fiscais e finan
ceiros para o desenvolvimento industrial, entre eles a isenção do imposto de 
importação. 
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das importações, impondo um processo liberatório "marginal", isto é, 
especialmente importante nas decisões de aumentos de produção 
e ampliação da capacidade produtiva. Manteve-se, contudo, o regime 
protecionista dos produtos com "similar nacional", a fim de preservar 
a capa�idade produtiva interna disponível. 

O regime da similaridade havia sido estabelecido pelo próprio 
Decreto-Lei n<? 37, sendo posteriormente regulamentado pelos De

cretos n.0• 61.574 (20/10/1967) e 64.017 (22/01/1969). Deter
minam esses dispositivos legais que somente podem beneficiar-se de 
favores fiscais ou de outra natureza as importações de mercadorias 
sem simiJar de fabricação nacional, isto é, aquelas que não são produ
zidas internamente ou que, por motivos de qualidade, preço e prazo 
de entrega, não possam ser consideradas idênticas às suas corres
pondentes de fabricação estrangeira. Por delegação do CPA ficou a 
CACEX encarregada de apurar a existência do similar, quando solici
tados favores de quaisquer natureza, sendo esta uma das finalidades 
da guia de importação. 

Recentemente, a lei dos similares foi submetida a algumas alte
rações, em função dos novos incentivos às exportações, estabelecidos 
pelos Decretos-Lei n.0• 1. 189, 1 . 219 e 1 . 236. Também ligadas às 
exportações estão as normas referentes ao draw-back, que embora 
datando de 1957 (Lei das Tarifas) só seriam efetivamente aplicadas
a partir de 1964.38 O sistema do draw-back instituiu o direito ao
ressarcimento ou isenção do imposto de importação em insumos 
de produtos exportados. Estas normas podem também ser conside
radas instrumentos seletivos adicionais de liberalização, especialmente 
relevantes na competitividade das exportações. 

Excluindo-se as alterações nas alíquotas propriamente ditas, a 
tendência liberacionista da política de importações encontrou tão-so

l mente uma exceção de maior relevância. Trata-se da instituição da 
�) chamada "pauta de valor mínimo", instituída pelo Decreto-Lei n<? 730, 

de 5/08/1969.39 Segundo esta norma, mercadorias importadas a preços 
1 sensivelmente abaixo dos "normais" no mercado internacional estariam 

sujeitas aos gravames ad valorem aplicados aos preços mínimos esti
pulados pelo CPA, ao invés dos preços constantes das faturas. Esta 
sistemática, contudo, mostrou-se falha, pois que mesmo após a ele
vação do preço para efeitos tributários, poder-se-ia ainda ter o produto 

38 Vide o item referente à "Política de Exportações". 

39 Este Decreto-Lei dispõe sobre a reorganização do Conselho de Po
lítica Aduaneira, estabelecendo suas funções e formas de operações. 

50 



importado a preço final ao nível considerado de dumping.40 Em vista 
disso, o Decreto-Lei n9 1.111, de 10/06/1970, alterou a sistemática 
anti-dumping, estabelecendo a estrutura dos "preços de referência". 

O novo método de cálculo foi inspirado no sistema protecionista 
agríco.la vigente na Comunidade Econômica Européia. Alterava-se, 
em primeiro lugar, a determinação dos antigos preços mínimos. Estes, 
agora denominados de "preços de referência", seriam calculados em 
função dos custos de produção nos países produtores, preços no ata
cado nesses países ou, na impossibilidade de obtenção desses dados, 
com base em séries históricas recentes de preços de importação. A 
inovação mais importante, contudo, é que a partir de então o imposto 
de importação se constituiria de duas parcelas: uma parcela específica, 
correspondente à diferença entre o preço de referência e o da fatura, 
e urna ad valorem igual ao produto da alíquota pelo preço de refe
rência. Com isso, eliminava-se qualquer possibilidade de o preço de 
importação situar-se abaixo do do concorrente doméstico.� 1 

As alíquotas ad valorem fixadas em março de 1967 ficaram em 
níveis médios substancialmente inferiores aos vigentes até então. 
Predominou na época a idéia de que seria já altamente desejável 
colocar amplamente à prova a eficiência e a competitividade do sistema 
produtivo nacional, especialmente da estrutura industrial. Assim, não 
só se reduziram as tarifas como se eliminou a até então existente 
"categoria especial" de importação, na qual se incluíam bens de 
consumo considerados não essenciais, ou seja, produtos tidos como 
supérfluos, muitos dos quais com similares nacionais sendo ofertados 
a preços sensivelmente superiores aos do mercado internacional. 4� 

Essa considerável liberalização tarifária, contudo, não duraria dois 
anos, pois já em dezembro de 1968 se elevariam de novo as alíquotas. 
Essa revelação, seguida de muitos outros "ajustamentos" daí por 

40 Um exemplo hipotético esclarece bem a questão . Suponha-se um pro
duto "normalmente" comercializado no mercado internacional ao preço de 
100 unid. monetárias. O similar interno custaria, por hipótese, 110; então, 
uma alíquota de 20% seria suficiente para "proteger" a produção doméstica. 
Se um produtor do país X resolvesse, contudo, "penetrar" no mercado brasi
leiro, bastaria reduzir o preço para 80, digamos, pois mesmo que o imposto 
fosse cobrado sobre o preço de 100 (ou seja, 20% de 100 = 20), ainda assim 
o preço final seria inferior a 11 O (seria 80 + 20 = 100). 

41 Em termos da ilustração anterior, o imposto seria: 
parcela específica = 100 - 80 = 20 
parcela ad valorem = 0,20 x 100 = 20 

total = 40 
Logo, o preço do produto importado seria 120 = 80 + 40. 

4� As tarifas desses produtos, além de bastante elevadas (alíquotas a níveis. 
superiores a 100% ), ainda eram acrescidas de margens de proteção adicional, 
preços mínimos, etc. 
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diante, não chegaria a repor a maior parte dos produtos em �ituação 
análoga à vigente até 1966, embora os da antiga "categoria especial" 
muito tenham se aproximado dessa posição. No item referente à análise 
das importações serão feitas considerações mais detalhadas, apresen
tando-se então estimativas quantitativas da proteção tarifária no Brasil. 
Por outro lado, devem ser considerados também os efeitos das variações 
reais da taxa de câmbio que, conforme será mostrado, evoluíram no 
sentido de reduzir a proteção efetiva. 

As concessões dos benefícios das isenções do imposto de impor
tação, contudo, vêm-se ampliando consideravelmente, assim como os 
direitos de draw-back. Tudo isso leva a crer, por conseguinte, que se a 
tentativa liberalizante do período 1967 /68 não se sustentou como 
prevista inicialmente, ao menos se manteve em sentido mais seletivo. 

Em meados de 1970, conhecidos os resultados dos dois últimos 
anos da balança comercial brasileira, notadamente os referentes às 
exportações, voltou-se à temática da redução tarifária, pois argüia-se 
que a continuidade dos superavits na balança comercial e no balanço 
de pagamentos como um todo levaria à oportunidade e mesmo à neces
sidade de maiores ampliações das importações. Por essa época, o IPEA 
chegou a iniciar uma pesquisa sobre o tema, a qual não teve prossegui
mento, pois foi logo constatado o caráter episódico da situação do 
balanço de pagamentos. i:i 

Em função dessa idéia chegaram a ser constituídos diversos 
"grupos de estudos setoriais", com a participação conjunta de técni
cos do Governo e representantes empresariais, a fim de estudar o 
assunto. O tema, contudo, foi sendo afastado à proporção que crescia 
a controvérsia entre os grupos empresariais, e definitivamente esque
cido com os resultados finais do balanço de pagamentos de 1970 e 
dos primeiros meses de J 971. 

Nos dois últimos anos ( 1971 e 1972), foram ampliadas consi
derayelmente as concessões tarifárias às importações de bens de 
capital e insumos em geral, já existindo, inclusive, exceções à cláusula 
do "similar nacional" (Decretos-Lei n.06 1.219, l.236 e 1.244, anali
sados anteriormente). Nessas condições, o crescimento acentuado das 
importações. como é ressaltado oo Capítulo VI, resultou tanto do 
próprio crescimento econômico e da transformação da estrutura pro
dutiva quanto do sentido algo "liberal" com que foi tratado o comér
cio exterior, política essa viável graças ao acentuado crescimento das 
exportações e às facilidades do financiamento externo. 

43 A pesquisa mostrou que tão logo fossem retomados os níveis de inves
timentos industriais, em [unção do esgotamento da capacidade instalada. a 
situação se inverteria. 
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As componentes da estratégia de relações econômicas com o 
exterior, consideradas anteriormente, evidenciam < laramente um r,ro
cesso em certo sentido inverso ao da substituição de importações, 
predominante na década de 50 e início dos anos 60, o que até per
mite interessantes especulações sobre a analogia entre os dois. Não que 
a substituição de importações tenha ficado inteiramente ausente -
pois que, no fundo, todo país em desenvolvimento sempre estará fa
zendo alguma substituição de importações - apenas o processo 
assumiu, quando muito, um caráter "residual" nos últimos anos. 

Essa situação já havia sido reconhecida pelos diagnósticos da 
economia brasileira em meados dos anos 60, os quais apontavam para 
a necessidade de criação de mecanismos de ampliação do mercado 
interno como condição para a recuperação do crescimento econômico. 

É certo que os documentos de planejamento econômico sempre 
se referiram a algumas oportunidades ainda presentes para à substi
tuição de importações, recorrhecendo ainda que caberia à indústria 
nacional, em certo sentido, promover uma "crônica" substituição de 
importações, no que se refere ao esforço de incorporação de tecnolo
gia aos produtos aqui fabricados, especialmente os bens de capital. 
Essas afirmações, entretanto, deixavam claro o aspecto "residual'' dos 
mecanismos, que se tornavam mais seletivos a cada novo plano.44 

O fato é que o sentido liberal da política de comércio exterior 
predominou, como já ressaltado, pelo menos em relação a novos seg
mentos industriais. A política de isenções ou reduções tarifárias prati
cada pelo Conselho de Desenvolvin1ento Industrial, do Ministério da 
Indústria e Comércio, é bem significativa nesse sentido. Pode-se, mes
mo argumentar que a indústria nacional de bens de capital sofreu, em 
conseqüência dessa orientação, algum desestimulo ao seu crescimento. 

•• O Programa Estrarégico de Desenvolvimento: 1968/70, por exemplo,
dedicava, no volume r, referente à Estratégia Global, algumas páginas ao tema. 
O primeiro parágrafo rezava: "Uma fonte adicional de dinamismo para o setor 
industrial encontra•se na substituição de importações. Essas oportunidades de• 
verão apresentar características diversas daquelas referentes aos anos 50, não 
só em termos de magnitude como por se inserirem em estrutura industrial mais 
complexa e diversificada. Os efeitos dinâmicos de sua concretização deverão 
ser, também, marcadamente distintos, principalmente quando se sabe que serão 
impulsionados dentro de critérios mais definidos de eficiência". 

O documento seguinte, Melas e Bases para a Ação do Governo (set. 1970) 
dedicou algumas linhas às possibilidades de substituição de importações " ... 
ainda significativa em certos setores, como as indústrias químicas, de metais 
não.ferrosos, indústrias eletrônicas, etc." ( Capítulo "Estratégia Industrial"). 

Finalmente, o f Plano Nacional de Dese11volvime11to (15/9/1971) refcria•s: 
a certos setores "ainda com possibilidades de substituição de importação e com 
alta intensidade tecnológica, como indústrias químicas, de metais não.ferrosos, 
eletrônica, aeronáutica (de forma seletiva) e construção naval (setcr de super
graneleiros) ". 
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Assim foi que, em termos globais. aumentou a parcela importada 
na produção industrial. E estudos recentes ( ver o capítulo referente 
às importações) mostram que a contribuição da substituição de im
portações como fonte de crescimento industrial foi negativa no perío
do em tela, em contraste com a ampliação do mercado interno e a 
expansão das exportações. 

2.6 

A Política de Capitais Externos 

Ao longo de quase todo o período considerado, a regulamenta
ção do movimento de capitais em direção ao Brasil apoiou-se basica
mente em três disposições legais. A mais antiga, datando de 1962, 
regulamentava tanto as aplicações de risco ( investimentos diretos), 
quanto os empréstimos e financiamentos, constituindo-se até hoje na 
lei geral sobre capital externo no Brasil. Trata-se da Le� 

_2t?-9f+.-%2-Çcom_as modificações introduzidas pela Lei n9 4.390, de 
agosto_ de 1964). 

_:::,----Além daLei n9 4. I 31, contudo, surgiriam em 1965 ( 14/01) e 
em 1967 (21/08), respectivamente, a Instrução n9 289, da antiga 
SUMOC, e a Resolução n9 63, do Banco Central, ambas tratando 
especificamente dos empréstimos em moeda. 

A Lei n9 4.131 viria a estabelecer um _situaçãG �tr�ma!!lente 
liber etnJela�e-aQEJ>ital estrangeiro em geral, pois que a exis
tência de restrições ficavaTiiüiTãã aa apenas alguns setores específi
cos.40 Assim, excluídos tais setores, em todos os demais ter-se-ia a 
garantia de igual tratamento vis-à-vis o capital nacional. 

Estabeleceu a lei, ainda, a obrigatoriedade de registro junto ao 
Banco Central de todas as operações financeiras com o exterior, dis
tinguindo-se, a partir de então, quatro tipos característicos de registros: 

o do ingresso do capital estrangeiro, como investimento direto
ou empréstimo, em moeda ou bens;
o das remessas a título de retorno do capital (amortizações),
de seus rendimentos (lucros, dividendos, juros, etc.), bem
como dos pagamentos por assistência técnica, royalties e
quaisquer outras remessas de rendas;

<l Tais restrições reforem-se à necessidade de autorização prévia ou à
proibição de entrada do capital estrangeiro . Basicamente, referem-se aos seto
res de agricultura (registros controlados de propriedades rurais), e outros con
siderados de segurança nacional, tais como bancos, rádio e TV, jornais, perió
dicos, transporte aéreo interno, seguros, hidrelétricas, pesca, navegação cos
teira. mineração e operação em zonas de fronteira. 
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o reinvestimento dos lucros desses capitais; e
o das alterações no valor monetário desses capitais, realiza
das de acordo com a legislação em vigor.

A finalidade dos registros era documentar as autoridades para 
fins de elaboração e controle de balanço de pagamentos, execução do 
orçamento de d.ivisas e cobrança de um imposto suplementar de ren
da, estabelecido por essa mesma lei, quando a média das remessas de 
lucros, em algum triênio, fosse superior a J 2 % do capital existente 
no País.46

Tais registros foram feitos inicialmente na SUMOC e posterior
mente no Banco Central. 

Assegurava-se. a partir de então, o direito à remessa dos rendi
mentos, ficando contudo algo imprecisa a situação das amortizações. 
De fato, estabelecia a lei um prazo mínimo de permanência do capital 
no País ( 6 meses), mas o retorno ficava indeterminado, e sua efeti
vação poderia depender da disponibilidade de divisas. Assim, embora 
a lei contemplasse os empréstimos em moeda, aqueles destinados ao 
capital de giro das empresas tinham poucas chances de se materializar, 
quer devido ao prazo mín.imo, quer devido à indeterminação do prazo 
de amortização. 

Essa situação ensejou a promulgação da Instrução n9 289, poucos 
meses após a vigência efetiva da Lei n9 4.131. 

Em fins de 1964, o Governo defrontava-se com duas sérias di
ficuldades na efetivação do seu plano de estabilização da economia: 
a inevitabilidade do racionamento do crédito bancário para capital de 
gim, em decorrência do controle dos meios de pagamentos, e o reequ.i
übrio do balanço de pagamentos. O recurso ao empréstimo externo 
viria contribuir para a atenuação simultânea destas duas restrições, 
pois que, além de diminuir a pressão sobre o crédito interno, forne
ceria divisas para financiar os deficits na conta-corrente com o exte
rior. Nessa situação, tais recursos monetários adicionais não se cons
tituiriam em fator de expansão adicional dos meios de pagamentos 
visto que corresponderiam a uma parte do deficit com o exterior. 

Assim foi que, em janeiro de 1965, surgiria a Instrução n<? 289, 
da então SUMOC, que dispôs sobre a contratação de empréstimos 
externos. diretamente entre empresas do exterior e do País. A con
tratação se destinava especificamente ao capital de giro, eis que o 
prazo de retorno máximo era de 360 dias (inicialmente entre 60 e 

46 O imposto adicional é calculado em 40% da renda sobre o montante
que ultrapasse os 12% e até 15% do capital, em 50% entre 15% e 25%, e em 
60% quando da remessa de mais de 25% do capital. 
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360 dias, após 1970, 180 e 360 dias). Tais operações também seriam 
registradas, e ficavam sujeitas à aprovação prévia no que tange a 
prazos, valor da operação e juros. A grande novidade da nova dis
posição, contudo, era a garantia expressa da disponibilidade das divisas 
para amortização, no prazo contratual previamente aprovado. Na ver
dade, estipulava-se, na ocasião da venda das divisas à Carteira de 
Câmbio do Banco do Brasil, o direito posterior de recomprá-las, "na 
mesma ou em outra moeda, para entrega pronta ou futura", bem como 
o direito de remessas de juros. O risco de câmbio corria por conta
do tomador do empréstimo.

De certa forma, as operações via Instrução n<? 289 não foram 
inteiramente desconhecidas. Em fins dos anos 50 e início dos 60, re
correu o Governo com freqüência a mecanismo semelhante, só que 
assumindo, naquela época, o risco do câmbio. Tratavam-se das anti
gas operações tipo swap.

Assim como nas operações de swap, as contratações via Instru
ção n<? 289 se faziam exclusivamente entre empresas filiais de orga
nizações internacionais instaladas no País com empresas no exterior 
do mesmo grupo. Eram as matrizes fornecendo recursos às suas filiais 
no Brasil. Evidentemente, tal não ocorria por força de lei, e sim por 
uma situação de fato. Firmas essencialmente nacionais, mesmo de 
grande porte, não dispunham de condições para recorrer ao mercado 
Jip��eiro de ou�is�ssi!11'. 

as filiais de orga�ações multin�-
c1onafs'-f}assarãrn a dispor de credito abundante e sensivelmente mais 
barato, visto que as taxas de juros eram bastante inferiores às internas. 

Na prática, as taxas de juros em cruzeiros eram não só sensivel
mente mais baixas como com freqüência "negativas" em termos reais. 
Isso se dava porque embora tais operações diferissem dos swaps, em 
termos legais, ao transferir para o tomador o risco de câmbio, os ex
tensos intervalos entre duas desvalorizações ( vide Política Cambial) 
até agosto de 1968, eram superiores aos prazos dos empréstimos, além 
de a época aproximada das desvalorizações ser facilmente previsível. 
Nessas circunstâncias, era possível e relativamente fácil eliminar o 
risco de câmbio. 

Esses fatos motivaram crescente descontentamento por parte de 
empresas nacionais, que se sentiam em posição de grande inferiorida
de. Além de se defrontarem com crédito racionado, pagavam juros 
muito superiores. Essa realidade foi, inclusive, em parte reconhecida 
posteriormente pelo Ministro do Planejamento ( Roberto Campos) 
em depoimento ao Congresso, na Comissão Parlamentar de Inquérito 
destinada a apurar as transações entre empresas nacionais e cstran
geiras.47 

-11 Vide registros no Diário do Congresso Nacional, 20/ 1111968.
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Foi reconhecido então que os benefícios da Instrução n9 289 só 
se dirigiram, de fato, às empresas estrangeiras, pois só estas têm bases 
no exterior, investidores no exterior e contas bancárias no exterior. 
Foi, contudo, justificada a situa ão ela necessidade de se conse uirem 
divis1r pe o desafogo o crédito interno ue__p o  ena entao ser des
una o priOntãriamente àsãrmas nacionais.48 Tal afluxo de recursos, 
por ou ro ado, contnOülriapãraoalxa

u

í_própúa taxa_de__j.ur.os interna. 
Com a posse do novo Governo, em março de 1967, a situação 

de desigualdade das firmas nacionais foi parcialmente eliminada, a 
21 e 23 de agosto de 1967 conheciam-se novas disposições legais 
sobre o tema: as Resoluções n.0

• 63 e 64, que passaram a regulamen
tar os empréstimos, simultaneamente com a Instrução n9 289 e a 
Lei n9 4.131. 

Estabeleciam as novas Resoluções que os bancos comerciais, os 
bancos de investimento e o BNDE poderiam, a partir de então, re
passar empréstimos em moeda estrangeira ( nos seus valores em cru
zeiros), a empresas comerciais ou industriais, para financiamento de 
capital fixo ou de giro. Estabeleciam elas certos limites quanto às res
ponsabilidades das operações, os quais seriam: 

a) BNDE e bancos privados de investimentos:

1. empréstimos externos, de 1 a 2 anos: duas vezes o mon
tante do capital realizado e reservas livres;

ii. empréstimos externos com prazo superior a 2 anos: idem;
iii. bancos comerciais: idem, para empréstimos com prazo

máximo de 1 ano.

Embora os prazos estabelecidos permitissem a destinação d0
0 recursos tanto para capital fixo como para capital de giro, predomi

naram as contratações a curto prazo, em situação análoga às da Ins
trução o9 289. 

Ampliavam-se, com essas disposições, as oportunidades de obten
ção de recursos do exterior, no exato momento em que se recuperava 
o nível da atividade econômica, especialmente a industrial. Também
as contratações via Resolução n<? 63 tinham suas remessas e amorti
zações garantidas.

48 Deve-se aqui observar que, de falo, a contratação de empréstimos e

� 
moeda do exterior acarreta a contrapartida em cruzeiro na compra das divisas· 
logo, em primeira instância, uma expansão dos meios de pagamento similar à 
que ocorre com o aumento do crédito interno. Contudo, em situação de escas
sez de divisas, face a perspectivas de. deficit do balanço de pagamentos, essa 
expansão será logo neutralizad·a nas vendas das divisas aos importadores. 
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A maciça afluência de capitais de curto prazo, em 1968, expli
ca-se tanto pela maior procura de recursos, em função da recuperação 
econômica, quanto pelo custo bem mais favorável dos empréstimos 
externos. De agosto de 1967 a agosto de 1968, a política cambial con
tinuou favorecendo os tomadores desses recursos com situações se
melhantes às de swap, descritas anteriormente, só que já então em vo
lumes bem superiores de recursos. 

Com a política de taxa de câmbio flexível, introduzida em agosto 
de 1968, eliminava-se essa distorção, pois que a partir de então, como 
já analisado, as desvalorizações passaram a ocorrer com freqüência 
média bem inferior aos prazos médios dos empréstimos, mesmo os de 
capital de giro. Dessa forma, a correção cambial passaria a represen
tar o papel de uma virtual correção monetária, apesar de a taxa de 
câmbio, pela própria sistemática das desvalorizações, não acompanhar 
a evolução interna dos preços ( a diferença, como já discutido, cor
responde à inflação internacional). 

2.6.1 

A Administração do Dívida 
Externo 

A partir de 1968, os deficits em conta-corrente do balanço de 
pagamentos passaram a ser quase inteiramente financiados com os 
empréstimos e financiamentos. A entrada de capital de risco (investi
mento direto) não teve maior significação ao longo do período anali
sado. Avolumou-se, em conseqüência, o endividamento externo, o que 
levou a crescentes preocupações de parte do Governo quan__!o à polí
tica de administração dessa dívida. 

Sem interferir na contratação dos recursos, pelo menos de forma 
direta, as autoridades procuraram, não obstante, estender os prazos 
de vencimento, no sentido de obtenção de esquemas mais bem distri
buídos de pagamentos futuros. Paralelamente, cuidava-se de adequar 
os pagamentos de juros aos níveis vigentes em cada mercado finan
ceiro, a fim de manterem-se os pagamentos de juros em níveis su
portáveis. 

Com o objetivo de evitar o chamado hot money, que havia afluí
do consideravelmente até fins de 1968, procurou o Governo, através 
da Resolução n<.> 112, de 12/03/1969, estabelecer não mais o prazo 
máximo de 1 ano, para as contratações via bancos comerciais, porém 
agora um prazo mínimo de 6 meses. Este prazo mínimo permaneceria 
at� fins de 1971, quando, por necessidade de "alongamento" dos pra
zos de vencimento, os administradores da dívida passaram a estipular 
novos prazos mínimos. 
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O fato é que os recursos con.tinuaram a afluir em quantidades 
crescentes, possibilitando uma estratégia de crescimento econômico 
com elevado coeficiente de abertura para o exterior. Tornou-se, então, 
explícita a política de captação de recursos externos como um ele
mento adicional de apoio à estratégia do crescimento brasileiro. 

Nessas circunstâncias, redobrou-se o zelo com a administração da 
dívida e a aplicação dos recursos obtidos. Em 27 de agosto de 1969, 
por exemplo, através do Decreto n9 65.071, foi criado a CEMPEX 
( Comissão de Empréstimos Externos), objetivando ao exame prelimi
nar �onjunto, pelos órgãos públicos envolvidos, das solicitações de 
créditos junto a entidades financeiras do exterior, nas seguintes si
tuações: 

operações contratadas com agências internacionais ou gover
namentais estrangeiras, quaisquer que sejam os eventuais de
vedores no País; 

operações em que estejam envolvidos órgãos da administra
ção pública, direta ou indireta, do Governo Federal, Estados, 
Municípios ou do DF, inclusive empresas de economia mista, 
quaisquer que sejam os eventuais credores; 

operações de concessão de aval ou garantia pelo Tesouro Na
cional ou em seu nome, por qualquer entidade de crédito 
oficial federal. 

A preocupação com a administração dos recursos externos esten
deu-se posteriormente. Em agosto de 1970, os financiamentos das im
portações passaram a depender de autorização prévia, ao mesmo tem
po em que se exigia a determinação precisa dos prazos de vencimento 
de empréstimos e financiamentos, bem como se introduzia um critério 
de proporcionalidade entre prazos e montantes, nas amortizações de 
débitos externos (Comunicados FIRCE n.º" 17 e 18, de 27/08/1970). 

Ao lado dessas medidas gerais e permanentes. houve outras inter
venções esporádicas, como a que se verificou já em maio de 1969, 
quando os empréstimos a prazos inferiores a l ano foram limitados 
pelas autoridades monetárias. 

Contudo, seria em fins de 1971, mais precisamente em dezembro, 
que se procuraria impor controles mais rígidos quanto aos prazos. Por 
essa época uniformizaram-se as contratações de empréstimos sob o 
regime da Lei n9 4.131, que até então se mantiveram algo "livres", 
e sob a Resolução n9 63, classificando-os em de "curto prazo" ( 6 
meses a 1 ano) e de "médio e longo prazo" ( mais de 1 ano). Em 
maio de l 972 intensificaram-se as medidas restritivas contra os capi
tais de curto prazo, exigindo-se a partir de então um período mínimo 
de 48 meses para novos registros de entrada. 
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O alargamento dos prazos, que atualmente já atinge 120 meses, 
desenvolveu-se ao longo do ano de 1972 e foi compatibilizado com 
a demanda interna de tais recursos. Assim foi que o Conselho Mone
tário Nacional, em sessão realizada em 30/05/1972, permitiu às ins
tituições financeiras o desdobramento de repasses por prazos inferiores 
ao da transação externa, via Resolução n9 63. Tais repasses pode
riam, a partir de então, ser feitos a uma ou mais empresas e a prazos 
inferiores ao da operação externa. Determinava-se que os equiva
lentes recursos em cruzeiros, enquanto não empregados nos repasses, 
deveriam ser utilizados na aquisição de Letras do Tesouro Nacional, 
em operações de open-market, até a data da reefetivação do repasse. 
A mesma providência seria tomada com relação aos empréstimos 
regidos pela Lei n9 4.131, em setembro de 1972. 

Finalmente, em 19 de outubro de 1972, foi instituído um reco
lhimento compulsório de 25% do valor em cruzeiro dos empréstimos, 
que ficaria retido junto às Autoridades Monetárias até a data do res
gate.49 Com isso, encarecia-se o dinheiro do exterior, tornando-o rela
tivamente menos vantajoso. Esperava-se, com a medida, restringir o 
crescente afluxo de recursos, que já criava problemas de expansão dos 
meios de pagamentos via elevação desnecessária de reservas. Essas 
novas disposições, que se aplicavam tanto aos empréstimos via Lei 
n9 4.131 quanto aos regidos pela Resolução n9 63, estão contidas na 
Resolução n9 236 e na Circular oi? 190, de 19/10/1972, bem como 
no Comunicado FJRCE n9 22, de 24/10/1972. 

Simultaneamente, através da Resolução n9 237, também de 
19/10/1972, foi revogada a Instrução n9 289, suspendendo-se então 
definitivamente as contratações de empréstimos com prazos de 6 a 12 
meses, que até então vinham sendo renovados (ro/1-over) sob a égide 
desta Instrução. Estão em vigor atualmente, portanto, apenas a Lei 
n9 4.131 e a Resolução n9 63, as quais devem se ater às últimas dis
posições citadas. 

49 Essa decisão seria rescindida em 12/06/1973, pela Resolução o.º 259
de Banco Central. Posteriormente, em 31 /08 foi reativada a retenção, já então 
segundo o percentual de 40%. 
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Ili 

CONSIDERAÇÕES SOBRE OS 
RESULTADOS DO BALANÇO 
DE PAGAMENTOS NO 
PERIODO 1967 /72 

A Tabela LIT. 1 apresenta um resumo dos resultados das principais 
contas do balanço de pagamento do Brasil referente ao período 
1967 /72. Em tais cifras apoiar-se-ão os comentários deste capítulo. 

Destaca-se imediatamente o crescimento das relações comerciais: 
exportações e importações atingem USS 8 211 milhões (FOB) em 
1972, revelando acréscimo de 165 % em relação à cifra de 1967 
(USS 3 095 milhões), ou cerca de 21,5% ao ano, em média. Consi
derando a média de 9% ao ano para o crescimento do PIB 
(1972/67), obtém-se uma relação entre as duas taxas de quase 2,4, 
o que evidencia claramente a tendência recente à crescente "abertura"
da economia para o exterior. De fato, a média de exportações e im
portações evoluiu da reduzida percentagem de 5,2% do PIB, em 1967,
para 8,9%, em 1972. Essa evolução contrasta fortemente com o pa
drão introvertido da economia brasileira do pós-guerra, embora em
termos internacionais ainda deixe o País abaixo da média ( vide

Capítulo IV), mesmo considerando suas dimensões continentais.
As importações (FOB) cresceram à taxa anual média de 24%, 

enquanto as exportações atingiram I 9 ,3 % . Esta expansão maior das 
importações, verificada a partir de 1969 /70, deveu-se tanto ao revi
goramento da economia quanto à política "liberal" adotada pelo Go
verno. Basicamente, contudo, o substancial aumento dos investimentos 
a partir de 1970 foi o principal responsável por este aumento. 1 Como 

1 Observa-se que, no 1riênio 1967/69, as importações cresceram à 1axa 
média anual de 17,5%. En1re 1970/72, esta mesma taxa se elevaria para 
29,5%. 
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TABELA 111.1 

BRASIL: BALANÇO DE PAGAMENTOS 
(US$ Milhões) 

Contas 1967 1968 1969 1970 1971 1972 

1. Balança Come,.cial (Saldo) 213 26 318 232 - 363 -· 237 
1. 1 - Exportações (FOB) 1 654 1 881 2 311 2 739 2 882 3 987 
1. 2 - Importações (FOB) - 1 441 - 1 855 - 1 993 -- 2 507 - 3 245 - 4 224

2. Serviços (Líquido) - 527 - 556 - 630 - 815 - 958 - 1231
2. 1 - Viagens Internacionais - 34 - 121 - 89 - 130 - 135 - 178
2. 2 - Transportes - 54 - 63 - 135 - 185 - 255 - 308
2. 3 - Seguros - 4 - 9 - 11 - 13 - 7 - 13
2. 4 - Rendas de Capitais - 257 - 228 - 261 - 353 - 420 - 516

- Lucros - 73 - 84 - 81 - 119 - 118 - 161
-- Juros - 184 - 144 - 180 - 234 - 302 - 355

2. 5 - Serviços Diversos - 110 - 72 - 70 - 65 - 70 - 81
Assist. Técnica - - - 65 - 72 - 85 - 99
Marcas e Patentes - - - 6 - 5 - 7 - 2
Outros - - 1 12 22 20 

2. 6 - Tra11sações Govemame11tai.1 - 68 - 63 - 64 - 69 - 85 - 135
3. T1a11.1/erê11cias 77 22 31 21 14 8 

SALDO EM CONTA-CORRENTE - 237 - 508 - 281 - 562 - 1307 - 1 460
4. Capital A11t81101110 (Líquido) 27 541 850 l 015 1 846 3 562 

4. 1 - lavestimentos (líq.) 76 61 124 132 168 314 
4. 2 - Empréstimos e Fin. 530 539 1 028 1 510 2 523 4 305 

- Oficiais (BID, BIRD, etc.) 226 202 424 362 411 439 
( Líq. de Subscrições)

- Privados 304 337 604 1 148 2 112 3 866 
4. 3 - Amortizações - 444 - 484 - 533 - 672 - 850 - 1 193
4. 4 - Outros - •135 •425 •231 45 5 • 136

5. Erros e Omissões - 35 - 1 - 20 92 - 9 337
SALDO DO BALANÇO PAGAMENTOS - 245 32 549 545 530 2 439 

6. Atrasados e Créd. Comerc. - 8 - - - -
-

7. FMI - 33 - 12 - - 167 - 47 - 70
8. (Haveres - Obrigações a C/P) (Melhoria -) 286 - 20 - 549 - 378 - 482 - 2 369

FONTE: Relatório do Ba11co Central, vários números. 
Elabora�,ão: !,PI?,.:\, 
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será visto em detalhe no Capítulo VI, referente à análise das impor
tações, as aquisições de bens de capital "explicam" quase metade da 
taxa de crescimento ( 48%), seguidas das importações de bens inter
mediários ( 38 % ) , impresc.indíveis à ativação da produção industrial. 

A composição das exportações também será analisada em capí
tulo especial ( Capítulo V). Entretanto, pode-se adiantar que os pro
dutos agrícolas e agroindustriais2 responderam por 64% da taxa de 
crescimento, em função da elevada participação média no valor total 
exportado (72,5% ). Os produtos industriais, apesar do destacado 
crescimento (26,8% ao ano, em média), explicaram tão-somente 24% 
da taxa de crescimento. Apesar disso, pode-se assegurar que o des
tacado desempenho dos últimos anos deveu-se basicamente à diversi
ficação da pauta, em termos de produtos e mercados, como resultado 
da consolidação do sistema produtivo e da vigorosa e imaginativa po
lítica de exportações, já anteriormente apreciada. 

Essa defasagem de taxas de crescimento levou ao aparecimento 
de deficits na conta comercial em 1971 e 1972, em contraste com o 
superavit de 1969. Tal resultado negativo é fato raro na economia 
brasileira,3 e deveu-se em grande parte ao comportamento pouco sa
tisfatório das exportações de certos produtos agrícolas em 1971, es
pecialmente do café, para o qual contribuiu o acentuado declínio dos 
preços. Este trend desfavorável foi agravado pela decisão de não sus
tentação do mercado por parte das autoridades brasileiras ( executa
da pelo IBC) . 

Foi na conta "Serviços", entretanto, que persistiram deficits cres
centes e com valores significativos. O resultado de 1972 é quase 134% 
superior ao de 1967, ocasionando um deficit total em transações cor
rentes de quase US$ 1,5 bilhões, contra US$ 237 milhões em 1967. 
Dois itens respondem por mais da metade do de/ icit global: pagamen
tos líquidos por transportes e remessas líquidas de juros. Seguem-se 
os pagamentos líquidos a título de viagens internacionais e remessas 
de lucros e pagamentos por assistência técnica do exterior. Em rela
ção ao de/ icit total nas transações correntes, o saldo negativo de "Ser
viços" representou, em 1972, mais de 84%. 

Os pagamentos Líquidos por serviços de transportes aumentaram 
de 4 70% ao longo do período, em grande parte como conseqüência 
do crescimento das importações. Cerca de 42% das despesas regis
tradas nessa rubrica, em 1972, deveram-se ao afretamento de embar-

!! Para definição precisa desses grupamentos, ver o Cap. V. 

a De 1946 até 1970, apenas em três anos (1952, 1960 e 1962) registra
ram-se deficits comerciais. 
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cações pelas companhias brasileiras, face à insuficiência da capacida
de própria da carga. Tal despesa vem aumentando consideravclment� 
nos últimos anos: em relação ao valor médio do período 1966/70, 
o registrado em 1972 apresentou um aumento de 225,8%.

Os pagamentos por viagens internacionais, que aumentaram 
423 % no período, refletem a intensificação do movimento turístico 
em direção ao exterior, particularmente acentuado nos últimos três 
anos. O ganho de divisas através dessa rubrica não se tem modificado 
significativamente, apesar dos esforços oficiais. A conta "seguros", 
com um deficit de US$ 13 milhões, não tem maior expressão no 
cômputo global dos serviços. 

No item "Rendas de capitais" destaca-se o valor dos pagamentos 
de juros, que ao longo de todo o período é a rubrica mais altamente 
deficitária de toda a conta "serviços". Tal situação é conseqüência 
direta da evolução não só do montante da dívida externa, como da 
sua composição, onde prevalecem de forma crescente os empréstimos 
em moeda, geralmente mais onerosos. 1 Já as remessas de lucros, não 
obstante alguma elevação em 1972, mantêm-se em níveis sensivel
mente mais reduzidos, o que evidencia parcelas consideráveis de 
rein versões. 

Têm-se, finalmente, as contas "transações governamentais" e 
"serviços diversos". Nesta última destacam-se os pagamentos a título 
de assistência técnica, cujos valores vêm apresentando apreciável ele
vação nos últimos anos. Apesar disso, crê-se que valores considera
velmente superiores de tecnologia importada estejam de fato "inseri
dos" nas importações de bens de capital e outros produtos, sendo 
inclusive algo discutível a contrapartida dos valores dessa rubrica em 
termos de tecnologia efetivamente adquirida; há motivos para se acre
ditar que alguma parcela corresponda a remessas "camufladas" de 
lucros. Este aspecto também será retomado mais adiante, no capítulo 
referente às importações. 

Os deficits crescentes em conta-corrente têm sido totalmente fi
nanciados pelo movimento líquido de capitais autônomos. Apenas no 
ano de 1967 registrou-se saldo deficitário no balanço final, compen
sado com uma redução no saldo líquido da conta Haveres e Obriga
ções (redução de reservas). Na verdade os saldos de capitais autô
nomos têm sido sistematicamente superiores aos deficits correntes, a 
ponto de em 1972 atingir quase duas vezes e meia o valor do deficit. 

� Obtidos. em sua maior parte, no mercado de Euromoedas. O afluxo
crescente destes recursos tem de certa forma ''substituído., as formas tradicionais
de ajuda externa, no que concerne ao Brasil. 
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Em consequencia, acumulam-se superavits, que vão formar as reser
vas das autoridades monetárias, assim como eleva-se a dívida a cada 
ano, visto que a quase totalidade da conta de capital se constitui de 
empréstimos e financiamentos. 

o total de empréstimos e financiamentos cerca de 57% con -
tituíam-se e operaçoes com o setor privado, elll. 196 . a em 1972, 

-c<:>_n��a participaçãõ atingia quãse 90�m função do inusitaêlo 
�o-de-empréstLmos em moêã�e dãsResõl�9 
�- n<? 4.131. -

Os diversos aspectos referentes a tal situação, que vêm motivan
do algumas discussões recentes (nem sempre em termos objetivos, 
diga-se a bem da verdade), serão também analisados em capítulo 
específico ( Capítulo VTI). De fato, são muitos os aspectos a serem 
considerados: o sentido e o objetivo do financiamento externo; os be
nefícios, custos e riscos de "políticas de endividamento", assim como 
suas alternativas; a administração da dívida e a manutenção das reser
vas em níveis "adequados". 

Importa conhecer, inclusive, a influência das condições do mer
cado financeiro internacional, assim como a participação relativa do 
Brasil no rol de paises tomadores de capitais. 

Essas questões serão analisadas com maiores detalhes no capítulo 
mencionado. Vale a pena, contudo, chamar c.lt:sdt: já a atenção para 
um aspecto de fundamental importância, que nc.rmalmente aflora tão 
logo se discute a "razão de ser" do endividamento. Trata-se da cha
mada "importação de poupanças" do exterior. 

Em princípio, como reza a teoria econômica tradicional, o capi
tal financeiro externo pode ser visto, em termos reais, como uma par
cela do total das poupanças que financiam investimentos internos do 
país deficitário. Em termos de contabilidade nacional, essa parcela 
corresponderia precisamente ao deficit em transações correntes. Assim, 
paises em desenvolvimento, ao incorrerem em deficits correntes, esta
riam somando recursos às poupanças internas disponíveis e obtendo 
taxas de investimento mais elevadas sem reduções adicionais de con
sumo. Essa tem sido a justificativa oferecida pelo Governo sempre 
que ressurge o debate do tema. 

Pela simples observação das contas do Balanço de Pagamentos, 
contudo, fica claro que boa parcela do financiamento externo, que se 
acumula na dívida a partir de 1969, não se constitui de maneira algu
ma em poupança adicional aplicada à economia brasileira. Trata-se 
efetivamente de poupança externa, em termos nominais ela é "transfe
rida", sobre ela pagam-se juros e futuramente será amortizada; não 
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obstante, em 1972, 60% desses recursos não tiveram qualquer con
trapartida real ( e, em 1973, provavelmente maior proporção): sim
plesmente constituíram-se em reservas - um poder de compra "em 
suspenso", boa parte das quais desnecessárias, a menos que se argu
mente com o círculo vicioso de justificar a reserva como condição de 
aumento da dívida que, por sua vez, se justifica pela necessidade 
de aumentar as reservas.e; 

Por outro lado, na própria teoria econômica, recentemente, já 
se descarta a visão ingênua, impregnada de alta dose de "miopia 
contábil", da consideração de deficits correntes como recursos adicio
nais ao financiamento de investimentos intemos.6 O Banco Mundial, 
por exemplo, já há algum tempo, e o próprio Banco Central do 
Brasil, 7 definem uma parcela bem mais restrita do saldo corrente 
como o resource gap, ou hiato de recursos, que corresponderia à pou
pança externa efetiva. Mas o que estudos recentes vêm mostrar real
mente é que boa parcela desses recursos externos antes substitui a 
poupança interna do que a complementa, estando a sua afluência alta
mente correlacionada com aumentos de consumo.8 Soa, por conse
guinte, ao menos incompleta a argumentação normalmente oferecida, 
principalmente no que concerne ao sentido "fatalístico" do endivida
mento, de ausência de alternativas viáveis. .É preciso realmente um 
esforço maior no sentido de pesquisar os fundamentos dessa crescente 
afluência de recursos, e uma tentativa será aqui desenvolvida (no ca
pítulo mencionado). Discutem-se também, evidentemente, os aspectos 
relacionados com a administração do endividamento, os quais tam
bém, com freqüência. afloram nos debates pertinentes. 

As contas de resultado mostram o crescente acúmulo de reservas, 
através dos valores negativos (aumentos) da conta Haveres-Obriga
ções a C/P. Nota-se, finalmente, uma estranha elevação do saldo de 
"Erros e Omissões" em 1972, contrastando com valores bem mais re-

5 Segundo declarações das autoridades monetárias, o montante de reservas 
disponíveis em agosto de 1973 ultrapassava a US$ 6 bilhões, valor superior à 
cifra estimada para o lotai das importações do mesmo ano. Para um país não 
llio endividado, menos da metade desse montante já seria suficiente para o 
bom andamento dos negócios com o exterior. (Ver, a propósito, declaração do 
Sr. Nestor Jost, presidente do Banco do Brasil: Jornal do Brasil, 3/08/1973). 

6 Ver: G. F. Papanek: "The effect of aid and other resource transfers 
on savings and growth in less developed countries", in The Economic Jo11mal, 

(Sep. 1972). 
7 Ver o "Anexo Especial 11" do Boletim do Banco Central, 1973. 

8 Ver, por exemplo, T. E. Weisskopf: "The impact of foreign capital 
inflow on domestic saving in underdeveloped countries", i11 Joumal o/ Intema

cional Eco11omics, n.0 1, (North-Holland Pub. Co., I 972 ). 
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duzidos em anos anteriores. Possivelmente, tratam-se de capitais de 
curto prazo que, todavia, não foram computados no total do endivi
damento. 

Em Linhas gerais, são esses os resultados das transações com o 
exterior, no período em análise. Nota-se, desde logo, que tais resulta
dos refletiram os objetivos gerais inerentes ?is medidas de política ante
riormente descritas: a expansão das exportações, o tratamento algo 
liberal concedido às importações, a garantia da remessa de rendas re
munerando os afluxos de capitais externos e o estabelecimento de con
dições satisfatórias à afluência desses capitais. Tais resultados, por 
outro lado, dependeram também largamente do comportamento da ati
vidade econômica no período, especialmente no que concerne às im
portações e fluxos de capitais. A análise detalhada desses relaciona
mentos, bem como da adequação dos fatos aos objetivos de política, 
constituirão os temas básicos dos capítulos que se seguüão. 
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IV 

A POSIÇÃO DO BRASIL NO 
MERCADO INTERNACIONAL 

4. 1

A Participação do Comércio 
Exterior no PIB 

O esforço de incremento das relações comerciais com o exterior 
levou ao aumento considerável do chamado "grau de abertura" da 
economia, definido como a relação percentual entre a média de expor
tações e importações e o produto interno. Tal coeficiente -evoluiu de 
5,2%, em 1967, para 8,9%, em 1972. Embora a cifra relativa a 
1967 esteja algo abaixo da média dos anos 50 e 60, não resta dúvida 
de que a considerável elevação nesse curto período de 5 anos bem 
reflete a nova orientação de política econômica, de abertura para o 
exterior. 

Em termos internacionais, contudo, o coeficiente brasileiro ainda 
se afigura algo reduzido. A Tabela IV . 1 apresenta urna lista de 25 
países industrializados ou em processo mais avançado de industriali
zação, incluindo o Brasil, para os quais foi possível calcular os res
pectivos "graus de abertura" ( dados de 1971). Observa-se que ape
nas três - Estados Unidos, México e Paquistão - apresentaram 
coeficientes menores que o verificado para o Brasil. 

O grau de abertura médio para os 25 países é de 18,3 % ; consi
derando-se apenas os industrializados, obtém-se 22 % . Se se considera 
a média ponderada desses coeficientes ( usando-se os valores do PIB 
como pesos), obtêm-se 10,7% e 10,6%, respectivamente, para os 
25 países e os industrializados. Essa redução deve-se ao grande peso 
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TABELA IV.I 

GRAUS DE ABERTURA PARA O COMERCIO EXTERIOR 

(1971 - em milhões 

X 

Países PIB Expor!. 

Estados Unidos 1 046 800 44 137 
Reino Unido 140 745 22 340 
Áustria 16 850 3 202 
Bel.-Lux. 23 218 12 391 
França 140 697 20 594 

Alemanha 231 456 38 942 
ltália 102 138 15 102 
Holanda 36 631 13 919 
Noruega 13 098 2 584 
Suíça 24 338 5 823 
Canadá 91 928 18 310 
Japão 231 960 24 040 
Espanha 37 515 2 939 
Turquia *10 267 677 
Austrália 38 576 5 231 
Nova Zelândia 6 492 1 359 
África do Sul 18 778 2 203 
Argentina *20 300 l 740
Brasil 45 946 2 900
México 36 461 1 501
Venezuela l 1 685 3 125
Malásia 4 056 1 636
Paquistão 17 014 666 
Filipinas 6 129 1 104 
Tailândia 6 883 833 

de dólares) 

M 

Import. 

48 520 
24 000 

4 235 
12 855 
21 322 
34 256 
15 959 

15 458 
4 126 
7 330 

16 818 
19 727 

4 942 
l 171
5 266 
1 346 
4 436 
1 888 
3 707 
2 407 
2 071 
1 434 

917 
1 315 
1 287 

X+M 

2 

46 329 
23 170 

3 719 
12 623 

20 958 
36 599 

15 531 
14 689 

3 355 
6 577 

17 564 
21 884 

3 941 
924 

5 249 
1 353 
3 320 
1 814 
3 304 
1 954 
2 598 
1 535 

792 
1 210 
1 060 

X+M 

-2-(%)
PIB 

4,4 
16,5 
22.1 
54,4 
14,9 
15,8 
15,2 
40, 1 
25 6 
27,0 
19,1 

9,4 
10,5 

9,0 
13,6 
20,8 
17,7 

8,9 

7,2 
5,4 

22,2 
37,9 
4,7 

19,7 
15,4 

FONTE: Internatioaal Moaetary Fuad, l111ernatio11a/ Financial Stalistics, vol. 
XXVI, n.0 S, {May 1973). 

Elaboração: IPEA 

"' Estimativa 
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dos Estados Unidos, que apresentam o menor grau de abertura dentre 
os 25 considerados. Excluindo-se os Estados Unidos, as médias seriam, 
respectivamente, de 16,8% e 15,6%. 

Já foi notado algures, que países "grandes", em termos de terri
tório e população, apresentam graus de abertura mais reduzidos, e 
nessa situação poder-se-ia situar o Brasil. Essa simples constatação, 
contudo, não parece ter valor normativo, face às grandes variâncias 
observadas em estudos à base de cross-sectivns. A comparação que 
se faz aqui tem valor meramente ilustrativo, e visa apenas a apresen
tar a "ordem de grandeza" da posição relativa ao País. Pode-se certa
mente imaginar o provável aumento desse coeficiente nos próximos 
anos, em função da tendência recente de crescimento do comércio 
exterior a taxas bem superiores às do produto interno; presentemente, 
contudo, sua participação na economia brasileira ainda está abaixo 
dos "padrões médios" mundiais. 

4.2 

A Participação do Brasil nas 
Exportações Mundiais 

A part1c1pação das exportações brasileiras no comércio interna
cional manteve-se aproximadamente constante ao longo do período 
considerado. Em 1971. último ano para o qual se dispõe de dados 
mundiais completos, essa participação foi a mesma verificada em 1967 
e 1964, de 0,9%, a qual pode ser tomada como a média para todo o

período 1964/71. 

A Tabela TV. 2 apresenta a evolução anual, desde 1964, das 
exportações mundiais, dos países industrializados, dos países da Amé
rica Latina e do Brasil. Nota-se o crescimento mundial sendo franca
mente liderado pelos países industrializados que, em 1971, detiveram 
74,4% do total do comércio mundial. 1 A performance da América 
Latina é das mais pobres, mesmo em termos de países em desenvolvi
mento. Destaca-se, porém, a do Brasil, que se nivela à dos países 
industrializados. 

Os Gráficos I e 11 ilustram a evolução da participação brasileira. 
Nota-se que, em 1967, essa posição havia-se "deteriorado" em rela
ção aos três anos anteriores, e só iria recuperar-se inteiramente 
em 1970. 

1 Excluindo-se os países socialistas, para os quais não se dispõem de 
dados recentes. 
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V 

ESTRUTURA DAS 
EXPORTAÇÕES 

5. 1

Aspectos Gerais 

As exporLações de produtos brasileiros elevaram-se de US$ r 654 
milhões, em 1967, para USS 3 987 milhões, em 1972. Tal evolução 
representou um crescimento de USS 2 333 milhões em valores abso
lutos, ou seja, cerca de 140% em termos relativos. A taxa médja de 
crescimento foi de ordem de 19,3% ao ano, contra -2,8% entre 
57/62 e 6,4% entre 62/67, conforme se pode verificar na Tabela V.1. 

Anos 

1957 
1962 
1967 
1972 

TABELA V. l 

EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS 

( USS Milhões) 

Exportações lndice Variação 
1957 = 100 Percentual 

1.391,6 100,00 
1. 214,2 87,25 -12,75
1. 653,8 118,84 36,20
3.991,2 286,81 141,34

Taxa Média Anual 
de Crescimento 

-2,8%
6,4%

19,3%

FONTE: Comércio Exterior do Brasil - CIEF, Min. Fazenda (vários núme
ros). Elaboração: IPEA. 

75 . 



Esse acréscimo foi mais acentuado a partir de 1969, quando as 
exportações ultrapassaram o teto de USS 2 bilhões, nunca antes atin
gido. Daí para a frente, à exceção talvez de 1 971, as taxas de cres
cimento mantiveram-se em nível bastante elevado, de modo que j<! 
em 1972 o valor exportado alcançaria praticamente a cifra de 
USS 4 bilhões, mais do que duplicando em apenas quatro anos 
(68/72). 

A Tabela V. 2 apresenta a evolução das exportações nos últi
mos 6 anos. 

FONTE: 

Ano 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

TABELA V.2 

EXPORTAÇOES BRASILEIRAS 

(USS milhões) 

Valor Jndice 
t68=100) 

1.654 87,9 

1. 881 100,0 

2.311 122,9 

2.739 145,6 

2.904 154,4 

3 987 212,2 

Comércio Exterior do Brasil - CIEF. Elaboração: 

VariHçiiu 

-5,0

13,7

22,9

18,5

6,0

37,4

IPEA. 

Detalhando mais a análise, parece interessante decompor a pauta 
de exportações por seus principais itens, a fim de se visualizar a evo
lução de cada um deles separadamente, assim como sua contribuição 
para o crescimento global. t o que mostra a Tabela V. 3. 

"-Pode-se constatar, então, que do acréscimo de USS 2 337 mi
lhões observado no período USS 743 milhões (31,8%) couberam ao 
setor Agropecuário, USS 938 milhões ( 40,1 % ) ao s.etor de Agro
indústrias e Indústrias Tradicionais, USS 297 milhões (12,7%) ao 
setor de Indústrias Modernas, USS 266 milhões ( 11,4%) ao setor 
de atividades Extrativas e USS 93 milhões ( 4,0%) ao grupo "Outros 
Produtos". 

Verifica-se, por outro lado, que o setor que apresentou maior 
taxa média de crescimento anual foi o de "Outros Produtos" (33,3% ), 
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TABELA V .3 

EXPORTAÇOES POR SETORES DE ATIVIDADES 

Tax:,, Média tlc Põ\rlicipa\tiO no Tutal d11 E.xpurtaçl°io 

Setores 
Milhôef de 1)61aJ"C§ FOB Cre&eimcn10 .. 

1967 1968 1969 1970 1971 1972 Anual 
196i 1968 1969 1970 1971 1972 

Agropecuária• 1 047 1 19l 1 407 1 l46 1 392 1 790 11,J 63.29 /,J,Sl M,88 l6.46 47.94 44,Sl 
A1roindús1riru: 
e lnd. Tradic,b 316 391 492 5(13 71.l 1 254 ll.7 19,IJ 20.il li.li 20,54 24,63 31.42 
Jnd. J\fadem:11

• 1 ll 96 139 239 2Sl 410 29.4 6,8] 5.10 6.02 8.74 8.M 10.27 
E1tra1ivism0'1 149 171 226 l l.l 3l8 41l 22.7 8.98 9,06 9,76 11,49 12,.l2 Hl.'IO 
Outros Produtos� 29 28 47 76 187 122 JJ,J 1,77 1,ll 2,03 l.77 6.4l J.06 

Tou1l 1 6l4 1 881 2 J 11 l 739 2 904 3 �91 19,J 100,00 100.00 100.00 100,00 100,00 100,00 

FONTES: CACEX, E.rpor1or1iQ JAN/Dtz 71, e �tlar..irio da CACEX. 1971. Elnboraç:fo: IPEA. 

3) lnt"lui os prodtuos agricolas em brulo e carne� cnngr:l:idM. 
b l Inclui ru indüstria� de alimentos, couros e �le,. proce�:lmtnh> de fumo {cxc1u�i\•c ciiam1sl, nudeir::i..�. h.:'x1ci!; nmurais. vc§• 

tu:irio e cal�a:do. gurJura.s. ókl)S e ccrns Ycgcrnis e nnim:lis. 
e) Inclui M indústrí:is de p,·odutos químirnll- (inclu,:ivt' pl::i.sticos e farnrncêu1kos:), 1�x1eis sintéLic -�,s. metais comuns e seus m;'lnu

íaturados, máquinas t' aparelhos. nrntcrinl clClric ,o. ma1erial Jc transpone e cic:,m�. 
d) Produtos es1ralivos vcgelais, animah (pesca) e n,inefáis (min�rios <"tn bn110), 
e) Inclui indWtria.s de borr:1cha, par,cl e r,apcl;i1,, cartolina c eart;'10. livn,s. :.inc-s �r.íficas cm 1:crnl. vidro.� e, prndult>$ nf10 d:t'i• 

sificados, 11.Ssim como as ch:imada� ''Tran�:u;ões &.pcci:ais 
... 

!'anicip;u;âo Drc,omposiç:in (ln Taxa Participação dOll 
Média no Média de Crcscimcn.10 Setores na Taxa de 
Pel'Íodo Anual Crr:sdmento 

l6,16 6,4 33,2 

22.97 7,J 37.8 

7,60 2.2 11,4 
10.34 2.4 12,4 

2,9] 1,0 l,2. 

100,0(1 19,3 100,00 



seguido de Agroindústria e Indústrias Tradicionais (31, 7%), Indús
trias Modernas (29,4% ), Indústrias Extrativas (22,7% ), e, final
mente, "Agropecuária" ( l l ,3%). 

Como se vê, o setor de "Agropecuária" foi o único a ter sua 
participação na pauta diminuída - passou de 63,29%, em L967, 
para 44,85 % , em 1972 - em conseqüência da baixa taxa de cresci
mento, relativamente aos demais setores. Não obstante, ao decompor 
setorialmente a taxa de crescimento global das exportações - ponde
rando-se as taxas setoriais pelas respectivas participações médias -
observa-se que, do total de 19,3, 6,4, ou sejam, 33,2%, correspon
dem ao referido setor, ficando um pouco atrás apenas do ite.rn Agro
indústrias e Indústrias Tradicionais, que responderam por 7,3 
(3 7,8 % ) daquele total. Isto significa que se somente o setor "agro
pecuário" tivesse evoluído da maneira acima descrita, enquanto todos 
os demais tivessem permanecido estagnados ao nível de 1967, assim 
mesmo as exportações globais teriam aumentado a uma taxa média 
anual próxima de 6,4 % , no período 67 /72, que corresponderia à 
ordem de grandeza do período 62/67. Analogamente, houvessem au
mentado apenas as exportações de produtos Agroindustriais e de In
dústrias Tradicionais, a taxa média de crescimento global das expor
tações teria se situado em torno de 7,3 % a. a. Pode-se concluir 
desses dados que apesar do grande incremento experimentado nos 
últimos anos nas exportações de produtos com maior grau de indus
trialização, ainda assim os produtos agrícolas em bruto ou com peque
no coeficiente de elaboração foram os principais responsáveis pela ele
vada taxa de crescimento das exportações brasileiras no período. 

5.2 

Destino das Exportações 
Brasileiras 

Conforme já enfatizado em pesquisa anterior/ o aumento das. 
exportações brasileiras a partir de 1964 foi acompanhado por signifi
cativa mudança na composição relativa dos mercados importadores. 
Assim, por exemplo, a perda de participação do mercado norte-ame
ricano teve como contrapartida uma maior diversificação nas correntes 
brasileiras de comércio, notadamente para os países de Ásia e África. 

O destino das exportações brasileiras, por principais áreas eco
nômicas, é o que mostra a Tabela V. 4. 

1 Carlos Von Doellinger. et alii, Transformação ...• op. cit. 
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TABELA V .4 

DESTINO DAS EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS, 

POR PRINCIPAIS AREAS 
ECONOM1CAS 

(1967 - 1972) 

Em Milhões de Dólares FOB Participação Anual Participação Taxa de Participação 

Média no Crescimento na Taxa de 

1967 1968 1969 1970 1971 1972 1967 1968 1969 1970 1971 1972 Período Crescimento 

Estados Unidos 547,6 627,0 609,8 676,0 760,0 901,1 33,1 33,3 26,4 24,7 26,4 22,6 27,7 10,5• 2,9 /:. 
Canadá 16,3 26,3 28,6 40,6 42,8 51,8 1,0 1,4 1,2 1,5 1,5 1,3 1,3 26,0 0,3 

ALALC 61,2 193,1 254,I 302,9 354,7 414,6 9,7 10,3 11,0 11,I 12,3 10,4 10,8 21,0 2,3 

MCE 452,0 479,S 683,0 770,5 793,8 1 136,3 27,3 25,S 29,5 28,2 27,5 28,5 27,7 20,0 S,5 

AELC 206,0 219,3 263,3 331,9 298,9 466,5 12,5 11,7 11,4 12,1 10,4 11,7 11,6 17,7 2,0 

COMECON 97,0 121,4 129,0 12.3,S 128,9 231,2 S,9 6,4 5,6 4,5 4,S 5,8 5,6 19,0 1,0 

Japão 56,1 58,6 105,3 144,9 158,4 191,4 3,4 3,1 4,6 5,3 5,5 4,8 4,5 28,0 1,3 

OUTROS 117,8 156,1 238,1 344,5 344,I 594,1 7,1 8,3 10,3 12,6 11,9 14,9 10,8 37,0 4,0 

Total• 1 654,0 1 881,0 2 311,2 2 734,8 2 881,6 3 987;0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 19,3 19,3 

FONTES: Anuário EstaríÚit-o do Brasil 1972 • Comércio Exterior do Brwil /968, Vol. li - CIEF; Ministério da Fazenda. Elaboração: IPEA. 

• Exclusive consumo de bordo e diversos, em 1969, 1970, 1971 e 1972. 



Cabe destacar, de início, que todos os mercados experimentaram 
variações positivas nos valores importados do Brasil, no período em 
foco. Os acréscimos mais expr,essivos, em termos absolutos, ficaram 
por conta do Mercado Comum Europeu (US$ 684,3 milhões), Es
tados Unidos (353,5 milhões) e ALALC (353,4 milhões). Em ter
mos relativos, porém, verificou-se que o mercado norte-americano 
foi o que apresentou menor taxa de crescimento (10,5 % a.a.), tendo 
em conseqüência reduzido bastante sua participação - 33, 1 % , em 
1967, para 22,6%, em 1972 - sendo suplantado, a partir de 1969, 
pelo MCE, cuja participação manteve-se praticamente inalterada no 
período (27,7%, em média). Em que pese a tendência declinante da 
participação americana, sua participação média no período ainda se 
manteve no primeiro lugar, juntamente com a do MCE, ambas com 
27,7% do total. 

Corroborando o que se disse acima sobre a diversificação dos 

mercados, observa-se que o item "Outros" foi o que apresentou maior 
taxa média de crescimento (37,0 a.a.), seguido do Japão (28,0% 
a.a.) e Canadá (26% a.a.). Nota-se que a participação conjunta
desses três grupos evoluiu de 11,5%, em 1967, para 21,0%, em
1972, ou seja, quase o dobro, sendo que desse total 14,9 % corres
pondem ao item ''Outros". Esse resultado deveu-se, sem dúvida, à
abertura de novas frentes de comércio na África e na Ásia.

Com relação às demais áreas econômicas, verifica-se que tanto 

a Associação Européia de Livre Comércio (AELC) como a Comu
nidade Européia do Comércio (COMECON) mantiveram pratica
mente sem alteração suas parcelas ao longo do período ( 11,6% e 
5,6%, respectivamente). 

Também a Associação Latina Americana de Livre Comércio 
(ALALC) apresentou um comportamento semelhante, apenas com 
uma ligeira tendência ascendente devido ao resultado de 1971 

( 12,3 % ) , situando-se na média em 10,8 % , com uma taxa de cresci
mento levemente superior à taxa global (20% a.a. contra 19,3 % a.a.). 

Finalmente, ponderando-se as taxas de crescimento regionais 
pelas respectivas participações médias, calculou-se a parcela do cres
cimento global atribuída a cada mercado. Constatou-se, então, que o 
MCE foi o responsável pela maior contribuição àquela taxa (5,5 em 
l 9,3, o que corresponde a 28,5%), vindo a seguir: "Outros", com
4,0 (20,7%); Estados Unidos, com 2,9 (15,0% ), ALALC, com 2,3

( 11,9%); AELC, com 2,0 ( 10,4%); e Canadá, COMECON e Japão
somando os restantes 2,6 (l�,5% ) .
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5.3 

Exportação de Produtos 
Agropecuários 

5. 3. l

Composição 

Varificou-se anteriormente (ver Tabela V. 3) que os produto!. 
agropecuários ainda respondem por parcelas largamente majoritárias 
da receita de exportações. Se, contudo, se acrescenta a este alguns 
outros considerados "industrializados" ( ou "semi-industrializados"), 
provenientes de agroindústrias, as quais em grande parte existem 
como mero prolongamento da atividade agropecuária propriamente 
dita, ver-se-á que mesmo em 1972 a participação dos mesmos se ele
vava a quase 70% da pauta. É o que mostra, de forma bem esque
mática, a Tabela V. 5. Os produtos industriais mais elaborados, ou 
seja, aqueles oriundos de indústrias desvinculadas da atividade agro
pecuária, representaram tão-somente cerca de 20% do valor das ex
portações em 1972, e menos de 15 % em 1967. Nessas condições, 
cerca de 64% da taxa média de crescimento são "explicados" pelo 
grupo "Agropecuária e Agroindústrias". 

Os dez principais produtos aparecem na Tabela V. 6. Nota-se 
que apesar da substancial perda relativa do café, esses 1 O produtos 
ainda respondem por mais da metade da pauta de exportação. 

A Tabela V . 7 apresenta a participação do Brasil no mercado 
internacional em 25 dos principais produtos exportados em 1970 (em 
termos de quantidades físicas: toneladas). 

Como tais produtos perfazem cerca de 40% do comércio inter
nacional de produtos agropecuários, conclui-se que a participação efe
tiva do Brasil no total desse comércio foi de cerca de 3,5 % em 1970 
( 8,68 x 0,40), taxa esta que pode ser considerada reduzida. 

5.3.2 
Evolução do Mercado 
Internacional 

No período considerado, a evolução do mercado mostrou-se alta
mente satisfatória para quase todos os produtos agropecuários, mas 
especialmente para os chamados alimentos protéicos (carne e soja). 
O açúcar, a partir de 1970/71, passou a desfrutar também de con
dições excepcionais de mercado. A única exceção em um conjunto de 
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Oo 
IV 

Agropecuária e 
Agroindústrias 

Jndústria 

Produtos Extrativos 

Total 

TABELA V .5 

EXPORTAÇÕES POR SETORES DE ATIVIDADES 

(%) 

1967 1968 1969 

76,36 76,86 75,01 

14,66 14,08 15,23 

8,98 9,06 9,76 

100,00 100,00 100,00 

1970 1971 

70,78 65,99 

17,73 21,69 

11,49 12,32 

100,00 100,00 

19n 

Partici
pação 
Média 

(%) 

69,75 72,46 

19.8.S 17,21 

10.40 10.33 

100.00 100,00 

FONTES: RelattSrio da CACEX. 1971 e Exportação Ja11./Dez. 1972. CACEX. 

Elaboração: IPEA. 

Taxa 
Anual 
Média 
(%) 

17, 1 

26.8 

22,9 

19.3 

Contribuição 
à Taxa de 

Crescimento 
(%) 

64,0 

24,0 

12,0 

100,0 



TABELA V.6 

EXPORTAÇÃO DE ALGUNS PRODUTOS PRIMÁRIOS 
(USS Milhões) 

Produto 1967 % 1968 % 1969 % 1970 % 1971 % 1972 % 

Café 707 42,7 774 41,2 813 35,2 939 34,3 773 26,8 989 24,8 
Algodão 91 5,5 131 7,0 196 8,5 154 5,6 137 4,8 189 4,7 
Carne Bovina 4 0,2 13 0,7 28 1,2 63 2,3 99 3,4 169 4,2 
Cacau 61 3,7 46 2,5 106 4,6 78 2,9 62 2,2 59 1,5 
Açúcar 84 5,1 104 5,5 117 5,1 132 4,8 146 5,1 314 7,9 
Soja 29 1,8 6 0,3 29 1',3 27 1,0 24 0,8 128 3,2 
Sisai 16 1,0 17 0,9 16 0,7 15 0,6 15 0,5 22 0,6 
Óleo de Mamona 23 '1,4 36 1,9 45 2,0 38 1,4 39 1,4 54 1,4 
Farelo e Torta de Soja 10 0,6 19 1,0 23 1,0 44 1,6 82 2,9 152 3,8 
Milho 22 1,3 57 3,0 33 1,4 81 3,0 75 2,6 10 0,3 

Total 1 047 63,3 1 203 64,0 1 406 61,0 J 571 57,5 1 452 50,5 2 086 52,l 

Total das Exportações 1 654 100,0 1 881 100,0 2 311 100,0 2 739 100,0 2 882 100,0 3 989 100,0 

FONTE: CACEX, op. cit. 



TABELA V. 7 

PARTICIPAÇÃO DAS EXPORTAÇÕES DE PRODUTOS 
AGROPECUÁRIOS E AGROINDUSTRIAIS NO MERCADO 

INTERNACIONAL 

Açúcar 
Arroz 
Cacau 
Banana 
Café 

Produto 

(1970) 

Citrus (laranjas, tangerinas, sucos cítricos, etc.) 
Soja (grão) 
Farelo e torta de soja 
Milho 
Algodão 
Amendoim 
Carne em geral (fresca ou congelada) 
Extrato e suco de carne 
Farelo e torta de amendoim 
Fumo 
Pimenta 
Juta 
Farelo e iorta de caroço de algodão 
óleo de mamona 
óleo de caroço de algodão 
Sisai 
óleo de amendoim 
Tomate 
Chá 

Total dos Pr0Ju1<i, Aci111a• 

FONTE: FAO/ONU, Trade Yearbook - 1971. 

% (quantidade) 

6,73 
1,29 

10,55 
3,49 

29,28 
1,25 
2,29 
9,86 
4,82 
8,56 
5,45 
2,75 
7,01 

14,02 
6,06 
5,01 
0,48 

13,81 
82,77 
0,46 

25,24 
7,36 
0,92 
0,55 

8,62 

• Esse total refere-se à média ponderada das participações (em quantida
des) dos diversos produtos listados, sendo as ponderações as participações em 
valor no total do comércio mundial. 

14 produtos para os quais se dispõem de informações foi o sisal que, 
contudo, ainda no início de 1973, entraria também no rol dos pro
dutos com cotações em alta. 

A Tabela V. 8 apresenta a evolução dos preços médios 
(USS p/tonelada) dos principais produtos exportados, entre os dois 
anos extremos do período em análise. 
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TABELA V.8 

EVOLUÇÃO DOS PREÇOS DE EXPORTAÇÃO DE PRODUTOS 
AGROPECUARIOS 

(US$ p/tonelada) 

Produto 1967 1972 Variação (%) 

Açúcar 80,3 152,9 90,4 
Cacau 517,3 578,5 11,8 
Café 701,7 942,0 34,2 
Soja 96,0 123,0 28,1 
Milho 51,2 56,0 9,8 
Algodão 479,5 663,0 38,3 
Amendoim 229,5 244,0 6,3 
Laranja (suco) 358,9 479,5 33,6 
Carne Bovina 589,6 1 087,0 84,4 
Lã 947,4 1 108,6 17,0 
Sisai 130,1 123,6 -5,2
Castanha de Caju 909,5 1 234,5 35,7
Pimenta 635,3 888,8 39,9
Castanha do Pará 507,0 538,3 6,2

FONTE: CACEX, op. cit. 

Observam-se elevações consideráveis no açúcar, café, soja, algo
dão, suco de laranja, carne bovina, lã, castanha de caju e castanha 
do Pará. 

Essa evolução recente contrasta com a tendência tradicional
mente estável ou declinante das cotações internacionais da maior 
parte desses produtos. De fato, à exceção da carne bovina, que se
gundo estudos da UNCTAD2 beneficiou-se com uma elevação média
anual de 5,2 % na cotação internacional, entre 1953 e 1966, quase 
todos os demais caracterizam-se por condições de mercado bem me
nos favoráveis ao produtor. 

Os fatores que poderiam explicar essa inversão de tendência, ao 
que parece, ainda não estão bem determinados. Sabe-se, é certo, que 
alguns problemas levaram à contração da oferta em certas áreas, como 
no caso da soja ( redução da produção americana em 1971 /72 e da 
produção de farinha de peixe no Peru, que levou à substituição do 
produto pelo farelo de soja) e do cacau (seca nos países da África 
Centra\) entre outros (inclusive o café, no Brasil e em outros países). 
Não é menos verdade, contudo, que a demanda internacional também 

2 TD/97, New York, 1968. 
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vem-se elevando a taxas crescentes, especialmente a de cereais, car
nes, soja, suco de frutas (laranja, especialmente), cacau, etc. 

Assim, à falta de estudos mais detalhados, toma-se extrema
mente difícil qualquer especulação futura. Alguns argumentam com a 
perspectiva de expansões ainda mais acentuadas da demanda, o que 
manteria a tendência crescente dos preços para pelo menos alguns 
desses produtos (carne e cereais).3 Para estes, dificilmente a oferta 
se ajustaria à demanda "potencial", pelo menos até o fim da presente 
década. Outros, mais conservadores, encaram a atual situação como 
temporária, a exemplo de tantas épocas semelhantes no passado. pre
vendo para breve a "normalização" do mercado, embora admitam 
que os preços djficilmente voltarão aos níveis anteriores ( de meados 
dos anos 60) . 

A experiência, contudo, sugere considerar com reservas as pos
sibilidades de elevações prolongadas dos preços, embora se possa es
perar situações de mercado favoráveis para alguns produtos ( carne, 
cereais, soja, etc.) .4 

Esse elemento de prudência pode ser recomendável aos formu
ladores da política agrícola, especialmente quando já se fala no "aban
dono" ou na "substituição" de certas culturas de grande procura in
terna por outras essencialmente exportáveis. Tal prática poderá vir a 
causar transtornos não só aos consumidores como aos próprios pro
dutores, na hipótese de uma inversão dos preços. Essas considerações 
serão retomadas mais adiante. 

S.3.3

Voriacões de Preços e 
Quantidades 

O comportamento altamente favorável do mercado internacional 
sugere que as variações de preços podem ter explicado boa parte da 
elevação do valor exportado entre 1967 e 1972. E não só a simples 

H Ê o caso, por exemplo, dos relatórios mais recentes da FAO.
4 Entrevista recente com o economista Raul Prebisch, autor da famosa 

tese da "deterioração das relações de troca", oferece uma observação interes
sante . Ao ser indagado da validade atual de suas idéias respondeu ele: "Quan
do apresentei meu primeiro informe sobre o assunto, representantes de vãrios 
países importantes protestaram. 'Mas você não vê que os preços estão subindo?' 
Quando o trabalho foi impresso, meses depois, jã tinham baixado novamente. 
f: um fenômeno conjuntural". "No entanto", continuou ele, "é possível que na 
subida de alguns produtos agrícolas haja, também, algum fenômeno estrutural. 
Ou seja, que o incremento da renda tenha criado demanda de bens, como a 
carne, contrariando tendências de outras épocas . Nem a CEPAL nem eu sus
tentamos que existia uma tendência indefinida para queda" ( Revista VEJA,

15-08-1973, p. 102).
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variação de preço como, possivelmente, uma reação mais "elástica" 
da oferta exportável, em respostas a tais variações, poderia ser, em 
parte, conseqüência das condições recentes do mercado. Como será 
mostrado no item seguinte, nota-se uma recomposição da produção 
agrícola_ favorecendo cada vez mais as culturas de exportação. 

Na tentativa de uma quantificação preliminar das componentes 
da variação do valor dessas exportações, entre os anos de 1967 e 
1972, desenvolveu-se o exercício que se segue: 

Seja: Rü7 = Receita com a exportação de produtos agropecuários 
em 1967 (US$ correntes). 

R,2 = idem, idem, em 1972. 

P\7 = preço do produto i, em 1967. 

01
67 = quantidade exportada de i, em 1967. 

Q',t = idem, idem, em 1972. 

�P1, LiQ1 
= acréscimos de preço e quantidade, do produto i, entre 

1972 e 1967. 

Então: R12 - Ra1 = � (P1
61 + LiP1) (01

01 + Li01) - �P101 01
01 -

1 1 

- � (P1Q1 + P1s, t::. 01 + 0101 ti,P1 + 6,.P1 ti,Q1) - � P101 Ü1s7 =
1 l 

Ter-se-ia, então, a diferença de receita expressa por uma soma 
de três componentes: a primeira (� P1

6, ti,Q1 ) mostraria o efeito do
1 

que se poderia denominar de "expansão quantitativa" da pauta, a 
qual não decorreria necessariamente da elevação dos preços. Pode-se 
bem imaginar, por exemplo, que a atuação do Governo e dos agri
cultores no sentido de elevar a produtividade e reduzir custos, ou até 
mesmo uma política de subsídios à agricultura ou de incentivos à 
ocupação de novas áreas, redução de custos de transporte e comercia
lização, etc., to:los fatores do lado da oferta brasiJ.eira, poderia ex
plicar tal componente da elevação da receita de exportação. Mas mes
mo que a elevação das quantidades haja sido, em grande parte, de 
fato "induzida" pelos aumentos de preços, a "ordem de grandeza" 
da participação dessa componente na variação da receita daria indi
cações da elasticidade da oferta a tais variações de preços. 
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As demais componentes (L 01
6; tlP1 + � tlP1 601) mostra-

i t 

riam os acréscimos resultantes das variações de preços. A primeira 
delas (� 01

67 �P1) seria resuJtado do aumento dos preços, supondo 
t 

total inelasticidade da oferta, e a segunda mostraria o ganho adicional 
com as variações de preços e quantidades. 

Utilizando-se, então, a identidade apresentada, calcularam-se os 
valores das três componentes, a partir dos dados de valor, preço médio 
e quantidade de exportação de 17 produtos agropecuários mais im
portantes. 

Para um confronto interessante, fez-se o mesmo cálculo, em sepa
rado, para o café, já que a posição do mesmo nas exportações brasi
leiras e no mercado internacional assume características sabidamente 
singulares. 

O Anexo III apresenta a tabela detalhada com os cálculos e os 
dados utilizados, assim como a fonte dos mesmos. O resultado final 
mostrou que o chamado "efeito quantitativo" representou 46,5 % da 
variação da receita de exportação dos 17 produtos, em relação aos 
quais poder-se-ia imaginar uma demanda "infinitamente elástica" para 
o Brasil, em função da pequena participação do País no mercado in
ternacional ( vide item anterior). O efeito preço "puro" (� 0\7 .6,P1) 

1 

representou 23,6% e, efeito "preço-quantidade", (L 6P1 601) 
1 

29,9%. Esses resultados diferiram substancialmente dos obtidos com 
o café, que foram, respectivamente, de 11,3%, 84,8% e 3,9%.

Nota-se, assim, que apesar de as variações de preços de expor
tações explicarem direta ou indiretamente, talvez, a maior parcela da 
variação da receita ( dos 17 produtos), foi também quase tão consi
derável a "reação elástica" dos agricultores a tais variações. Já em 
relação ao café, observa-se que quase todo o ganho de receita de
veu-se à melhoria dos preços. Tais resultados parecem indicar também 
uma crescente importância do mercado exterior na destinação da pro
dução agropecuária. 

5.3.4 

A Participação do Exportação 
na Produção Interno 

Infelizmente não se dispõe de dados completos, para os anos re
centes, sobre produção agropecuária. As estatísticas oficiais disponí
veis até a data de redação desse trabalho (julho/agosto 1973) só iam 
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até 1969. Procurou-se, contudo, utilizar algumas estimativas apresen
tadas pela Fundação Getúlio Vargas5 para o ano de 1971, visto que 
as referentes a 1972 parecem mais limitadas e, por já se distanciarem 
do ano-base (1969), menos confiáveis. 6 

A Tabela V. 9 apresenta tais participações relativas a 1967 (dados 
oficiais) e 1971, para os produtos em relação aos quais haviam as 
estimativas mencionadas: 

TABELA V.9 

PARTICIPAÇÃO (QUANTITATIVA) DA EXPORTAÇÃO 

NA PRODUÇÃO AGROPECUARlA 

DE ALGUNS PRODUTOS 

Produtos 

Algodão 

Amendoim (inclui farelo e torta) 

Arroz 

Cacau 

Milho 

Café 

Soja (inclui farelo e torta) 

Carne bovina 

(%) 

1967 

11,2 

26,l 

4,7 

58,5 

3,4 

33,3 

60,0 

0,5 

FONTES: FGV e Comércio Exterior do Brasil, op. cit.; ver texto. 

1971 

9,9 

21,7 

2,5 

56,5 

8,9 

30,5 

50,7 

6,9 

Observa-se que à exceção do arroz, para todos os demais o 
mercado externo ou já era importante desde 1967 ou tomou-se a partir 
desse ano. 

5 Ver Conjuntura Econômica, retrospecto 1971; (fevereiro 1972). 
6 Deve-se notar que tais estimativas aparecem tão-somente em termos de 

taxas de crescimento da produção física, não tendo sido divulgadas as fontes 
primárias em que se baseiam. 
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Caso dispuséssemos de dados de produção parà 1972 essa con
clusão seria possivelmente reforçada. Para tanto, basta observar as 
taxas de crescimento dessas exportações, entre 1972 e 1971: 

TABELA V .10 

TAXA DE CRESCIMENTO DAS EXPORTAÇÕES (1972/71) 
(tonelada) 

Produto % 

Algodão 25,3 

Amendoim 56,8 

Açúcar 72,6 

Cacau -14,1 

Milho -86,6

Café 1,5

Soja 386,0

Carne Bovina 75,4

FONTE: CACEX, Exportações Jan.ldet.. 1972.

À exceção de cacau e milho, todas as taxas são positivas, e, 
em alguns casos (soja, carne e açúcar) surpreendentes. 

5.3.5 

A "Recomposição" da Produção 

Em vista dos dados mencionados, parece interessante indagar até 
que ponto o estímulo mais vigoroso da demanda externa terá implicado 
alterações na estrutura da produção agropecuária, no sentido da cres
cente participação das culturas exportáveis vis-à-vis as que se destinam 
primordialmente ao mercado interno. 

Na ausência de dados completos para os últimos anos, pode-se 
contar tão-somente com as estimativas já citadas, publicadas pela 
revista Conjuntura Econômica (FGV), limitando a apreciação aos 
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produtos ali considerados. A Tabela V . 11 apresenta o crescimento 
físico da produção entre 1967 e 1972, distinguindo-se entre produtos 
exportáveis e de consumo predominantemente interno. 

TABELA V.li 

VARIAÇÃO DA PRODUÇÃO AGROPECUÁRIA ( 1972/67) 

( Alguns Produtos) 

Produto 

Exporláveis 

Café 

Soja 

Milho 

Algodão 

Carne bovina 

Cacau 

Amendoim 

Laranja 

Não expor1áveis 

Arroz 

Feijão 

Batata 

FONTE: Cp11iu11111ra Econômica, op. cir. 

% 

14 

412 

33 

32 

28 (até 1971) 

-26

21

64 

-1

-5

9

Nota-se claramente a diferença na ordem de grandeza do cres
cimento, o que sugere uma recomposição, ao menos marginal, em 
favor de produtos com melhores possibilidades no mercado inter
nacional. Há, inclusive, farta evidência de que o fenômeno vem-se 
acentuando recentemente ( 1973), a ponto, inclusive, de levar as 
autoridades a impor restrições às exportações de vários desses pro-
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dutos ( ver Capítulo II). 7 Segundo as justificativas apresentadas pelo 
Governo, tais exportações já estariam prejudicando o abastecimento 
interno e/ou pressionando os preços a níveis superiores aos tolerados 
pela meta de estabilização. 

5.4 

Exportação de Produtos 

Manufaturados 

5 .4. 1 

Considerações Gerais 

A conceituação do que seja "produto manufaturado" é uma 
questão bastante controvertida para os que lidam com estatísticas 
sobre comércio exterior. A CACEX, por exemplo, adotava o critério 
de considerar como manufaturados a totalidade dos produtos agru
pados nas classes 5, 6, 7 e 8 da antiga NBM, e mais inúmeros outros 
arrolados nas classes 2, 4 e 9. A implementação da nova Nomen
clatura Brasileira de Mercadorias, a partir de 1971, forçou a modi
ficação desse critério, que passou a ser mais abrangente. Sob a deno-

7 Notícias recentemente djvulgadas pela imprensa podem oferecer algumas 
ilustrações: 

i. Segundo declarações do Sr. Alfredo Glitz Neto, cuja empresa é a
maior compradora de feijão no Rio Grande do Sul, a causa da redução das 
colheitas do produto é o incremento dado à soja: "Hoje", declarou ele, "há 
grandes produtores de soja e apenas rocinhas de feijão" (Jornal do Brasil, 
20/06/1973). 

ii. Em meados de maio, a CACEX estabeleceu cotas para a exportação
de algodão. Segundo técnicos do órgão. "a medida tem como objetiv o ev itar 
que o abastecimento das indústrias têxteis seja prejudicado pela grande atração 
exercida pelos alias preços do algodão no exterior" (foma/ do Brasil, 15/05/1973). 

iii. Segundo declarações do Sr. Wilson Baggio, do Sindicato Rural de
Comélio Procópio (Paraná), estaria havendo já uma intensiva substituição do 
café pela soja. Ele próprio afirmou sua intenção de arrancar 100 mil pés de 
café para plantar soja (Jomal do Brasil, 27 /06/ l 973). 

iv. "Fontes governamentais" revelaram em 18/07/1973 que a crise de abas
tecimento de carne não seria solucionada enquanto as exportações fossem 
mais atraentes para os frigoríficos (Jornal do Brasil, 19/07/1973). 

v. Em meados de agosto de J 973, noticiava-se que o País deveria importar
milho durante os próximos seis meses, para complementar a produção interna, 
"que vem caindo desde 1971 dada a preferência dos agricultores pela soja'' 
(Jornal do Brasil, 16/08/1973). 
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minação geral de "Industrializados" (subdivididos em "semi-manufa
turados" e "manufaturados") foram reagrupados os antigos itens e 
acrescentados alguns outros que anteriormente figuravam no rol dos 
produtos primários. Essa nova classificação foi efetuada tomando-se 
por base um critério misto, obtido pela fusão dos critérios do INT AL 
e da Secretaria da UNCT AD, com algumas adaptações ao caso 
brasileiro. 

O IPEA, entretanto, em recente pesquisa,8 procurou enquadrar 
os produtos manufaturados exportados pelo Brasil dentro da classi
ficação de indústrias do IBGE, a fim de facilitar as comparações 
setoriais a que se propunha o estudo. Os resultados alcançados, como 
era de esperar, diferem daqueles apresentados pela CACEX, que são 
os citados comumente nas referências ao Setor.º 

Como o presente capítulo não deixa de ser, sob certos aspectos, 
um prolongamento da pesquisa referida anteriormente, observou-se o 
mesmo critério ali adotado, apenas com ligeiras correções devido 
à inclusão de alguns itens que escaparam da listagem primüiva . 

5.4.2 

A Composição dos Exportações 

de Manufaturados 

A Tabela V. 12 mostra a evolução das exportações de produtos 
manufaturados, por setores industriais, no período 67 /72. 

Ressalta, à primeira vista, o extraordinário crescimento do valor 
exportado, que de um total de USS 249 milhões, em 1 967, passou 
para cerca de USS 1 032 milhões, em 1972, evoluindo portanto a 
uma taxa média anual acima de 30%. Como resultado dessa elevada 
taxa de crescimento, a participação dos manufaturados no total da 
pauta aumentou de 15,1%, em 1967, para 25,9%, em 1972. 

Outro fato interessante a destacar é a crescente participação das 
exportações de manufaturados no Produto Industrial, conforme se 

8 Carlos Von Doellinger, et alii, Transformaç,io .. . , op. cit.

0 Note-se que essa diferença prende-se fundamentalmente a divergências 
conceituais. A quase totalidade da diferença entre os dois resultados é explicada 
pela inclusão ( ou não) no rol dos manufaturados dos seguintes produtos: ma
deira serrada, manteiga de cacau e melaço. Enquanto a CACEX "arbitrou" pela 
inclusão desses itens, o TPEA houve por bem não incluí-los. 
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TABELA V.12 

EXPORTAÇAO DE MANUFATURADOS 

1967 1968 1969 1970 1971 1972· 

Se.1orcs uss Plftki• Partic.,_ 
Partkl-

USJ Partici- Partiici- uss Partici- Part�i• uss Partid- Par1ici- uss Par1ici• P,nid- USI Partici, P:1u1kl• p:aç-lo 1 000 paçlona paç-lo na 1 000 �lo no paçlo na 1 000 paçio no paç!o n■ 1 000 p.açio no• paçio na 1 000 p:11ç-!io no pação na 1 000 �li) no p�ilo na Mldia 
TOia! Pauta Tau.l Paul& To<al Paul• Tot1I Paulll To1.i Pau12 Total P:11u1a .. 

'lló 'lló 'lló 'lló 'li, 'li, 'lló 'lló 'lló "' 'lló 'lló 
Perludo 

Minerais nA.o-Mctálicc1 4 $99 J.ll 0,2! 7 l8S 1.67 0.)9 7 87) 2,U O.H 94.44 1,71 O,JC 17 619 2.60 0,61 20?10 1,9.5 0,.51 2,17 
Mct:alursi• 50 938 20,4.5 ).<NI J5:SU 12,86 , ... ll 166 14,71 1,)6 111183 21,0I 4.10 67 618 9.91 2,B 10] 77] 'º·º' 1.60 1-4.IJi 
Meclnicll 29361 11.79 1,78 li 212 11,21 1.66 44)04 12.10 1,92 6504'7 12,2) 2,)7 77054 11,)6 2,6S 99 836 9.67 2,50 IJ,40 
Ma1cri1I Elétrico .5 01, 2,01 O,JO 5981 2,16 0.]2 9 910 2,71 o.o 16 264 l.06 O,l9 21 !29 4,20 0,91 38 704 l.7' 0,97 2,91 
Ma.tt:rial de Tranaport< 9 2S-4 ),71 o.,6 )11:97 1,-41 0,21 6151 1,117 0.10 1◄872 2,80 O,S4 27 2-49 •.02 o.•• 08 588 6,6-4 1,72 ).41 
Ma.de-ira 1 511 ).02 0,-46 ll 19-4 ... n 0,70 :U690 6,47 1,03 2◄ 076 4,J2 0,88 )4 264 '·º' 1,18 47 539 -4,61 1,19 .4,74 
Mobili.ário 262 0,ll 0.02 !02 O.li 0,0) ,.. 0,16 0,0] l Sll 0,28 0,06 2 791 O.◄I 0,10 l 127 0,)6 0,09 0,2S 
P1pt.l e Papelllo 1 61) 0,6S 0,10 1 4'4 o,n O.O& J 3.56 0,92 0,1.5 61-4-4 1,17 0,ll > 704 0,8◄ 0,20 H097 2,4) 0,63 

�:� Borracha u• 0,)) º·º' >67 0,20 0,0) 1 103 0,30 0,0.5 ◄Oll 0,76 o.u ◄ 697 0,69 0,16 7 t',0) 0,7◄ 0,19 
Coutcn e Pele, 1008 ),22 0,41 6 188 l.l< 0,JJ 11 677 l,18 O.li ,, j46 2,92 0,57 16}15 2,4◄ 0,.57 ◄0679 3,94 1,02 2,99 
Qu(mic• (inc:lusiwc plf11k01) l7 912 2),26 1.,0 70 199 2$,36 3.7) UHO 2),36 l,70 107 )ji] 20.11 },92 123 JIS 18,17 4,25 1941132 18,88 ◄,li 21,SJ 
Produlos F1nnaclu1icos 202 0,99 0,1.5 1 IU 0,76 O.II 3 167 1,06 0,17 -4136 0,89 O,l7 6HI 0,96 O.ll 6 19> 0,60 0,16 0,88 
Produlo, de P-ttfumari1 6 201 1,48 0.17 6 478 1.H 0,)4 7 '27 2,06 O,)) JO J!J7 1,9.S 0,)8 12 110 1,79 Q,,tl 12 021 1,16 0.)0 1,96 
Tblll IOH8 •.2 .. 0,6' , .. 227 !1,14 0,76 17 651 4,12 0.76 2'1Sl ◄,IS 0,94 40 ))9 S,9.S 1,39 779H 7,lj 1,9.S !1,4} 
Vc11drio e C•lç.adot 692 0.21 0,04 912 O,JJ 0,0.! 2 601 º·" 0,11 li 271 2..12 0,41 O 215 6,17 1,49 84 170 3,12 2,11 l,01 
Produto. Alimentícios 47 759 19.18 2,19 69666 ?J,17 3,70 H71!19 20.61 ),28 19 61.5 16,S.S ),27 1.50 8)7 22,2) 5.19 165 002 1.5,91 ◄,13 20,02 
&bldu 737 0,)0 0,04 m 0,27 0,04 91] 0.2l 0,04 1 472 0,11 º·º' 1 740 0,26 0,06 206$ 0,20 o.oi 0,26 
Fumo 8JI o,n 0,0.! 717 0,21 0,04 ,m 0,32 o.os 1 )71 0,26 o.os 1 .. l 0,27 0,06 2 301 0,22 0,06 0,28 
Editorial e Crifica •• 0,0) 0.00 19 0,03 0,00 1 376 0,)1 0,06 1111 º·º 0,09 .S 9:22 0,17 0,20 10 327 1,00 0,26 0,46 
Divcl'M)I 089 1,76 0.27 ,,a◄ 2,02 (),)0 6J!I◄ 1,79 0,215 1 ))7 1 • .57 0.)0 10 ◄'7 1,H O,J6 21 111 2..0, O,SJ 1,79 

To11I 249 014 100.00 15,06 276110 100,00 14,71 366 219 100,00 1.!,90 Jll 953 100,00 19,-41 678 491 100,00 ll,37 1 031-48' 100,00 2',87 100.00 

F'ONTE:: Comlrdn Ezr,rior do Brasil - CIEF. El•bo.-.çlo: IPE.A. 

. Old011 �r<wi�riQJ,, t.u;tilOI a rtliflc:ações, 



pode verificar na Tabela V. 13, constituindo-se em fator cada vez 
mais relevante na estrutura da demanda de tais produtos. 

TABELA V.13 

PARTlCLPAÇÃO DAS EXPORTAÇÕES DE MANUFATURADOS 

NO PRODUTO INDUSTRIAL 

( CrS milhões) 

Anos Exp. Manuf. Produto Ind. Participação 

1967 637.523 15.196.618 4,2 

1968 867.996 22.299.382 3,9 

1969 1.444.494 30.551. 773 4,7 

1970 2.406.616 40.562.061• 5,9 

1971 3.513.231 54.219. 713• 6,5 

FONTE: FGV - Conlas Nacionais. 

• Estimativas

Quanto à compos1çao setorial dessas exportações, verifica-se 
que as indústrias de alimentos, química, metalurgia e mecânica res
pondem conjuntamente por parcelas da exportação que variaram de 
74,7%, em 1967, para 54,5%, em 1972. Embora a participação 
conjunta desses quatro setores indique tendência declinante ao longo 
do período, somente nos dois últimos anos nota-se queda mais acen
tuada. De fato, nos anos de 67 a 70 essa participação mantém-se acima 
de 70%, caindo então acentuadamente em 1971 e 1972 para 61,7% e 
54,6%, respectivamente.'º 

Seguem-se em ordem de importância os setores têxtil, de material 
elétrico, de material de transporte, madeira, couros e peles e, mais 
recentemente, o de vestuário e calçados. Cabe ressaltar que não 
obstante as exportações de manufaturados terem aumentado em mais 
de 400% no período em questão, sua ordenação setorial pouco se 

10 Tal comportamento parece resultado do recente dinamismo de alguns 
setores, principalmente "Vestuário e Calçados" e "Têxteis", e das performances 
medíocres da indústria metalúrgica em 71 e 72, resultantes do aumento da de• 
manda interna, não dando margem. conseqüentemente. à formação de exce
dentes exportáveis. 
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alterou. De fato, à exceção do setor vestuário e calçados, que ascendeu 
de um modesto 189 lugar, em 1967, para a quinta posição, em 1972, 
todos os demais mantiveram-se relativamente estáveis em suas posições 
relativas. 

5.4.3 

Destino das Exportações 
de Manufaturados 

A Tabela V. 14 mostra a distribuição percentual das exportações 
brasileiras de produtos manufaturados, por áreas de destino, no período 
1967/71. 

Repetindo o que já se observou em relação às exportações totais, 
nota-se uma perda acentuada da participação por parte do mercado 

TABELA V.14 

EXPORTAÇÕES DE MANUFATURADOS 

(Regiões de Destino) 

(%) 

Parlici- Aumento 
Regiões 1967 1968 1969 1970 1971 pação da Parti• 

Média cipação 
(1971/ 
1967) 

Estados Unidos 
e Canadá 39,81 42,00 32,45 24,18 32,10 34,11 19,37 

Europa Ocidental 19,03 20,96 27,85 31.06 28,63 25,49 49,92 

América Latina 
(ALALC) 27,66 27,17 30,26 29,48 28,20 28,55 1,95 

Outros países 13,50 9,87 9,44 15,28 11,17 11,85 17,26 

Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 

FONTE: Comércio Exterior do Brasil - CJEF - Ministério da Fazenda. Ela
boração: IPEA 
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norte-americano, ocorrendo o inverso com o mercado europeu. O 
aumento da participação da Europa Ocidental foi de cerca de 50% 
nos anos em questão, ao passo que a norte-americana decresceu de 
19,37% no mesmo período. Também a ALALC experimentou um 
pequeno acréscimo na sua participação (1,95% ), contrastando com 
a perda de 17,26% por parte de "Outros países". 

Ainda assim, os Estados Unidos e Canadá continuaram man
tendo a maior participação média no período ( 34, 11 % ) , seguidos 
de perto pelos países da ALALC (28,55% ), vindo a seguir a Europa 
Ocidental (25,49%) e, por último, "Outros países" ( 11,85%). 

5.4.4 

Coeficiente de Abertura Setorial 

Não obstante as falhas conceituais e inúmeras deficiências apre
sentadas por tal indicador - conforme já assinalado em trabalho 
anterior - ainda assim, à falta de melhor substituto, achou-se por 
bem utilizar a relação exportação/valor da produção corno indicador 
das diferenças setoriais de "abertura" ao mercado exterior. 

Como os últimos dados disponíveis de produção industrial 
referem-se a 1969, calcularam-se as relações citadas com base nesses 
valores, resultando nos dados do quadro a seguir. 

Os coeficientes mais expressivos dizem respeito aos ramos indus
triais de couros e peles (9,59% ), madeira (5,81 % ), mecânica 
(4,59%), química (3,91%), metalúrgica (2,65%), perfumaria 
(2,79%) e alimentos (2,02%) . Era de se esperar que os setores 
que mais se destacaram como exportadores apresentassem também os 
coeficientes de abertura mais significativos. Realmente tal fato acon
teceu, mas os "graus de abertura" ficaram aquém do esperado. Talvez 
a melhor justificativa para tal diferença se prenda ao método de cálculo 
empregado, ou seja, a utilização do valor da produção ao invés do 
valor adicionado. Na verdade, um exame mais aprofundado dos pro
dutos exportados revela que muitos deles incluem apenas uma pequena 
parcela do valor adicionado no setor em que estão classificados. Assim, 
por exemplo, grande parte dos produtos exportados pelos setores de 
mecânica, material elétrico e material de transporte nada mais são 
do que insumos do setor de metalurgia que sofreram transformações 
nessas indústrias. O mesmo acontece com relação ao setor de química, 
sendo que muitos dos produtos exportados nessa rubrica (mentol, 
extratos curtientes, óleos e ceras vegetais, etc.) são matérias-prima5 
oriundas do setor agrocxtrativo que sofrem, algumas vezes, pequena 
elaboração industrial. 

97 



TABELA V.15 

COEFICIENTE DE ABERTURA PARA EXPORTAÇÃO 

(Exportação/Valor da Produção) 

Setores 

Minerias não-Metálicos 

Metalúrgico 

Mecânica 

Material Elétrico 

Material de Transporte 

Madeira 

Mobiliário 

Papel e Papelão 

Borracha 

Couros e Peles 

Química 

Farmacêutica 

Perfumaria 

Têxtil 

Vestuário e Calçados 

Alimentos 

Bebidas 

Fumo 

Editorial e Gráfica 

Diversos 

- 1969-

FONTE: IBGE - Anuário Estatístico 1971. 
Elaboração: IPEA. 

Coeficiente ( % ) 

1,01 

2,85 

4,59 

0,89 

0,69 

5,81 

0,23 

0,73 

0,31 

9,59 

3,91 

0,82 

2,79 

'·ºº 

0,51 

2,02 

0.25 

0,56 

0,35 

2,30 

Apesar de todas as distorções, um exame conjunto das Tabelas 
V.  12 e V .  15 parece ser um bom indicador da efetiva composição 
setorial das exportações de manufaturados. Assim sendo, pode-se 
afirmar que os setores de couros e peles, madeira, metalurgia, química, 
mecânica e alimentos são os que possuem maior participação efetiva 
na composição dessas exportações, o que sugere a presença de van
tagens comparativas de custo vis-à-vis demais setores industriais. O 
confronto com a "composição internacional" das exportações poderá 
oferecer elementos adicionais a tal conclusão. 
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S.4.5

A Estrutura das Exportações 
Mundiais e a do Brasil 

Dando prosseguimento à análise, afigura-se interessante confrontar 
a composição das exportações brasileiras de manufaturados com aquela 
representativa da média dos maiores exportadores mundiais. Preten
de-se com essa comparação ilustrar possíveis tendências à especia
lização setorial da oferta ao exterior da indústria brasileira. 

Com tal finalidade, construiu-se a Tabela V .16 onde nas colunas 
1 e 2 figuram respectivamente a composição média das exportações 
de 24 países grandes exportadores e a do Brasil, medindo-se na 
coluna 3 os "desvios" relativos das participações setoriais brasileiras 

TABELA V. 16 

COMPOSIÇÃO DAS EXPORTAÇÕES INTERNACIONAIS* 
E DO BRASIL 

Setores 

Minerais não-Metálicos 
Metalúrgica 
Mecânica 
Material Elétrico 
Material de Transporte 
Madeira 
Mobiliário 
Papel e Papelão 
Borracha 
Couros e Peles 
Química 
Farmacêutica 
Têxtil 
Vestuário 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial 
Diversos 

( Produtos Industriais) 

- 1970 -

Composição Composição 
Internacional Brasileira 
(%) ( 1) (%) (2) 

2.8 1.8 
13,8 21,3 
17,1 10,7 
7,9 3,3 

16,1 4,4 
0,7 4,9 
0,6 0,3 
5,4 1,2 
0,9 0,8 
0,5 3,0 
8,6 20,3 
1,3 0,9 
5,4 5,5 
3,0 2,1 
6,3 15,3 
1.2 0.3 

0,8 0,3 
0,4 0,5 

6,6 1.4 

FONTES: Brasil - vide Quadro 

3=(2)+(1) 

0.64 
1,54 
0.63 
0,41 
0,27 
7,00 
0,50 
0,22 
0,88 
6,00 
2,36 
0.69 
1,04 
0,73 
2,44 
0.25 
0,38 
1,25 
0,21 

Outros países - World Trade A111111ul. Elaboração: fl>EA. 

• 24 países: Estados Unidos, Canadá, Alemanha Ocidental. França, Ho
landa, Itália, Reino Unido, Irlanda, Noruega. Suécia, Dina
marca, Finlândia, Áustria, Islândia, Suíça, Portugal, Espanha, 
Iugoslávia, Turquia, Grécia, Austrália. Japão, Nova Zelândia. 
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em relação às médias desses países. Os números da coluna 3, quando 
significativamente superiores à unidade, indicam possível tendência à 
especialização do Brasil no setor respectivo. 

Pode-se constatar então que entre os setores que apresentam 
maiores "desvios" encontram-se justamente os de madeira, couros e 
peles, alimentos, química e metalurgia, isto é, os mesmos que se 
destacaram anteriormente com maior participação e grau de abertura, 
excluindo-se dessa relação somente o setor mecânico. Tais resultados 
reforçam, sem dúvida, a idéia de vantagens comparativas do Brasil 
nos referidos setores. 

5.4.6 

Concentração Setorial das 
Exportações 

As assinaladas djferenças entre as participações e os "graus de 
abertura" em alguns setores industriais já prenunciava certa desseme-

TABELA V.17 

VALOR DA TRANSFORMAÇÃO INDUSTRIAL 

1969 -

Setores 

Minerais não-Metálicos 
Metalúrgica 
Mecânica 
Material Elétrico 
Material de Transporte 
Madeira 
Mobiliário 
Papel e Papelão 
Borracha 
Couros e Peles 
Química ( inclusive Plástico) 
Farmacêutica 
Perfumaria 
Têxtil 
Vestuário e Calçados 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 
Editorial e Gráfica 
Diversos 

Total 

Valor em Cr$ 1.000 

2 092 461 
4 J 08 038 
2 155 230 
2 249 753 
3 105 821 

939 091 
568 250 
952 719 
748 014 
226 032 

4 360 677 
1 399 511 

583 194 
3 625 455 
1 017 281 
4 643 108 

959 277 
526 225 

J 069 818 
614 706 

35 944 661 

FONTE: Anuário Estatístico /BGE - 1971. 
Elaboração: IPEA. 

100 

Percentagem 

5,82 
11,43 
6,00 
6,26 
8,64 
2,61 
1,58 
2,65 
2,08 
0,63 

12,14 
3,89 
l,62 

10,09 
2,83 

12,92 
2,67 
1,46 
2,98 
1,70 

100,00 



lhança entre as estruturas de produção industrial e de exportações 
de manufaturados, o que se explicaria pela presença das vantagens 
comparativas. De fato, os quatro principais setores de exportação 
(química, alimentos, mecânica e metalurgia) foram responsáveis, em 
1969, por 70,85% das exportações industriais, ao passo que perfaziam 
apenas 42,49% do valor da transformação industrial (Tabela V .17). 
Por outro lado, seis setores (minerais não-metálicos, farmacêutico, 
editorial e gráfico , vestuário e calçados, bebidas e papel e papelão) 
respondiam por .somente 5,4 7% das exportações e por 20,84% do 
vaJor da transformação. Esses dados revelam a relativa concentração 
nos quatro setores mencionados e reforçam a idéia da presença de 
vantagens comparativas nos produtos oriundos desses setores. 

5.4.6.1 

As Vantagens Comparativas 

Já foi assinalado em itens anteriores que a concentração das 
exportações de produtos manufaturados em certos setores industriais, 
contrastando não apenas com a estrutura de nossa produção industrial 
mas também com a composição média das "exportações internacio
nais", evidenciaria a existência de vantagens comparativas por parte 
do Brasil nesses setores. Ora, é fácil constatar que grande parte das 
exportações desses setores provém de indústrias ligadas à agropecnária 
ou a atividades extrativas. No primeiro caso encontram-se os setores de 
alimentos, têxteis e couros e peles. No segundo, distinguem-se parte 
do setor metalúrgico e as indústrias do setor madeira, bem como a 
quase totalidade dos produtos "químicos", como mentol, extratos 
curtientes, óleos e ceras vegetais, que são, na verdade, produtos com 
pequena elaboração industrial. Note-se que essas indústrias se caracte
rizam pelo uso intensivo de recursos naturais e de mão-de-obra pouco 
qualificada, fatores estes abundantes no Brasil. Dessa forma, a expli
cação das vantagens comparativas, presentes nesses setores, se enqua
draria perfeitamente na teoria clássica do comércio internacional, 
segundo a qual cada país exportaria predominantemente produtos 
"intensivos" de seus fatores abundantes e importaria os "intensivos" 
de recursos relativamente escassos.11 Um teste estatístico realizado 
a partir de dados de 1970 pareceu confirmar a hipótese mencionada.l2 

11 Trata-se da versão tradicional da teoria de Hecksher-Ohlin. Para uma
apreciação mais detalhada sobre o assunto, recomenda-se a leitura do Capítu
lo IV, item 4, do Livro: Transformação das Estruturas das Exportações Brasilei

ras, 1964/ 1970, op. cit. 

12 Ver ainda o Capítulo IV, supra-referido. 
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A mesma explicação não seria tão imediata para as exportações 
de parte de alguns segmentos "modernos" do parque industrial brasi
leiro, tais como de indústrias mecânicas, de material elétrico e materia.1 
de transporte. Essas parecem evidenciar um fenômeno recente na 
divisão internacional do trabalho: o princípio do "ciclo do produto",13 

segundo o qual as atuais grandes corporações internacionais, depois 
de se agigantarem e se estenderem por outros mercados, passam a 
dispor de certas vantagens de custo, em determinados produtos, quando 
transferem para as filiais estabelecidas nesses outros países o abaste
cimento não só dos mercados de "terceiros países" como o da própria 
matriz. Isso ocorreria principalmente com os chamados produtos da 
"retaguarda tecnológica", para os quais cresce o custo de oportuiúdade 
de fabricação nos centros relativamente mais bem dotados de tecno
logia e mão-de-obra qualificada. Assim, países como o Brasil -
que atraiu grande número de firmas multinacionais ao longo do pro
cesso de substituição de importações, e que continua a fazê-lo em 
função agora do crescimento dos seus mercados interno e externo 
- detêm condições para completar o "ciclo do produto", que tende
a se renovar continuamente devido à crescente multiplicação de novos
produtos e técnicas de produção. Trata-se, nesse caso, de algo como
uma "teoria dinâmica das vantagens comparativas", que surge em
decorrência dessa nova e controvertida realidade da presença cada
vez mais atuante das firmas multinacionais no comércio internacional. 14 

Essns conclusões surgem tanto em função da presença larga
mente majoritária das firmas multinacionais na estrutura industrial 
dessas exportações 16 quanto das próprias características dos produtos.16 

Existem, sem dúvida, e auspiciosamente cada vez mais, exceções ao 
fenômeno. 17 O próprio exame acurado da pauta de exportações 

13 Um bom resumo de princípio do "ciclo do produto", é apresentado 
por Raymond Vemon, in The Economic Enviro11111em of Jntemacional Business
(Englewood Cliffs, New Jersey, 1972). 

14 Já existem, inclusive, nos meios acadêmicos, algumas incursões no sen
tido de uma elaboração teórica do princípio das vantagens comparativas "dinâ
micas": ver, por exemplo, o artigo de Roger W. Klein: "A Oynamic Theory of 
Comparative Advantage", i11 The American Economic Review, (March, 1973). 

ló Ver Fernando Fajnzylber, Sistema Industria/ e Exportações de Mn1111/a•
Jurados, Análise da Experiência Brasileira, Coleção Relatórios de Pesquisa, ( Rio 
de Janeiro: iPEA/INPES, 1971), n.0 7. 

16 Carlos Von Doellinger, "Exportações ... •·, op. cit.
17 Algumas vezes, apenas aparentes exceç,ões. Tome-se, por exemplo, a re

cente decisão da Volkswagen, de exportar do Brasil para a Alemanha. motores 
e componentes do seu novo modelo (chamado Passat) europeu. Tal situação cm 
nada conflita com o "ciclo do produto"'; trata-se tão-somente da exportação de 
mão-de-obra brasileira, bem mais barata que a alemã. A explicação deve-se agora 
à vantagem comparativa do Brasil no fatcr trabalho. Ê preciso lembrar que a 
tecnologia, assistência técnica e mão-de-obra qualificada serão "fornecidas" pela 
matriz. 
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de 1972, que infelizmente não pôde ser realizado a tempo de ser in
cluído nesse relatório, por falta de dados definitivos e detalhados, já 
revelaria possivelmente algumas novas tendências, a julgar por indica
ções preliminares. No período em foco, contudo, foi essa a realidade. 

5 .4.6.2 

As "Fontes de Crescimento" das 
Exportações Industriais 

Seguindo metodologia largamente utilizada em análises agregadas 
de fontes de crescimento, usualmente conhecida por constant-market
shares analysis, 18 refez-se, com maiores detalhes para o período 1967 / 
1971, o exercício já desenvolvido em trabalho anterior referente à 
avaliação de influência de variáveis do lado da demanda e da oferta 
no crescimento das exportações industriais. 19 

A análise procura decompor o crescimento do valor exportado, 
entre 1971 e 1967, em quatro parcelas, três das quais evidenciariam 
a atuação de fatores do lado da demanda internacional enquanto a 
última, encontrada por "resíduo", mostraria o crescimento advindo 
da modificação da competitividade das exportações vis-à-vis demais 
concorrentes internacionais. As três primeiras parcelas seriam, res
pectivamente, conseqüência da expansão global do mercado interna
cional, da recomposição da pauta em favor de produtos com demanda 
mais ou menos "dinâmica", e da própria recomposição dos mercados, 
em favor de áreas mais ou menos favoráveis em termos de demanda 
internacional. Quantificadas tais componentes, restaria a diferença 
"residual" entre a soma das mesmas e o acréscimo efetivo do valor 
exportado, que indicaria o aumento da participação brasileira no 
mercado, decorrente do aumento relativo da "competitividade", (toma
da aqui em sentido lato).�º 

Analiticamente, ter-se-ia: 

X71 = Valor das exportações de manufaturados do Brasil em 
1971 (em USS); 

is Para uma boa explanação teórica da metodologia, ver o artigo de J. :Da
vid Richardson: "Constant-market shares analysis of export growth", i11 Journal 
of lnterna1io11al Eco11omics, 1, (North-Holland Publ. Co., 1971). 

19 Ver Carlos Von Doellinger, et alii, Transformação ... , op. cit., Capítu
lo IV. A não disponibilidade de dados finais para 1972 impediu a consideração 
deste último ano. 

20 Não só decorrente de puras reduções de preço como també"m de oútros 
fatores igualmente importantes, tais como financiamentos, melhoria da qualidade 
dos produtos, garantia de peças de reposição para equipamentos e assistência 
técnica, promoção, etc. 
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X6; = Valor das exportações de manufaturados do Brasil em 
1967 (em US$); 

<I1 Participação média das exportações do setor i no total 
das exportações de manufaturados do Brasil; 

ª1J 

= 

Participação média das exportações do setor i, dirigidas 
ao mercado j (país, região ou "bloco econômico"), 
no total das exportações; 

r = Taxa média anual de crescimento das importações 
mundiais de manufaturados; 

r1 = Taxa média anual de crescimento das importações 
mundiais de produtos do setor i; e 

rlJ Taxa média anual de crescimento das importações do 
setor i no mercado j. 

Então: 

X67 (1 + r)4 
= receita que seria obtida pelo Bra

sil caso expandisse as exportações 
à mesma taxa de crescimento mé
dio do mercado internacional, 
mantida a composição de 1967 em 
termos de produtos e mercados. 

X67 ( 1 + � a1 r1 )4 receita hipotética considerando as 
diferenças setoriais ( i) de cresci
mento internacional da demanda 
e a composição efetiva média ( a 1) 
da pauta de exportações em ter
mos dos setores considerados; e 

X67 ( 1 + � � a1i r1J) 4 
= receita hipotética advinda não só 

1 J das diferenças setoriais (i) quanto 
regionais (j) de crescimento da 
demanda, levando-se em conside
ração a composição efetiva da 
pauta por setores e mercados. 

Obtidos os três valores hipotéticos ter-se-iam as quatro parcelas 
mencionadas, a saber: 

A 1 X1;r ( 1 + r)·1 - Xrn = "efeito mercado global" 

A2 = Xu7 ( 1 + � a1 r1 )4 - X67 ( 1 + r)·1 = "efeito re-
1 

composição por produtos" 
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Aa = X6r (1 + � � a!J ra)4 - X61 ( 1 + � ª1J r1)4
= 

1 J 1 

"efeito recomposição por mercados" 

A-1 = Xn - XGr (1 + � � au r!J)4 "efeito competi-
1 J 

tividade" 

Para o cálculo de A1, A2, A3 e A4 o índice i refere-se a cada um 
dos vinte setores industriais já apresentados e o j a quatro grandes 
mercados: Estados Unidos e Canadá, Europa Ocidental, países da 
ALALC e "outros países". As taxas anuais médias de crescimento di
zem respeito ao período 1966/70, visto que os dados de exportações 
por produtos não estavam disponíveis para 1971. As tabelas com os 
valores exportados a cada um desses mercados, no período 1967 /71, 
por setores industriais, bem como as participações a 1 e _Çl!J encontram
se no Anexo IV, onde constam as fontes dos dados utiHzados. Tam
bém se incluem no Anexo as diversas etapas de cálculo que resultaram 
nos valores de Ai, A2, Aa e A4 • Os valores finais obtidos foram os se
guintes ( em US$ milhões) : 

A1 = X07 (1 + r) 4 - X61 = 408923,1 - 249033,6 = 
= 159889,5 

A2 - Xor ( 1 + � �1 r1 )4 - X01 (1 + r)-t = 438598,0 -
1 

- 408923,1 = 29674,9

As Xo, (1 + � � ª1J r1i)4 Xo1 (1 + � a1 r1)4 
= 

1 J 1 

= 376688,2 - 438598,0 -61909,8

A4 X11 - Xa1 (l + � � au r1i)4 
= 678490,7 

1 J 

-376688,2 = 301802,5

Logo: 

Valor % 

"efeito mercado global" 159 889,5 37,2 

A2 = "efeito recomposição por produto" 29 674,9 6,9 

A, = "efeito recomposição por mercado" = - 61 909,8 -14,4

A-1 = "efeito competitividade" = 301 802,5 

429 457,1 

70,3 

100,0 
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Observa-se, assim, que as três parcelas resultantes da evolução 
do mercado explicaram menos de 30% do acréscimo do valor expor
tado, enquanto o aumento de participação no mercado respondeu por 
70,3 % . O acréscimo resultante da recomposição da pauta por produtos 
foi relativamente pouco relevante ( 6,9 % ) , enquanto a recomposição 
por mercados evidenciou "contribuição negativa". 

Vale ressaltar, contudo, que tais efeitos não são independentes. 
Os gantios advindos de aumentos de competitividade (A4) em part-e 
só se tomaram exeqüíveis em função da diversificação da pauta, obri
gando à fuga do mercado americano. Ora, acontece que nesse período 
as importações americanas cresceram às mais altas taxas registradas 
internacionalmente ( 17,6% a.a.). Essa "recomposição" em direção 
a mercados menos dinâmicos foi responsável pelo valor negativo de A3. 

A "recomposição" por produtos, embora resultasse em acréscimo 
ao ganho com a simples expansão do mercado, foi de pequena monta. 
Deve-se notar, contudo, que no exercício anterior (período 1964/70) 
essa parcela mostrou-se negativa ( embora também em pequeno va
lor), o que sugere alguma melhoria em termos de exportações mais 
"dinâmicas". Em ambos os exercícios, contudo, as proporções se man
tiveram, em termos de variáveis da demanda e oferta ( 30 % e 70 % , 
respectivamente). 

Em termos de perspectivas, caso se pense em estratégias, a longo 
prazo, de promoção de exportações, tais proporções terão evidente
mente que se alterar. Ao Brasil tem sido possível até agora benefi
ciar-se da condição de "ofertante marginal" no mercado internacional. 
Sendo a participação brasileira no mercado de produtos manufatu
rados da ordem de 0,1 % a 0,2%, a demanda ao País pode ser con
siderada "infinitamente elástica", e em conseqüência as exportações 
podem crescer a taxas bem superiores às de mercado, simplesmente 
através de ganhos marginais resultantes de pequenos deslocamentos 
de possíveis competidores. Esse o motivo pelo qual tem sido bem mais 
considerável o ganho resultante do "efeito competitividade". 

Na medida, contudo, em que se mantenha o atual ritmo de cres
cimento, passa a ser cada vez mais importante melhor orientação das 
"exportações potenciais" em termos de produtos e mercados. Nessas 
condições, incentivos que possam criar condições para o surgimento 
de exportações de produtos mais dinâmicos, para mercados mais dinâ
micos, podem ser altamente desejáveis no futuro aprimoramento da 
estratégia de comércio exterior. Não parece desejável a um país que 
almeja crescente participação no mercado internacional contentar-se 
apenas com exportações "intensivas" de recursos naturais, mão-de
obra não qualificada e produtos de "retaguarda tecnológica", desti
nados a serem aqui fabricados por algumas firmas multinacionais, 
embora não sejam desprezadas, evidentemente, as possibilidades adi
cionais com tais produtos. 
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Além disso, pode vir a ser desejável ou compulsória a limitação 
de algumas dessas exportações, seja em função da escassez interna,21

da preservação de recursos naturais limitados22 ou mesmo em conse
qüência de restrições no mercado internacional. 2ª Finalmente, a pró
pria vantagem comparativa advinda da utilização da "mão-de-obra 
barata", não qualificada, é algo desejavelmente temporário, que se 
espera só se mantenha por mais tempo em algumas regiões mais 
pobres do País. De fato, o grande desafio futuro, no que concerne ao 
comércio exterior, estará, na capacidade de o País criar suas vanta
gens comparativas em setores mais "dinâmicos" e modernos, com 
maior densidade de tecnologia, mão-de-obra qualificada e valor adi
cionado realmente na indústria. E não tem sido outra, inclusive, a 
experiência de países bem sucedidos em estratégias de longo prazo 
de promoção de exportações. Dois interessantes estudos de casos, um 
referente ao Japão, o mais conhecido e citado exemplo, e outro menos 
divulgado, porém não menos notável, relativo à Espanha, parecem 
confirmar a idéia de que a manutenção do crescimento das exporta
ções a prazos mais longos exige a recomposição da pauta em favor de 
produtos e mercados mais dinâmicos e sofisticados.21 E, em ambos 
os casos, a presença ativa do Governo, através de incentivos de vários 
tipos, foi de fundamental importância para os resultados obtidos. As 
Tabelas V. 18 e V. 19 ilustram a situação desses dois países. Nota-se 
que o Japão, por exemplo, que em 1953 exportava predominante
mente manufaturados "leves" (têxteis), dez anos depois já compunha 
sua pauta com 52, 7 % de manufaturados "pesados" ( máquinas e ma
terial de transporte) e produtos químicos. A Espanha em 1958/59 

21 Em meados de 1973 já surgiam alguns problemas com o abastecimento 
interno. Em 8/8/73, por exemplo, através do Comunicado n.0 432, a CACEX 
anunciava a suspensão das exportações de papel e pastas de celulose. A mesma 
medida já havia atingido as exportações de óleos vegetais e rações animais, em 
23/7/73 (Comunicado n.0 426). 

2� Tanto as exportações de produtos rudimentares de madeira quanto as 
de couros e peles de quase todos os tipos encontram-se sob severas restrições. 
As exportações de couros serão definitivamente proibidas em 1975, por decisão 
do CONCEX (Jornal do Brasil, 21/6/73). 

23 Alguns desses produtos, oriundos de indústrias tradicionais, encontram 
sérias restrições nos mercados dos principais importadores, principalmente "não
tarifãrias". 1:, o caso bastante conhecido, por exemplo, dos tecidos de algodão. 

:)4 Para o caso do Japão, consultar o trabalho de Kiyoshi Kojima: "Japan's 
Trade Policy", in The Economic Record, vol. 41, n.0 93. Os estudos referen
tes à experiência da Espanha são de autoria de J. B. Donges. Citam-se, entre 
outros: "From an Autar chie Twards a Cautiously Outward - Looki.ng lndustria
lization Policy", in Weltwirtschaftliches Archiv, Brand 107, Heft !, 1971; e 
"Spain's Industrial Exports - An Analysis of Demand and Supply Factors", 
Band 108, Heft 2, 1972. 

' 
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TABELA V.18 

JAPÃO: COMPOSIÇÃO DAS EXPORTAÇÕES 

(1953 - 1963) 

Setores 

Alimentos 

Combustível e Matérias-Primas 

Manufaturados "Pesados'' e Produtos Químicos 

Químicos 

Metais 

Máquinas e Materiais de Transporte 

Manufaturados "Leves"

Têxteis 

não-Metálicos 

Outros 

Manufaturas Diversas 

Total 

1953 
% 

9.4 

3.5 

34.8 

5.7 

15. 1 

16.0 

49.4 

36.1 

4.9 

8.4 

0.9 

100.0 

Taxa Anual 
1963 de cresci-

% mento 
(1953/63) 

5.3 11. 2

1.7 6.9 

52 .7 18.9 

5.8 14,4 

17.3 14.2 

29.6 23.9 

39.8 11.9 

22.9 8.9 

3.9 11. 8

13.0 20.1 

0.6 8.0 

100.0 14.7 

FONTE: Kiyoshi Kojima: "Japan's Trade Policy", in The Economic Record, 
vol. 41, n.0 93 

obtinha 54,l % da receita de exportação de manufaturados com pro
dutos alimentares, bebidas, tecidos e couros e peles. Em 1969/70, 
tais mercado.rias representavam tão-somente 29,1 % da pauta, en
quanto os produtos químicos, mecânicos, elétricos, de transporte e 
instrumentos científicos passaram a representar 32,7% (12,7% em 
1958/59). As taxas de crescimentos anuais médias nos períodos ana
lisados, para o total das exportações, foram respectivamente de 
14,7% e 15,7%, para o Japão e a Espanha, muito acima das taxas 
"internacionais" (7% a 8%). 
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TABELA V.19 

ESPANHA: COMPOSIÇÃO DAS EXPORTAÇÕES 

DE MANUFATURADOS (1958/70) 

% no Total Taxa Anual Média 

Setor 
1958/59 1969/70 (1970/1958) 

Alimentos 29.6 17.8 13.7 

Bebidas 17.4 4.4 5.9 

Fumo o. 1 0.2 24.0 

Têxtil 5. J 5.5 20.4 

Vestuário 0.6 3.0 40.2 

Calçados 0.4 6.2 58.7 

Couros e Peles 2.0 1.4 15 .6 

Madeira e Cortiça 3.9 3.0 16.6 

Papel o. 1 0.8 49.0 

Editorial 3.9 3.8 19. 3

Borracha 0.4 2.4 44.7 

Produtos do Petróleo 14.9 5.9 9.0 

Químicos 8.6 7.3 17.6 

Minerais não-Metálicos 1.0 2.0 27.7 

Ferro e Aço 2.9 2.5 17.6 

Metais não-Ferrosos 5.6 2.7 11. 3

Produtos de Metal 2.2 4. 1 27.2 

Mecânico 2.0 9.3 38.3 

Material Elétrico 1.1 4.2 37.0 

Material de Transporte 0.8 11. 3 55.3 

Instrumentos Científicos 0.2 0.6 35.8 

Outros (jóias, instrumentos mu-
sicais, brinquedos, etc.) 0.1 1.6 66.9 

Manuf. 
Total 268.0 1 605 .4 19.6 

(US$ Milhões) 

Total Exp. 494.0 2 121.5 15.7 

FONTE: J. B. Donges, op. cit. 
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5.4.6.3 

Custo dos Incentivos 

Um ponto geralmente abordado nas discussões sobre política de 
comércio é o da vantagem de os países em desenvolvimento diversi
ficarem sua pauta de exportação no sentido de incluir um número 
cada vez maior de produtos industrializados, a fim de elevar a elasti
cidade-renda média da demanda de exportações.26 

Acontece que, via de regra, os custos de produção de manufatu
rados, por uma _série de razões"amplal!l�nte conhecidas,, ficam nesses 
yaí�s acie:�tQ_os preços-vigentes no mercado internacional, tomando 
as exportações difíceis em situações normais. Surge daí a necessidade 
da criação de "incentivos" às exportações que, em última análise, 
visam a dar condições de competitividade através de diversos artifícios 
que permitam reduções de custos. 

A justificatiy_a _para a criação desses incentivos muito se asseme
lha àquela invocada para o protecionismo à "indústria nascente". De 
fato, os mesmos podem ser �mcarados como um meio ae "proteger" 
a produção doméstica no mercado internacional, altamente compe
titivo, desde que as indústrias não estejam normalmente aptas a ofertar 
internacionalmente, como o._iazem internamente, embora potencial
mente .i��nam condiçges,de atingir o grau de eficiência desejado para 
que tal se realize, desde que lhes sejam fornecidos os estímulos reque
ridos. Do mesmo modo, as tarifas - no caso de "indústria nascente" 
- têm por finalidade "proteger" a indústria recém-implantada da
-

-

-

concorrência dos produtos importados, até que esta consiga alcançar 
níveis mais elevados de eficiência . 

.É claro que boa parte desses incentivos nê'� se caracteriza como 
subsídios efetivos, como já ressaltado no Capítu10 II. Todos, contudo, 
oferecem às empresas exportadoras condições mais favoráveis que as 
vigentes internamente, seja por retirar possíveis desigualdades vis-à-vis

empresas concorrentes en1 outros países (isenções fiscais), seja por 
prop1c1cu_reduções � custo ·ou aumentos de lucratividade. 

Ora, a concessão de incentivos à exportação - bem como a 
imposição de tarifas às importações - implica determüiados custo$ 
pa�so.cj_eda_�ssim, caso se persiga a adequada alocação de re
cursos, -seri�mpre aconselhável o confronto entre os benefícios e os 

�11 Uma análise interessante sobre o assupto encontra-se no trabalho de 
Carlos Antônio Roca, "Elementos para uma )ro!ítica de Diversificação das Ex• 

_porJações", publicado no Apecão de 1970. 
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custos de políticas estabelecidas nesses_ moldes, para se poder aqui
latar de sua adequabilidade. A grande dificuldade que surge, contudo, 
quando se tenta medir tais custos e benefícios, é o grande número de 
variáveis envolvid�s, em granâe medida não susceptíveis de mensura
ções imediatas. 

Visando a dar alguma contribu,ição para tal tipo de análise, pro
curou-se medir os custos dos incentivos as portações industriais do 
Brasil durante o exercício õeT970, cujos resultados serão em seguida 
reenfocados. 20 

-

Partiu-se da idéia de que o uso dos incentivos redundaria numa 
taxa de câmbio efetiva superior à taxa oficial. A diferença entre a taxa 
efetiva e a oficial traduziria o "custo-cios incentivos" por unidade de 
divisa proveniente da exportação de manufaturados. 

Assim, designando-se por e. õ valor das exportações de manufa
turados, por C

i: 
o valor dos incentivos totais concedidos aos expor

tadores (ambos em cruzeiros) e por X o valor em dólares dessas 
exportações, ter-se-ia: 

TC = = taxa de câmbio "oficial". 
X 

e. + e,
TC• = = taxa de câmbio "efetiva". 

X

Logo, 

ex 

TC• - TC = = custo adicional da divisa devido aos 
X incentivos. 

O problema se resume, portanto, na determinação Cg. Para tanto, 
procedeu-se a uma minuciosa análise de todos os incentivos, enqua
drando-os em dois tipos: os que implicavam perda efetiva de recursos 
ou de receita fiscal do Governo e os que poderiam significar renúncia 
"hipotética" de receita. Procurou-se, em seguida, calcular o valor 
aproximado dos incentivos grupados na primeira categoria, chegan
do-se aos resultados da Tabela V. 20. 

26 Ver Carlos Von Doellinger, et a/ii, Transformação ... op. cit., Capí
tulo IV, item 6. 
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TABELA V.20 

CUSTO DOS INCENTIVOS* 
(1970) 

Custo c
g 

Tipo de Benefício 
X 

(CrSmil) (CrS) 

Crédito Fiscal do TPl 141 343,8 0,269 
Crédito Fiscal do JCM 129 928,9 0,247 
Juros Subsidiados 
(Resolução n.º 71) 65 459,9 0,125 
Isenção do Imposto de Renda 76 400,0 0,145 
Juros Subsidiados (FINEX) 2 080,0 0,004 

Total 415 212,6 0,790 

PONTE: IPEA; ibidem rodapé n.0 26. 

Custo dos lncentivos 
Como Percentagem 

do Valor das 
Exportações 

5,87 
5,40 

3, 17 
2,72 
0,08 

17,24 

• Esse custo, como mencionado na pesquisa anteriormente citada, não
deve ser tomado como custo social no sentido rigoroso do termo, embora se 
trate de um custo "governamental", logo, incorrido pela sociedade como um 
todo. O que o distingue do custo social é a não consideração dos efeitos sobre 
alocação de recursos, distribuição de renda, etc. 

Tendo em vista que a taxa de câmbio oficial (TC) foi de 
Cr$ 4,577 por 1 US$ (CrS 2 405 612 mil/US$ 525 752 mil) e que 
o custo adicional da divisa situou-se em torno de CrS O, 790, então
a taxa de câmbio efetiva (TC*) chegou a CrS 5,367 por 1 USS.
Conclui-se daí que o custo médio das divisas prov<;nientes da expor
tação de produtos manufaturados foi cerca de.:_17

i
24%' superior ao

custo oficial. Caso, entretanto, também se considerem as isenções de
ICM e IPI, as quais, como conclui a análise mencionada, dificilmente
podem ser, na quase totalidade dos casos, encaradas como renúncia
de receita fiscal, tal percentagem se elevaria para 40, 11 % , o que
daria uma taxa efetiva de CrS 6,41 /US$.

Ter-se-iam, não obstante, duas estimativas para o custo adicional 
da divisa: 40,11 % (máxima) e 17,24% (mínima), conforme se pre
fira ou não considerar as isenções do ICiV! e IPI como componentes 
do custo total. Contudo, em vista das ponderações feitas no texto do 
estudo em referência, talvez seja mais realista considerar que a taxa 
efetiva esteja situada mais próxima da estimativa mínima, e nessas 
condições os incentivos teriam quase que tão-somente contribuído para 
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um melhor ajustamenlo da taxa cambial, socialmente "sobrevaloriza
da" .27 Assim sendo, pode-se concluir que o sistema de incentivos im
plicou, em I 970, custos relativamente baixos, ou uma relação bene
fício/custo favorável à economia brasileira.28 

Essas conclusões, contudo, podem ser alteradas na medida em 
que são ampliadas as concessões. Já foram feitas referências anterior
mente (Capítulo II) aos novos incentivos às "transferências" para o 
Brasil de unidades industriais já em operação em outros países (De
creto-Lei n<? 1.236). Ora, que grupos multinacionais decidam trans
ferir para o Brasil tais unidades, fato esse causado possivelmente por 
situações incômodas no local em que estavam estabelecidos ( regula
mentação antipoluição, problemas sociais e trabalhistas, por exemplo), 
e resolvam produzir para exportar ao próprio mercado de origem ou 
outros, pode ser alguma eventual decisão de responsabilidade do em
presário. Se daqui exportar, segundo a legislação em vigor, se bene
ficiará com os incentivos concedidos. O que não parece perfeitamente 
claro, contudo, é se os benefícios de tais transferências são suficiente
mente amplos a ponto de justificar incentivos especiais tendentes a 
encorajá-las, tais como os estabelecidos no Decreto citado, c alguns 
motivos podem justificar certas dúvidas, tais como: 

a. poderão ocorrer transferências de_u!lidades tecnologicamente
superadas, as quais, ao invés de serem simplesmente -"sucateadas" 
continuariam a�i subsistrndo tão-somente às CQl>las dos benefícios 
governamentais. Essa não parece uma medida incentivadora da "re
composição" tecnológica aa-paula de exportação brasileira, tão neces
sária em termos de estratégia de lon o prazo de promoção de ex
port�es; 

1 

b. em alguns casos, a transfer�ocia também deslocaria para o
País os problemas que "perturbaram" a empresa nos locais de origem, 
tais como pol�am�al, por exemplo, e se o Governo "patro
cinou" a mudança talvez não tenha condições de estabelecer sanções 
posteriores; 

c. Além do mais, com a presença_da nova alternativa, qualquer
grupo internaci.2_nal terá quecbnsiderá-la quando estudar decisões de 
novos investimentos no Brasil. E se a transferência substituir, em parte 

27 Segundo conclusões de recente pesquisa do IPEA. Ver: E. Sacha, et alii,
"A Análise de Rentabilidade Macroeconômica de Projetos de investimento do 
Brasil", i11 Pesquisa e Plc111ejame1110, vol. J, n.0 1, (julho de 1971 ).

28 Estudo semelhante, desenvolvido por técnicos do Banco Mundial, usan
do dados de 1971, chegou a resultados bem parecidos. As estimativas ficavam 
entre J 7% (mínima) e 36% (máxima). Ver: World Bank A111111a/ Repor/ n.0

38-BR; vol. 1: Tire Mai11 Report (March, 1973), p. 79.
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ou totalmente, a decisão de um novo investimento, poder-se-á ter 
incentivado uma escolha bem menos favorável.29 

Felizmente, até meados de agosto de 1973, não se conhecia 
qualquer intenção efetiva de transferências desse tipo, sendo as-deci
sões orientadas mais no sentido dos benefícios do Decreto-Lei n<? 1.219, 
os quais parecem mais vantajosos ao País.30 N0�a-se,-- mclusive-;- um 
certo "esquecimento" do 1.236,�oâe até parecer algo desneces
sário para o p.!:QPi:io_objetiyo?d�criação de divisas, já que, ao que 
tudo füdica:-o sistema continua reagindo amplamente aos incentivos 
já existentes. ------=--

Finalmente, caberia uma importante consideração. A concessão 
de incentivos cre..sc�es pode ir, aos poucos, anulando as vantagens 
da exportação em ter_rn.os de melhoria da alocação de recursos. De
ver-se-ia ter como _n_orma geyal a redµção da taxa de subsídio, con
comitantemente com a redução da proteção tarifária, porém com 
aquela sempre infenor a esta, para que os ganhos na alocação de 
recursos surgissem efetivamente. Recentemente, o Governo reduziu 
sensivelmente-as tarifas de importação, para fins de normalízação do 
abastecimento interno. Contudo, manteve e até elevou os incentivos 
às exportações. Surgiram, em conseqüência dessas providências, dis
torções, algumas claramente lesivas aos interesses nacionais.31 

29 Segundo depoimentos de técnicos governamentais ligados ao BEFIEX,
os benefícios estipulados pelo Dec. n.0 1. 219 estão sendo estendidos de forma 
a "englobar" os previstos no Dec. n.0 1 • 236, havendo quase que uma natural
opção empresarial pelo 1. 219. Se assim for, as restrições aqui atribuídas ao 
1. 236 poderão ser em parte extensivas ao 1. 2 J 9.

so Ibid.

31 Em início de outubro de 1973, a imprensa no11c1ava que finnas pro
dutoras de aço, aproveitando a redução das tarifas de importação, estavam ex
portando e importando seus próprios produtos, que nem sequer era&n desembar
cados no exterior. Com isso beneficiavam-se dos incentivos às exportações, sem 
qualquer criação de divisas. Ver: Jornal do Brasil, 5/ 1 O/ 1973. 
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VI 

EVOLUÇÃO DAS 
IMPORTAÇÕES 

6. 1

Considerações Preliminares 

A crescente necessidade de importações de mercadorias e servi
ços de todo tipo para o funcionamento de qualquer sistema produtivo, 
especialmente de países em desenvolvimento, é fato trivial. Segundo 
estudos recentes, que vêm procurando tomar mais realista a teoria do 
comércio internacional,1 existem dois tipos de "necessidades de im
porta·ções": aquelas devidas à escassez absoluta de certos recursos 
naturais, tais como minérios, combustíveis, clima e solos adequados, 
etc., e as devidas à inelasticidade da oferta, para as quais seriam alta
mente crescentes e, em alguns casos, insuportáveis os custos de substi
tuição pela produção doméstica, pelo menos por algum tempo. 

Qualquer país na atualidade defronta-se com os dois tipos de 
necessidades, em proporções que variam segundo as características de 
cada economia. 

Considerando mais especificamente a situação de países em de
senvolvimento, o segundo tipo de "necessidades" de importações en
globaria os seguintes grupos de produtos: 

produtos de reduzido mercado local, para os quais ainda nãu 
se tornaram rentáveis os investimentos internos substitutivos 

1 De autoria de Kravis e Linder, principalmente. Ver, a propósito, J. Kra
vis: "Availability and other Influences on the Commodity Composition of Tra
de", i11 Journal o/ Political Eco11omy, vol. 64 (abril, 1956). 
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fie importações, mesmo com proteção tarifária e/ou financia
mentos facilitados. Incluem-se n!!sse grupo uma variada gama 
de bens de consumo, insumos ( aços especiais, produtos quí
micos, etc.) e bens de capital pouco utilizados na economia; 

produtos com "pontos de estrangulamento" no aumento de 

produção a curto prazo, incluindo-se nesse caso os já produ
zidos no país, mas que por um outro fator permanecem rela
tivamente escassos. Essa escassez poderá dever-se à insufi
ciência "física", temporária ou crônica, da capacida9e pro
dutiva, em função da insuficiência de alguns fatores de pro
dução, tais como mão-de-obra qualificada, equipamentos ne
cessários, design, etc., ou a certas medidas de política eco
nômica (de sentido liberalizante); 

produtos intensivos de tecnologia "não conhecida", incluin
do-se os casos de monopólios tecnológicos ou conhecimentos 
de difícil aquisição doméstica ou no mercado internacional; 

produtos importados sazonalmente ou esporadicamente, em 
face de alguma insuficiência temporária da oferta doméstica 
( trata-se, no caso, de produtos agropecuários) . 

As necessidades derivadas de escassez absoluta de certos recursos 
naturais são praticamente irremovíveis a menos que ocorram grandes 
revoluções tecnológicas. Por outro lado, parece prudente esperar agra
vamento das necessidades de importações de todo tipo quando se 
ativa o crescimento da economia, como vem ocorrendo recentemente 
no Brasil. Tanto o crescimento da produção quanto principalmente 
dos investimentos levam ao aumento dessa procura, principalmente 
em sistemas produtivos sujeitos a rápidas e drásticas transformações. 
Também os bens de consumo "não-essenciais" são crescentemente 
demandados em função dos aumentos de renda, desde que o país 
tenha optado por uma poHtica mais liberal de importação. Essa po
lítica "liberal", inclusive, poderá explicar também parte do cresci
mento da demanda de bens de capital e outros produtos "substituí
veis" pela produção interna. 

Não parece necessário alongar esse· arrazoado para concluir que 
a situação "normal" de uma economia em crescimento acelerado e 
extrovertido como a brasileira é apresentar n1veis crescentes de ex
pansão das importações. 
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6.2 

Composição das Importações 

Como já apresentado, no período 1967 /72 tais importações evo
luíram a uma taxa anual média de 24% ( em valor corrente FOB). 
As Tabelas VI. 1 e VI. 2 apresentam a composição da pauta por se
tores de atividades e por usos, assim como a contribuição de cada 
grupamento à taxa de crescimento.2

Observa-se claramente a crescente predominância das importa
ções de bens de capital (grupos 16 e 17 da Tabela VI.1 e primeira 
linha da Tabela VI . 2) que, em média, responderam por cerca de 
37% do valor total mas que "explicaram" quase metade da taxa de 
crescimento ( 48 % ) . Enquanto em 1967 representavam menos de 
32 % da pauta, em 1972 já atingiam mais de 42 % . Seguem-se os 
bens intermediários, cuja taxa de crescimento fica abaixo da média, 
embora participem com 48,5% do valor total. Têm destaque nesse 
grupo os produtos minerais (item 5) com participação média de 
12,8%, e os produtos químicos, com 13,9%. 

No conjunto dos bens de consumo há uma interessante consta
tação. Os bens de consumo durável "explicaram" 8 % da taxa de 
crescimento, enquanto os de consumo não-durável ( em geral, ali
mentos), embora detivessem participação média algo superior, "ex
plicaram" tão-somente 6%, apesar de apresentar taxa de crescimento 
também elevada. Isto se explica pela política liberal adotada e pelo 
crescimento da renda, bem como pelas sensíveis reduções de preços 
de várias dessas mercadorias. 

2 Utilizando-se a fórmula: 

onde:  taxa anual média de crescimento das importações totais; 

taxa anual média de crescimento das importações do 
grupo i. 

participação anual média do grupo i no total das impor
tações. 

A ''contribuição" de cada grupo i à taxa de crescimento serã dada 
pela relação percentual 
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Categorias 

Bens de Capital 
Bens Intermediários 
Bens de Consumo não-Durável 
Bens de Consumo Durável 
Outros 

Total 

TABELA Vl.2 

IMPORTAÇÕES POR USOS ( 1967/72) 

( % em valor FOB) 
uss 

1967 1968 1969 1970 1971 1972 

31,9 33,7 37,0 37,7 38,9 42,2 
52,6 53, 1 49,5 47.5 45,3 42,7 

3,8 4,0 4,4 5,3 6,3 6,6 
10,4 9,2 8,1 8.1 8,8 7,7 

1,3 o.o 1,0 1,4 0,7 0.8 

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100.0 

FONTES: Comércio Exterior do Brasil - Importação (1967/71) e CACEX. 
Importação Jan.l Dez. 1972. Elaboração: IPEA . 

Partici
pação 
Média 

36,9 
48,5 

5. 1
8,7
0.8

100,0 

Taxa Mé
dia 

Anual 
(%) 

31,2 
18,9 
38,6 
16,9 

24,0 

Contribui
ção à Taxa 
de Cresci
mento(%) 

48,0 
38,0 

8,0 
6,0 

100,0 



A elasticidade das importações totais em relação ao PIB, de 2,42, 
evidencia claramente o sentido da abertura para o exterior do recente 
crescimento econômico brasileiro, em conseqüência da política eco
nômica vigente. O acelerado crescimento das exportações permitiu, 
numa primeira etapa, a virtual eliminação do estrangulamento externo, 
e, após 1967, a expansão cada vez maior das importações não só de 
bens e serviços "essenciais" como de quantidades crescentes de bens 
de consumo. 

Esse export-led growth contrasta visivelmente com a situação vi
gente desde o pós-guerra até meados dos anos 60, quando predomi
nou o processo de substituição de importações. A Tabela VI. 3 ilustra 
o contraste através da comparação de diversas "elasticidades" das
importações ( relações entre taxas de crescimento), em dois períodos
distintos:

TABELA VI.3 

"ELASTICIDADES DAS IMPORTAÇÕES": RELAÇÃO 

ENTRE TAXAS ANUAIS Mf:DIAS DE CRESCIMENTO 

Relação 

Importação total/PIB 

Import. bens Cap/Form. bruta capital 

Import. mat. primas e insumos/Prod. lnd. 

lmport. bens consumo/PIB 

Período 

1953/67 

0,29 

0,20 

0,10 

0,69 

1967/72 

2,42 

1,84 

1,41 

2,53 

FONTES: Comércio Exterior, CfEF, Mín. Fazenda (vários números) Estru
tura do Comércio Exterior do Brasil, 1920/ 1964 lBRE/FGV. Rela
tório 1971, CACEX, Banco do Brasil. 
"Contas Nacionais do Brasil", IBRE, FGV. 
Retrospectos 1971 e 1972, Conjuntura Económica, n.0• fev. 1973 e 
1972, FGV. Elaboração: IPEA. 

Essas sensíveis diferenças estruturais evidenciam a ingenuidade 
da pretensão de certos economistas de "prever" valores futuros para 
importações através de funções econométricas ajustadas a séries 
temporais, quaisquer que sejam os "modelos" adotados e as variáveis 
independentes consideradas. f: certo que conseguem bons ajustamen
tos e todos os testes aparecem com valores significantes, muito em-
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bora o simples bom senso mostre que as "funções de importação" não 
serão úteis para fins de previsão. 

Parece razoável esperar, por outro lado, que a "ordem de gran
deza" do ritmo recente de crescimento das importações não se man
tenha por muito tempo, mesmo sem alterações drásticas na politica 
econômica. Boa parcela do atual crescimento se deveu aos elevados 
níveis de investimento recentes, os quais tenderão a se estabilizar, 
embora em "patamares" mais elevados que os de anos anteriores. 

Tudo leva a crer, também, que as necessidades de matérias-pri
mas e bens intermediários importados tenderão a acompanhar o cres
cimento da produção, principalmente industrial, e nesse caso evoluirão 
a taxas mais reduzidas. Finalmente, poderá o Governo talvez optar 
pelo revigoramento de alguma substituição "marginal" de importa
ções, no setor de bens de capital, principalmente, visando especial
mente aos efeitos sobre o crescimento industrial interno.ª Essas con
siderações parecem indicar a igualmente pouco válida "previsão" de 
alguns que simplesmente extrapolam os valores atuais, utilizando-se 
das "elasticidades" recentes, numa pretensão s,upostameote realista. 
Passa-se, no caso, ao extremo oposto dos métodos econométricos, 
sem qualquer fundamento analítico. 

A verdade é que qualquer exercício de "previsão" parece teme
rário, e o acerto mera coincidência. Procurar prever o comportamento 
das importações de mais de 400 tipos de equipamentos e de varieda
de bem maior de insumos de todo tipo, sujeitas a imprevisíveis flutua
ções de preços e a possíveis mudanças na própria política econômica 
do Governo, não parece realmente tarefa das mais fáceis. 

6.3 

Preços, Quantidades 
e Qualidades 

A simples observação dos índices de quantum e de preços das 
importações de mercadorias revela claramente a total predominância 
do crescimento "quantitativo". 

3 Recentes declarações do Governo (maio 1973) quanto à criação de um 
esquema de financiamento da demanda de bens de capital nacional, em condições 
equivalentes às vigentes internacionalmente, através do BNDE, parecem dar 
apoio a tal possibilidade. 
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A Tabela VI. 4 apresenta os índices dos principais grupos de 
mercadorias importadas: 

Anos 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

Q. 

115 

142 

148 

178 

TABELA VI.4 

IMPORTAÇÃO: lNDICES DE QUANTUM 

(TONELADA) E PREÇOS (US$) 

(BASE: 1965/67 = 100) 

Categorias 

Geral Extrat. Mineral Jnd. Transf. Prod. ,não-Indust. 

P. Q. 

102 99,4 

105 116 

103 126 

105 147 

P. Q. 

104 119 

104 162 

97,6 173 

102 218 

P. 

101 

100 

98,5 

102 

289° 101• 

Q. 

111 

122 

112 

99,0 

P.

105 

102 

99,3 

97,0 

FONTE: lodices Econômicos Nacionais, Co11j11111ura Econômica, (junho, 1973). 
• Estimativas do lPEA.

Nota-se a quase estabilidade dos preços, contrastando com a ex
pressiva expansão quantitativa, especialmente das importações de pro
dutos industriais. Nesse grupo, apenas os produtos das indústrias de 
material elétrico e material de transporte evidenciaram crescimentos 
mais expressivos de preços ( 11,3 % para material elétrico e 23 % para 
material de transpone, em relação à base 1965/67). o que pode em 
parte ser interpretai.lo como resultado da simpll:S mudança de quali
dade dos produtos adqlliridos. Esse "efeito qualidade" pode continuar 
presente, apesar da utilização da base-móvel. 

Para talvez melhor ilustrar essa mudança qualitativa, recorreu-se 
à comparação dos índices de valores médios ( Laspeyres, base 1967) 
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e índices de preço com base-móvel, da Conjuntura Econômica. A Ta

bela VI. 5 apresenta essa comparação para alguns setores industriais: 

TABELA VI.5 

lNDICES DE PREÇOS E "VALOR Mf:DIO" 
(US$ P/TONELADA) DAS IMPORTAÇÕES 

Produtos 

Químicos 
Metalúrgicos 
Mecânicos 
Mat. Elétrico 
Mat. Transporte 
Jnstr. e Ap. Diversos 

lodice de "Valor Médio" 
( 1971; base 1967 = 100) 

149,8 
103,8 
119,9 
137,4 
357,4 
218,0 

lndices Conju11111ra (1970; 
base 1965/67 = 100) 

80,4 
125,7 
101,4 
110,8 
109,8 

FONTES: .Comércio Exterior do Brasil, CIEF, vários n.0•. Conjuntura Econô
mica, Junho 1973. Elaboração: IPEA. 

Observam-se as maiores diferenças, em termos de produtos tec
nologicamente mais sofisticados, nos ramos de indústrias química e de 
material de transporte, seguidos das indústrias mecânica e de material 
elétrico. Nota-se, por outro lado, alguma "deterioração" na compo
sição qualitativa dos produtos da indústria metalúrgica, o que se deve 
às maciças importações de metais em bruto, em lugar de produtos já 
elaborados. Situação inversa ocorreu com os produtos da indústria 
quúnica, onde se observa um elevado aumento da participação de 
produtos mais valiosos, tais como de compostos orgânicos, cujo valo1 
médio em 1971 é 141,7% mais elevado que o de 1967. 

6.4 

Importações 'Industriais 
e Não-1lndustriais 

A composição das importações de produtos industriais, as quais já 
atingem 80% do total das importações (em 1971 ), mostra a cres
cente predominância dos segmentos "modernos" da indústria de trans
formação: metalúrgica, mecânica, material elétrico, material de trans
porte e química. As Tabelas VI. 6 e VI . 7 apresentam a composição 
por gêneros de indústrias e os indices de quantum das importações, 
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TABELA VI.6 

IMPORTAÇÃO A PREÇOS CORRENTES (US$ 10º) 

1966 1967 1968 1969 1970 1971 

Setores uss 100 % uss 106 % uss 106 % uss 100 % uss 100 % uss 100 % 

Metalurgia 189,2 12,6 169,5 10,2 197,4 9,3 245,7 10,9 333,6 11,5 442,8 .12,0 
Mecânica 188,2 12,2 229,0 13,7 357,8 16,8 396,6 17,5 510,1 17,6 757,4 20,5 
Material Elétrico 83,2 5,6 98,9 5,9 150,3 7,0 177,9 7,9 240,6 8,3 281,1 7,6 
Material de Transporte 118,2 7,9 152,8 9,2 161, 1 7,6 229,9 10,1 277,4 9,6 338,0 9,1 
Papel 24,8 1,7 34,2 2,1 53,6 2,5 48,9 2,2 59,5 2,1 79,3 2,1 

Química 276,4 18,4 285,8 17, 1 413,2 19,4 392,3 17,3 520,2 18,0 621,7 16,8 
Têxtil 4, 1 0,3 9,6 0,6 28,5 1,3 25,1 1, 1 34,8 1,2 41,4 1, l 
Alimentos 55, 1 3,7 83,6 5,0 77,0 3,6 68,3 3,0 88,9 3, 1 94,8 2,6 
Diversos 36,9 2,5 42,4 2,5 62,9 2,9 67,4 3,0 99,5 3,4 122,6 3,3 
Subtotal 970,7 64,9 1 l05,8 66,3 1 501,8 70,4 1 652,1 73,0 2 164,6 74,8 2 779,1 75, 1 

Outras 41,7 2,8 64,8 3,9 84,7 4,0 83,8 3,7 111,8 3,9 176,0 4,7 

Totai Industrial 1 012,4 67,7 1 170,6 70,2 1 586,5 74,4 1 735,9 76,7 2 276,4 78,7 2 955,1 79,8 

lmp. Não-Industrial 483,8 32,3 496,8 29,8 545,4 25,6 528,8 23,3 617,8 21,3 746,3 20,2 

Total Importações 1 496,2 100,0 1 667,4 100,0 2 13!,9 100,0 2 264,7 100,0 2 894,2 100,0 3 701,4 100,0 

FONTE: Ver, Wilson Suzigan et alii: Política de Incentivo ao Crescimento Industria/: Avaliação e Perspectivas, 196811972. 



TABELA VI.7 

lNDICES DE QUANTUM DAS IMPORTAÇÕES INDUSTRIAIS 

(1966 = 100) 

Setores 1967 1968 1969 1970 1971 Média 1971/67 
% ao Ano 

Metalurgia 91,3 103,3 127,4 143,0 190,0 20,0 

Mecânica 141,5 210,2 241,1 311,0 462,0 34,5 

Material Elétrico 115,9 164,7 197,0 254,0 297,0 26,5 

Material de Transporte 107,1 112,0 152,0 177,0 216,0 19,2 

Papel 133,0 215,0 194,0 227,0 303,0 23,0 

Química 108,0 174,0 173,0 244,0 292,0 28,2 

Têxtil 221,0 1 116,0 972,0 1 463,0 1 741,0 66,5 

Alimentos 141,0 135,0 132,0 155,0 166,0 4,1 

DivcrsQS- 95,0 140,0 141,0 204.0 251.0 27,5 

Outras 155,0 205,0 206,0 265,0 417,0 28,1 

Total 116,0 157,0 176,0 223,0 289.0 25,7 

FONTE: Wilson Suzigan, et ali/, ver Tabela VI.6.

ressaltando o dinamismo dos setores mencionados. Parece interes
sante confrontar tais índices com os correspondentes índices de 
quantum da produção das indústrias de transformação, apresentados 
na Tabela VI. 8. Nota-se que o crescimento industrial vem sendo lide
rado em grande parte pelas indústrias citadas. 

As importações não-industriais se constituem principalmente de 
combustíveis (sendo o óleo cru de petróleo o item mais importante) 
e alimentos em bruto ( trigo, principalmente), as quais sabidamente 
suprem a economia de bens de difícil disponibilidade interna (Ta
bela VI. 9). 

l:: de se notar a pe,da de participação tanto do trigo quanto do 
petróleo ( este em menor proporção), que se deve ao acentuado cres
cimento dos demais produtos anteriormente assinalados. 
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TABELA VI.8 

INDúSTRIA DE TRANSFORMAÇÃO 

1NDICES DE QUANTUM 

(1966 = 100) 

Setores 1967 !968 1969 1970 197! 1972 Média l 967/72 
em% ao Ano 

Minerais não-
Metálicos 99,5 125,6 136,6 !50,7 168,0 190,5 13.9 

Metalurgia 99,6 123.7 132,3 140,1 161,3 !79,9 12.6 
Mecânica 97,7 119.8 132,6 l 5<1.5 198.8 246.2 20.3 
Material Elétrico l 11,4 142,5 155,4 162,4 187, l 228,l 15.4 
Material de 

Transporte 94,3 l 18,6 144,4 158,8 189,8 227,7 19,3 
Madeira 96,9 l 13,2 l 32,2
Mobiliário 87,8 93,2 93,3
Papel e Papelão 112,8 122,8 138,9 146.0 149,8 158,8 7,1 
Borracha 104,l 125,0 131,3 153,4 171,8 197,9 13,.7 
Couros 106,7 120, 1 120,6 125,4
Química 100,5 118.4 134,2 159,6 176,5 204,0 15,2 
Têxtil 91,6 114,1 119,1 l 19,0 123,6 124,3 6,3 
Vestuário e 

Calçados 100,8 114,4 119,1 140,5 153,7 159,3 9,6 
Alimentos 112,l 120,6 136,7 147,8 149,9 170,3 8,7 
Bebidas 94,0 JOl,0 110,1 120,7 131,4 137,3 7.8 
Fumo 107,4 114,1 119,0 126,5 132,6 140,5 5.5 

Total da Indús-
Iria de Trans-

formação 101,7 118,9 131,3 145,o 159,6 180,3 12, 1 

FONTE: Wilson Suzigan et a/ii, ver Tabela vr. 6. 

TABELA Vf. 9 

PRINCIPAIS IMPORTAÇÕES DE PRODUTOS 
NÃO-INDUSTRIAIS 

Produtos 

Trigo 
Outros Produtos Vegetais e 
Animais 
Petróleo 
Outros Prod. Minerais 

(USS milhões FOB) 

Anos 

1966/70 %p /Total lmp. 1972 %p/Total Tmp. 

137,6 

129,1 
193,4 
50,2 

7,6 

7,1 
10,6 
2,8 

122,0 

187,7 
397,0 
95,0 

2,9 

4,4 
9,4 
2,2 

FONTE: Re/arório do Banco Central, 1972. 
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6.5 

Origem das Importações 

A Tabela V[. 10 apresenta a origem das importações brasileiras 
no período em análise, por países e blocos econômicos. 

É interessante notar a tendência à diversificação das áreas de 
suprimento, em analogia à diversificação dos mercados das exporta
ções. Em ambos os sentidos das relações comerciais, assumem impor
tância crescente os países da Comunidade Econômica Européia 
(antigo Mercado Comum Europeu), bem como o Japão, Canadá e 
"outros" países. Nota-se, contudo, uma importante diferença: as im
portações provenientes da ALALC que, em 1967, representavam 
13% do total, em 1972 chegam a apenas 8,5%, em conseqüência de 
crescimento médio só superior ao das compras dos países socialistas 
(COMECON). 

Nessas condições, surgiram, nos últimos anos, algumas alterações 
nos resultados líquidos das relações comerciais do Brasil. A Tabela 
Vl.11 mostra que se passou de um deficit de US$ 25,8 milhões com os 
países da ALALC, em 1967, para um superavit de US$ 55,6 milhões, 
enquanto o superavit em relação à CEE se transformou. em 1972, em 
pequeno deficit. Acentuou-se sobremaneira o superavit com os países 
socialistas, o mesmo ocorrendo com o deficit em relação aos Estados 
Unidos, resultado este que foi o principal responsável pelo saldo ne
gativo global no último ano. 

Parece interessante então observar que nem sempre a diversifi
cação indiscriminada de mercados e áreas de suprimento constitui-se 
necessariamente em boa norma de política. Às vezes, o interesse em 
adquirir bens e serviços de determinados fornecedores não coincide 
com as possibilidades mais imediatas de exportação para os mesmos 
mercados, pelo menos em proporções equivalentes. Embora na atuali
dade o comércio esteja consideravelmente multilateralizado, parece 
ainda assim conveniente incorp9rar, nas estratégias de comércio exte
rior, adequadas atitudes no sentido de· atenuação de tendências "dese
quilibradoras". Pelo que consta, as autoridades parecem atentas ao 
fato. Recentes iniciativas em relação ao mercado norte-americano, por 
exemplo, onde o desequilfbrio é mais marcante, bem atestam tal 
preocupação.4 

4 Recentemente, o Ministro do Planejamento tem tomado algumas inicia
tivas importantes nesse sentido. Por exemplo, ao tentar "abrir" o mercado da 
costa oeste dos Estados Unidos aos exportadores brasileiros. As exportações 
brasileiras dirigem-se até agora quase exclusivamente para a costa leste, em 
especial ao mercado de Nova York e adjacências, desprezando-se assim grandes 
possibilidades de diversificação dentro do próprio mercado americano. 
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Países 
1967 

Estados Unidos 510,4 
Canadá 16,0 
ALALC 187,0 
CEE 289,5 
AELC 161,5 
COMECON 68,7 
Japão 45,0 
Outros 163,2 

Total 1 441,3 

TABELA Vl.10 

ORIGEM DAS IMPORTAÇÕES BRASILEIRAS, 
POR PRINCIPAIS AREAS ECONÔMICAS 

(1967 - 1972) 

Em Milhões de Dólares FOB Participação Anual 

1968 1969 1970 1971 1972 1967 1968 1969 1970 1971 

612,7 613,2 823,8 954,9 1 212,3 35,4 33,0 30,8 32,9 29,4 
32,2 34,6 61,3 88,0 84,5 1,1 1,7 1,7 2,4 2,7 

220 241.8 2�3.7 211.2 JW.'1 IJ 0 12,2 12,1 10,5 8,4 
403,7 456,2 571,0 782,4 1 148,9 20,1 21,8 22.9 22,8 24,1 
221,4 272,4 309,3 404,0 494.2 11,2 11,9 13,7 12,3 12,4 
79,4 62,6 51,5 99,7 80,3 4,8 4,3 3, 1 2,1 3,1 
65,9 94.6 159,3 228,9 283,0 3,1 3,6 4,8 6,4 7,1 

213,5 217,8 267,0 416,4 561,8 11,3 11,5 10,9 10,6 12,8 

1 855,1 1 993,2 2 506,9 3 245,5 4 224,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100.0 

1972 

28,7 
2,0 
8,5 

27,2 
11,7 
1,9 
6,7 

13,3 

100,0 

Par1icipação Taxa de 
Média no Crescimento 

Período 

31,7 18,9 
1,9 39,0 

10,8 13,9 
23,2 31,0 
12,2 25,0 
3.2 3,2 
5,3 44,0 

11.7 28,0 

100,0 24,0 

Participação 
na Taxa de 

Crescimento 

6,0 
0,7 
1,5 
7,2 
3,0 
0,1 
2,3 
3,2 

24,0 

FONTES: Comércio Ex1erior do Brasí/ 1967, 1969 e 1970 vol. li - CIEF; Mini,tério da Fazenda. Relatdrio Anual do Banco Central tio Brasil, 1972. 

Elaboração: IPEA. 



TABELA VI. 11 

DEFICITS E SUPERAVITS NA BALANÇA COMERCIAL 

(1967 - 1972) 

Em Milhões de Dólares FOB 

1967 1968 1969 1970 1971 1972 

Estados Unidos 37,2 14,3 3,4 - 147,8 194,9 - 311,2 

Canadá 0,3 5,9 6,0 20,7 45,2 32,7 

ALALC - 25,8 - 33,2 12,3 39,2 83,5 55,6 

MCE 162,5 75,8 226,8 199,5 11,4 12,6 

AELC 44,5 - 2,1 9,1 22,6 105,1 27,7 

COMECON 28,3 42,0 66,4 72,0 29,2 150,9 

Japão 11, 1 - 7,3 10,7 14,4 70,5 91,6 

Olltros - 45.4 - 57,4 20,3 77,5 72,3 32,3 

Total 212,7 26,2 318,0 227,9 - 363,9 - 237,0 

FONTE: Vide Tabela VI. 10. 

6.6 

Os Fatores Explicativos 

Não há qualquer dificuldade em determinar as principais variá
veis explicativas da demanda de importações. O difícil, como já assi
nalado, é obter relações paramétricas confiáveis. 

Claramente o valor total importado correlaciona-se diretamente 
com o produto interno ou, mais especificamente, com o produto in
dustrial (de vez que a importação de insumos agrícolas tem menor 
participação no total) e com a formação bruta de capital, e inversa
mente com a taxa de câmbio real, sendo a "intensidade" dessas corre
lações em parte acentuada ou atenuada pela orientação da política 
econômica governamental. Veja-se, por exemplo, os números da Ta
bela VI .12. 
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6.7 

A Proteção Tarifária 

De março de 1967 até fins de l 968, as tarüas referentes ao im
posto de importação permaneceram em níveis bastante inferiores aos 
de anos anteriores e posteriores a esse período, em conseqüência da 
reforma tarifária de 1966. 

A Tabela VI. 13 apresenta as médias das tarifas de importação 
por classes de produtos, nos três períodos assinalados: 

TABELA Vl.13 

TARIFAS DE IMPORTAÇÃO POR CLASSES DE USOS 

(MSDlAS NÃO-PONDERADAS, TAXAS NOMINA1S) 

(%) 

Classes 1964/66 1967 1973 (março) 

Bens de Consumo não-Duráveis 73 54 84 

Bens de Cun�umo Duráveis 80 64 83 

Combustíveis e Lubrificantes 65 48 25 

Bens Intermediários Metálicos 47 34 49 

Bens Intermediários não-Metálicos 37 27 34 

Materiais de Construção 62 44 47 

Bens de Capi1at p/ Agricultura 32 25 31 

Bens de Capital para Indústria 49 36 44 

Bens de Capital para Transporte 55 42 47 

Totais das Importações 54 39 49 

FONTES: Paul G. Clark: "Brazi/ian lmport Libera/iza1io11", (set. 1967). Wil
liams College (mimeo), para os períodos 1964/66 e 1967. Os dados 
de 1973 foram compilados pelo IPEA da legislação tarifária vigente 
em março deste ano: "Tarifa Aduaneira e Legislação Básici> de Co
mércio Exterior" Min. Fazenda, vol. I, 1972. 

Nota-se que a liberação foi bem sensível em 1967, reduzindo-se 
a proteção média em quase 30%. As alterações a partir de então re
sultaram nas alíquotas apresentadas para o ano de 1973, que espe-
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lham a situação mais recente. Tais níveis, contudo, ficam ainda abaixo 
dos verificados antes de 1967.5 

E: preciso, não obstante, considerar com muito cuidado os dados 
apresentados. Sabe-se, por exemplo, que as tarifas nominais em muitos 
casos, são superiores às reais, desde que, como já ressaltado, são fre
qüentes os casos de isenções e reduções. Paul Clark estima que tais 
reduções resultam em tarifas r1,.:ais de cerca de 60% das tarifas nomi
nais vigentes para as três categorias de bens de capital. 

Nos últimos anos, pode-se considerar a vigência de reduções 
ainda maiores, embora não tenha sido possível chegar a médias ra
zoáveis. Essa suposição deve-se à crescente atuação do CDI, que tem 
por norma isentar inteiramente de impostos os projetos enquadrados 
em seus critérios de prioridades. 

Por outro lado, o próprio mecanismo recente de desvalorizações 
cambiais tem contribuído de certa forma para reduzir a proteção real. 
Foi visto no capítulo referente à política cambial que as desvaloriza
ções são, em geral, inferiores às diferenças das taxas de crescimento 
dos preços internos e internacionais, sendo tais diferenças justificadas 
pelos "ganhos de produtividade da economia brasileira" ( Relatório 

do Banco Central, 1971). Esse argumento pode ser igualmente usado 
para justificar a redução da proteção tarifária à produção nacional, 
donde se conclui que há, de fato, a intenção da manipular a taxa cam
bial também com essa intenção. 

* * *

Também as importações contingenciadas a compras do produto 
nacional para fins de isenção tarifária, como já mencionado no capí
tulo referente à política de importações, contribuem para reduções das 
tarifas de matérias-primas e bens intermediários. Deve-se ainda assi
nalar as isenções provenientes de incentivos regionais (SUDENE, 
SUDAM, etc.) e a5 decorrentes do mecanismo do draw-back, as quais 
vêm assumindo importância crescente nos últimos anos. Até mesmo 
a instituição da zona franca de Manaus já assume importância consi
derável, podendo explicar boa parcela das importações de bens de con
sumo, tão ativas nos últimos anos. Enfim, são tantos os mecanismos 

6 O Governo mostrou-se algo preocupado com a evolução e a composição 
das importações em 1967 e 1968, em grande parte como conseqüência das novas 
tarifas. A proporção das importações de bens de consumo, por exemplo, passou 
de pouco mais de 1 1 % do total, em 1966, para 14,2 % , em 1967, e 13,2 % , em 
1968, caindo posteriormente em 1969. Vale observar que as elevações das ta
rifas dos bens de consumo foram ao ponto de superar os níveis vigentes antes 
da reforma de 1967. 
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recentes de reduções tarifárias que os níveis nominais perdem muito 
de sua representatividade efetiva. 

Pode-se afirmar, por outro lado, que tais mecanismos surgiram 
ou se intensificaram após 1967; logo, é bem possível que afinal não 
se tenha realmente alterado a decisão liberacionista de fins de 1966. 
O que ocorreu, na verdade, foi a prevalência, a partir de 1968, de 
mecanismos mais seletivos de liberalização em termos setoriais (bens 
de capital, insumos industriais, etc.), regionais (SUDENE, SUDAM, 
SUFRAMA, etc.) ou mesmo para correção de certas anomalias no 
abastecimento interno. 

Se tais mecanismos, por um lado, trazem a vantagem de permitir 
maior controle do Governo no que concerne aos objetivos da libera
lização, por outro podem acarretar certas distorções, na medida em 
que nem sempre obedecem a estratégias econômicas bem delineadas 
em termos setoriais ou regionais. Nessas condições, poderiam até ser 
preferíveis reduções sensíveis das taxas nominais para certos grupos 
de produtos em substituição à vigência de elevadas tarifas e grande 
freqüência de isenções específicas, desde que nem sempre existem, 
como ressaltado, critérios bem definidos de concessão de tais isen
ções.º Em resumo, ou bem se usam os mecanismos seletivos de libe
ralização com base em critérios bem definidos de prioridades setoriais 
ou regionais, ou se eliminam os mesmos, substituindo-os por tarifas 
médias (efetivas) mais reduzidas. A "seletividade" sem critérios bem 
udiniuos pode involuntariamente se lraru;fonnar em discriminação 
aleatória. 

Pode-se concluir, contudo, que a liberalização foi um fato,. �eja 
através de alguma redução tarifária, seja da utilização de mecanismos 
seletivos, e sem dúvida tal política vem contribuindo para o cresci
mento recente das importações, embora pareça muito difícil estimar 
em que proporção. 

Essa conclusão reforça a idéia de que a substituição de importa
ção nos últimos anos não se processou efetivamente, talvez nem mes
mo. nos setores específicos mencionados nos documentos oficiais. Tal 
aspecto é a seguir examinado. 

O Segundo informaç,5es dos próprios membros do CDI, a existência de 
listas de prioridades não tem grande importância na sistemática de aprovação 
de projetos para fins de concessão de isenções tarifárias (impostos de impor
tação, !PI, etc). Qualquer outro projeto considerado factível poderá gozar 
dos mesmos benefícios; admite-se que sendo o empresário elemento responsável, 
caberá ao mesmo também a responsabilidade do adequado aproveitamento dos 
benefícios concedidos. Nessas condições, até mesmo a existência do órgão pode
ria ser questionada. No fundo, prevalece apenas uma discriminação contra aque
les que por alguma razão (talvez a simples falta de informação) não apresen
tam seus projetos. 
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6.8 

A Substituição de Importações 

O simples fato de as importações crescerem a taxas muito su
periores às da produção interna, em termos gerais e em quase todos 
os setores industriais, já sugere a não prevalência da substituição de 
importações como uma das "fontes" do crescimento industrial. 

Veja-se, por exemplo, a Tabela VI .14, onde se apresentam as 
participações das importações na oferta interna: i 

TABELA VI .14 

PARTICIPAÇÃO DAS IMPORTAÇÕES NA OFERTA INTERNA* 

( % , A PREÇOS CORRENTES) 

Setores 

Metalurgia 
Mecânica 
Mat. Elétrico 
Mat. Transporte 
Papel e Papelão 
Química 
Têxtil 
Alimentos 
Diversos 

1967 

13,8 
31,1 
12,3 
11,7 

8,2 
17,3 
0,8 
3, 1 

17,2 

Total 10,3 

FONTE: IPEA, ver Tabela VI. 6. 

• Os cálculos baseiam-se na fórmula:

Ml

1971 

18,3 
37,7 
22,0 
14,5 
13,5 
17,7 
2,1 
2,5 

29,7 

14,0 

valor das importações do setor j; 

valor da produção do setor j; 

valor das exportações do setor j; e 

coeficiente de autoconsumo do setor j, proveniente 

da matriz de insumo-produto elaborada pelo Conse-

lho Interministerial de Preços (CIP). 

7 Dados constantes da pesquisa: Política de Incentivo ao Crescimento In
dustrial, A vali ação e Perspectivas, 1968/72, op. cit. 
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TABELA VI .15 

"FONTES" DE CRESCIMENTO DA DEMANDA INDUSTRIAL 

(1964/1969, DADOS EM % ) 

Setores Demanda Interna Exportação Subst. de Importação 

Minerais não-Metálicos 101,6 1,6 - 3,2
Metalurgia l 14,4 5,8 - 20,2
Mecânica 97,9 3,6 1,5
Mat. Elétrico 109,3 1,3 10,6
Mat. Transporce 108,6 0,5 9.1
Madeira 93,4 8,8 2,2 
Mobiliário 100,3 0,4 0,7
Papel 108.l 1,8 9,9
Borracha 103,2 0,2 3,4
Couros e Peles 101,2 0,8 2,0
Química 108,2 2,5 10,7
Farmacêutica 99,3 0,9 0,2
Perfumaria 100,7 0,3 1,0
Plásticos 110,8 0,5 11,3
Têxtil 100,0 1,8 1,8 
Vestuário 99,8 0,6 0,4 
Alimentos 97,5 2,8 0,3
Bebidas 100,6 0,4 0,1 

Fumo 99,3 0,7 
Editorial 98,l 0,8 1,1 
Diversos l 14,2 2,6 16,8 

Total 104,1 2.3 6.4 

FONTE: W. G. Tyler, op. cit. 

Observa-se que, à exceção do setor de alimentos, em todos os de
mais aumenta e, em alguns casos substancialmente, o quociente das 
"importações líquidas" sobre a produção. Até mesmo nos setores em 
que os planos oficiais constatavam possibilidades residuais de substi
tuição de importações, tais como na metalurgia e na indústria química, 
verificou-se o crescimento do "grau de abertura". 

Uma constatação mais completa, embora menos atual, é ofere
cida por William G. Tyler, ao detectar as "fontes" de crescimento da 
demanda de produtos industriais.8

8 W. G. Tyler: "Structura/ /nterdependence, Impor/ Substitwing lndus
trialization and Manufactured Expor, Expansion of Brasil"; unpublisbed paper 
(mimeo); lnstitut Für Weltwirtschaft, Kill University, 1972. 
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A metodologia de medida da contribuição do crescimento da de
manda interna, das exportações e da substituição das importações no 
crescimento industrial baseia-se na conhecida fórmula de Hollis Cbe
nery,9 porém com as modificações introduzidas por Samuel Morley 
e Gordon Smith.'º 

Tais modificações objetivaram eliminar a subestimativa do "efeito 
substituição de importação" devido à não consideração dos efeitos da 
demanda intermediária. A metodologia é apresentada com detalhe 
tanto no trabalho de Tyler quanto no de Morley e Smith. 

A Tabela VI .15 apresenta os resultados finais obtidos por Tyler, 
apresentados à pág. 20 do seu trabalho. 

Mesmo sem considerar rigorosamente os valores apresentados, 
é ainda assim interessante constatar as "contribuições negativas" da 
substituição de importações em todos os setores, mas especialmente 
em metalurgia, material elétrico, plásticos, diversos, química, papel e 
material de transporte. Nem mesmo em termos "residuais" a substi
tuição de importações chegou a se processar. 

9 H. B. Chenery ''Patterns of Industrial Growth", America11 Eco,wmic 

Review (set. 1960). 
10 Samuel Morley e Gordon Smith: "On the Measurement of lmport

Substitution". ;,, Americ1111 Eco11omic Review, vol. 60, n.0 4 (set. 1970). 
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VII 

FINANCIAMENTO EXTERNO: 

A "CONTA OE CAPITAL" 

7. 1

Cohsiderações Gerais 

Como já foi visto de forma resumida no Capítulo III, a contra
partida financeira das transações correntes do balanço de pagamentos 
do Brasil tem sido mais que suficiente para o equilíbrio das contas do 
setor externo, propiciando, a partir de 1969, crescente acúmulo de 
reservas. 

Assim, a formação de reservas não implica transferência efetiva 
de recursos para o exterior, o que aconteceria se estas resultassem de 
saldos em conta-corrente; trata-se, isso sim, de não utilização do total 
dos recursos creditados ao País. 

Na comrosição da conta de capital predominam empréstimos em 
moeda, a médio e longo prazos, cujos valores cresceram acentuada
mente a partir de 1971. Os investimentos diretos apresentaram cifras 
modestas até 1971, com aparente inflexão a partir de então, e algumas 
estimativas preliminares para 1973 aparentemente confirmam a nova 
tendência. É interessante assinalar que a quase totalidade desses inves
timentos são efetivados em termos monetários; as importações corres
pondentes não chegaram a 5 % do total em 1972, quando atingiram 
seu valor máximo no período. 

Os organismos financeiros internacionais e governamentais têm 
sido responsáveis por parcelas reduzidas, em termos relativos, das en
tradas brutas de empréstimos e financiamentos no País, embora os 
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valores absolutos tenham crescido sistematicamente. No período 
1966/70, essa participação foi de 26,3 % , porém, em 197 l e 1972, 
tais percentagens atingiram tão-somente 15,6% e 9,2%, respecti
vamente. 

As Tabelas VII . 1 e VII. 2 apresentam a composição da conta de 
capital e dos financiamentos originários dos organismos multinacionais. 

TABELA VII.1 

COMPOSIÇÃO DA "CONTA DE CAPITAL" DO BALA�ÇO 
DE PAGAM ENTOS 

( USS milhões) 

Especificação 1966/70 1971 1972 

A. Médio e Longo Prazos

Entradas: 1.028 2.319 4.788 

1. Investimento 114 215 395 

Em Equipamento 6 2 19 

Em Moeda 108 213 376 

2.  Empréstimos e Financiamentos 815 2.037 4. 305

Em Equipamento 336 658 820 

Em Moeda 479 1. 379 3.485 

3. Outros 99 67 88 

Saídas: 623 959 l. 305 

1. Investimentos 15 47 81

2. Empréstimos e Financiamentos• 489 850 1. 193

3. Outras 119 62 31

Saldo 405 I .360 3.483 

B . .Curto Prazo ♦$ 486 79 

Total 405 1. 846 3.562 

FONTE: Relatório do Banco Ce11tra/, 1972. 

• Inclui empréstimos compensatórios .

•• Dados não disponíveis .
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TABELA VTI.2

ORGANISMOS FINANCEIROS GOVERNAMENTAIS
E INTERNACIONAIS

( US$ milhões)

Organismo 1966/70 % 1971 % 1972 ,., 
,, 

EXIMBANK 26.9 9.94 78.5 21.72 75.7 17.22 

BIO 76.8 28,38 94.5 26.15 134.5 30,58 

BlRD 31.1 11,49 105.1 29.08 161.6 36.74 

USAID 124,3 45,93 58.5 16.19 27.5 6.25 

CFI 1,1 0,41 6.5 1,80 12.3 2.80 

KFW 10,0 3.70 18.0 4,98 28.2 6,41 

BND 0,4 0,15 0,3 0,08 

Total 270,6 100,00 361,4 100,00 439,8 100,00 

FONTE: Re/mório do Banco Ccr1tral, 1972. 

Como também já mencionado anteriormente, na composição dos
empréstimos cm moeda participam de forma quase absoluta aqueles
originários de transações privadas, entre firmas e/ou bancos nacionais_
e firmas e/ou bancos de outros países. A regulamentação dessas ope�
rações baseia-se nas Resoluções n.º" 63 e 289 (atualmente extinta)}
e Lei o9 4.131 (ver Capítulo II). Os afluxos consideráveis de r<r
cursos, sob a égide dessa política bastante liberal, resultaram tanto da
recuperação econômica do País quanto da crescente disponibilidade
de recursos no mercado financeiro internacional, bem como ainda da
própria política econômica adotada pelo Governo, o que em muito
contribuiu para a recuperação da confiança de investidores e finan
cistas internacionais.

Assim é que esse crescente ingresso líquido pode ser considerado
como o principal responsável tanto pelos saldos positivos nos balanços
de pagamentos, quanto pelos crescentes níveis de endividamento com
o exterior. A Tabela VU. 3 apresenta a composição dessa dívida ao
fim de 1967, 1970, e em fios de setembro de 1972 (último dado dis
ponível até julho de 1973), notando-se a crescente participação desses
empréstimos em moeda.
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TABELA VII. 3 

ENDIVIDA MENTO EXTERNO DO BRASIL: 

DISTRIBUIÇÃO PO R TIPO DE EMP�TIMO 

( USS milhões) 

S:1. 

Especificação 1967 % 1970 % 1972 % 

Concessionais ou Multinacionais 919 28 1. 430 27 1.904 20 

AIO (PL-480) 623 19 953 18 1.142 12 
Entidades Internacionais 296 9 477 9 762 8 

S11pplier's credits 492 15 847 /6 1.619 17 

EXIMBANK J64 5 212 4 286 3 
KFW e BNO 53 1 95 1 
Outros 328 10 582 li 1.238 13 

Moeda (Res. n.0• 63, 289 e 
Lei n.0 4. 131) 656 20 2.277 43 5.332 56 

Outros 1. 214 37 741 14 666 7 

Total 3.281 100 5.295 100 9.521 100 

FONTE: "Anexo Especial 11" do Boletim do Banco Central, 1973. 

Observa-se que os empréstimos em moeda já respondem por mais 
da metade do total da dívida, seguindo-se os chamados "concéssio
nais", 1 que contudo perdem posição relativa no período. Já os 
supplier's credits (créditos resultantes de importações de equipamen
tos financiados pelos fornecedores) apresentaram oequeno aumento 
de participação relativa, quase igualando à percentàgem dos emprés
timos concessionais. Tal elevação resultou dos crescentes volumes de 
importações de equipamentos financiados em condições cada vez mais 
favoráveis. 

A composição detalhada dos empréstimos e financiamentos pro
venientes do exterior, bem como a destinação dos recursos por setores 
produtores são objeto de outra pesquisa em fase de conclusão no 
IPEA,2 razão pela qual não serão aqui analisados tais aspectos. 
Frisa-se apenas que, à exceção dos empréstimos "concessionais", a 

t Empréstimos em condições mais favoráveis. 
2 José Eduardo Carvalho Pereira, Financiamento Externo para a Indústria

Brasileira. 
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maior parte das aplicações ( do setor privado) encaminha-se para ati
vidades industriais de transformação. Nestas, predominam as indús
trias ditas "modernas", isto é: mecânica, material elétrico e de comu
nicações, material de transporte, química, borracha, farmacêutica e 
metalúrgica. Já os empréstimos provenientes de organizações interna
cionais aplicam-se tanto em atividades de infra-estrutura quanto em 
indústrias de base. Estima-se também que a maior parte dos emprés
timos em moeda destina-se a servir de "capital de giro" das ativida
des industriais (ao menos nominalmente), embora, até à época da 
redação desta pesquisa (julho 1973), não se conhecessem os resul
tados finais do estudo mencionado. 

Parece interessante apenas registrar, com fins ilustrativos, a des
tinação setorial dos investimentos diretos, para os quais se dispõem 
de dados oficiais. É o que a Tabela VJI. 4 apresenta de forma 
resumida. 

TABELA VIT.4 

POSIÇÃO DOS INVESTIMENTOS DIRETOS 
E REINVESTIMENTOS ESTRANGEIROS 

REGISTRADOS NO BRASIL 
(SEGUNDO RAMOS DE ATIVIDADE) 

Ramos de Atividade 

lnd. Extrativa Mineral 
lnd. de Transformação 

Mio. não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Mat. Elétrico 
Mal. Transporte 
Borracha 
Química 
Farmacêutica 
Alimentos 
Outras 

Serviço Utilidade Pública 
Agricultura 
Serviços 
Outras Atividades 

Total 

(31/12/1972) 

Valor (USS milhões) Composição % 

48,2 1,4 
2 .802,2 82,3 

105,9 3,1 
267,6 7,8 
161,8 4,8 
324,9 9,5 
475,7 14,0 
114,4 ',4 
684,5 20,: 
138,3 4, 1 
161, 1 4,7 
302,6 10,8 
154,4 4,6 

24,4 0,7 
319,5 9,4 

55� 1� 

3.401,0 100,0 

FONTE: Relatório do Banco Central, 1972. 



7.2 

O "Hiato de Recursos Reais" 

A contrapartida "real" dos deficits correntes de balanço de paga
mentos, presentes cronicamente não só no Brasil como na maior parte 
de países em desenvolvimento, é normalmente vista como uma trans
ferência de poupanças, em direção aos países deficitários, dos países 
em relação aos quais subsistem tais deficits. A contabilidade social 
coovencionalmente registra tais valores na "conta de capital" do país, 
como uma parcela das poupanças totais que financiam a formação 
bruta de capital e a variação de estoques, isto é, o total dos inves
timentos. 

Talvez em virtude desse fato, os economistas têm sido tradicio
nalmente levados a imaginar tais recursos como algo que se "adiciona" 
às poupanças internas disponíveis, financiando parte dos investimen
tos internos. e com base nessa suposição ainda que são justificadas 
a necessidade e a oportunidade da manutenção dos de/ icits correntes, 
embora resultem os mesmos em aumentos do endividamento externo. 
E tem sido tão forte essa convicção que se chega inclusive a apresentar 
a inevitabilidade da redução da taxa de crescimento na ausência dos 
recursos externos, por admitir-se que os investimentos reduzir-se-iam 
no exato valor desses recursos.3 

Essa forma de encarar o papel dos recursos externos, que per
manece inclusive implícita na terminologia internacionalmente consa
grada da "ajuda externa", já vem sendo criticada desde o início dos 
anos 60, e estudos recentes demonstraram de fato ser uma suposição 
às vezes enganosa." Admite-se já, com certa segurança, que alguma 
parcela desses recursos apenas substitui parte da poupança interna, 
levando ao aumento do consumo e não do investimento, embora a 

3 Ver, a propósito, o texto da exposição do Ministro Delfim Neto na 
Câmara dos Deputados, em junho de 1973. À p. 3 é apresentada, inclusive, a 
decomposição da taxa de crescimento em duas parcelas: uma financiada com 
recursos internos (cerca de 8,8%) e outra com recursos externos (cerca de 
1,2% ). 

4 Ver, por exemplo, entre outros, os seguintes estudos: Trygve Haavelmo,
"Comment on Leontief, Wassily: The Rates of Long-Run Economic Growth 
and Capital Transfer from Developed to Underdeveloped Areas", Study Week 
on the Econometric Approach to Development Planning, (North-Holland, 1965); 
K. B. Griffin: "Foreign Capital, Domestic Savings and Economic Development", 
in Bu/le1i11, Oxford University, (May, 1970); Rahman, Md. Anisur: "The Wel
fare Economics of Foreign Aid", Pakisra11 Developmenr Review, (Summer, 
1967); Kaj Areskoug: "Exrema/ Borrowing: lts Role i11 Economic Developme111·· 
(Preager, 1969); Thomas Weisskopf: 'The Jmpact of Foreign Capital lnflow 
on Domestic Saving� in Underdeveloped Countries", in Jouma/ o/ /11/emaríonal 
Eco11omy, vol. 11, n.0 1. 
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evidência da�correlação negatiY.a entre recursos externos e poupança, 
nas estimativas de "funções poupança", não pareça suficiente para 
conclusões definitivas. 

Parece prudente, à luz desses fatos, considerar com cena cautela 
a idéia da "edição" de recursos, especialmente quando a presença de 
uma dívida crescente a ser amortizada pode implicar custos sociais 
futuros dHicilmente previsíveis, visto que o sistema .econômico passa 
a depender cada vez mais de variáveis fora de controle interno. 

Pode-se, contudo, imaginar que alguma parcela desse deficit re
presentaria, de fato, uma transferência de recursos que se transforma
riam em investimentos. Qual teria sido então o montante desses 
recursos e que importância relativa teriam tido no financiamento dos 
investimentos internos? A Tabela VII. 5 procura apresentar algumas 
estimativas desse "hiato de recursos reais", seguindo a terminologia 
mais recente e já oficialmente adotada. 

Observa-se que nas estimativas desses "hiatos" consideram-se as 
diferenças entre importações e expru:.ta&MS de mercadorias e servi Õs 
não se levando em conta os serviços "não produtivos" (tais como via
gens internacionais, corretagens e comissões, aluguéis de filmes, tran
sações governamentais, etc.) e rendas de fatores (juros e lucros), os 
quais dificilmente podem ser considerados recursos criadores de capa
-::idade produtiva adicional, a menos que se faça alguma ginástica 
intelectual.5 Vê-se, por conseguinte, que os saldos obtidos (linha 1) 
diferem, às vezes consideravelmente, dos resultados em conta-corrente 
(linha 2), os quais são usualmente contabilizados como "poupança 
e,xterna" na Contabilidade Nacional. 

A Tabela se completa com a inclusão da conta de capital, res
saltando-se, ao final, a diferença entre as "necessidades" de emprésti
mos, para fazer face aos dei icits correntes não cobertos pelos investi
mentos diretos, e os recursos efetivamente obtidos ( linha 3). 

Nota-se que a magnitude do "hiato de recursos" de fato se eleva 
nos dois últimos anos, em grande pane corno conseqüência dos 
deficits comerciais. Esse crescimento das importações, como já ressal
tado, é explicado basicamente pelo aumento da demanda de bens de 
capital e insumos de vários tipos, o que, em grande parte, se deveu 
à retomada do crescimento dos investimentos. Nessas condições, pode 
ser uma aproximação aceitável considerar os valores desses recursos 

5 O conceito de "hiato de recursos" não está rigorosamente estabelecido 
na literatura pertinente. Conquanto seja sempre definido em montante inferior 
ao deficit em C/C, pelo menos no que concerne à renda de fatores, as estima
tivas exatas variam conforme o julgamento de cada um (ver, por exemplo, o 
.conceito do Banco Central, no Anexo Especial li, op. cir.). Adota-se aqui a 
conceituação que pareceu aos autores a mais adequada. 
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Discriminação 

Exp. de mercadorias (FOB) 
lmp. de mercadorias (FOB) 
Serviços "não fatores"* (saldo) 

Hiato de Recursos ( 1 ) 

Outros serviços** 
Rendas dos fatores*** 
Transferências 

Saldo em C/C (2) 

Investimento direto (líquido) 
Erros e omissões 

A) Necessidade de empréstimos (líquido)

B) Saldo de empréstimos e financiamentos

Saldo final ( B-A) (3) 

FONTE: Vide Cap. llf. Tabela 111. 1. 

.. 

TABELA VII. 5 

HIATO DE RECURSOS REAIS 

(US$ mi.lhões)

1967 1968 1969 

1 654 1 881 2 311  

1970 

2 739 
-· 1 441 - 1 885 - 1 993 - 2 507
- 168 - 144 - 21 7 - 275

45 - 118 101 - 43

- 102 - 184 - 152 - 187
- 257 - 228 - 261 - 353

77 22 31 21

- 237 - 508 - 281 - 562

76 61 124 132
- 35 - 1 - 20 92

196 448 177 338
- 49 480 726 883

- 245 32 549 545

1971 1972 Total 
Acumul. 

2 882 3 987 
- 3 245 - 4 224
- 340 - 422

- 703 - 659 - 1 377

- 198 - 293
- 420 - 516

14 8

- 1 307 - 1 460 - 4 355

168 314
- 9 337 

1 148 809 3 116 

1 678 3 248 6 966 

530 2 439 3 850 

Transporte, seguro e compra de tecnologia (assistência técnica, roya/ties, marcas e patentes) . 
.... Viagens internacionais, despesas do Governo. comissões. assinaturas de jornais e revistas, aluguel de filmes e outrosserviços. 
*** Lucros e juros .



como poupança efetivamente aplicada, lembrando novamente que 
mesmo nos dois últimos anos tais valores situaram-se em cerca da 
metade dos deficits em conta-corrente. 

A Tabela VII. 6 mostra a importância relativa desses recursos na 
formação bruta de capital e no produto interno bruto, no período 
1967/72. 

TABELA VII. 6 

FORMAÇÃO BRUTA DE CAPITAL E "HIATO DE RECURSOS" 

(%) 

Anos Taxa de "Hiato de Recursos" "Hiato de Recursos" 

Investimento* PIB•• Formação Capital 

1967 14,4 - 0,15 - 1,04
1968 16,7 0,36 2,15
1969 16,5 0,26 1,57
1970 17,4 O, 11 0,63
1971 18,5 1,68 9,08
1972 20,0"*"' 1,43 7,15

* Utilizam-se os dados de formação bruta de capital das Contas Nacionais
(FGV) até 1969. Para 1970 e 1971 utilizaram-se as estimativas próprias do 
IPEA, op. cit.

• • Convertem-se os valores para Cr$ correntes, utilizando as taxas cam
biais médias estimadas pelo lPEA. 

• ** Estimativa preliminar.

De fato, até 1970, a contribuição externa à formação de capital 
foi praticamente nula. Em 1971, assumia proporção mais signüica
uva, mas se se ad1mte uma taxa de investimento em tomo de 20% 
para 1972, ter-se-ia já essa participação reduzida para� (visto 
que a relação "hiato"/PIB decresceu para 1,43% nesse último ano).6 

E caso as exportações se elevem em proporção um pouco maior em 
1973, ou o ritmo de crescimento das importações sofra um pequeno 
amortecimento, não será surpreendente que tal participação volte à 
"ordem de grandeza" dos anos anteriores a 197 I, sem que haja ne
cessariamente redução da taxa de investimento e de crescimento 
da renda. 

u Nota-se que esta relação aparece inferior à "oficialmente" divulgada,
que é de 2%, visto que nessa última se incluem serviços aqui considerados "não 
produtivos", tais como "viagens internacionais", ·'aluguéis de filmes", etc. 
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Esses dado�parecem_ indicar qilll_carece aindLde comprovação 
�orosa o sentido taxativo da contribuição desses recursos à _!ga 

de crescimellt do PIB. Não fossem os deficits comerciais nestes últi
mos dois anos e, possivelmente, a magnitude dessas proporções teria 
ficado bem mais reduzida ( em 1971 e 1972 os deficits comerciais re
presentaram 51,6% e 36% das respectivas estimativas do "hiato de 
recursos"), sem que houvesse necessariamente redução do cresci
mento. Ora, suponha-se que o Governo resolva estimular a indústria 
de bens de capital do País, o que parece já vem ocorrendo. Uma con
seqüência desse fato pode ser o reequilíbrio da conta comercial do 
balanço de pagamentos (que normalmente apresenta, inclusive, su
peravits) ,7 e assim seriam, possivelmente, bem mais reduzidos os 

�e re':urs�sJ_ �nfim, ! "_ordem _de g_randeza'_' des�es recurs?s _
e, em_ consequêm:Ta, a 1m_portancia relativa, e algo amda incerto; nao 
se p� garantir a necessidade imeeriosa dos mesmos, embora pos

� eventuãlmente ser de alguma importância. Nessas condições, nã9 
parece necessariamente consJJ..JJlLJleçaoõrigatória de uma estratégia 

,.....J!l:l.eJ:t.a__de..c.cescirne_nto a crescente "importação" de poupanças.{ Podê 
ser, simplesmente, fruto de uma circunstância eventual.8 A menos que 
se queira meramente propiciar maiores níveis de consumo utilizando 
tais recursos, e neste caso o custo social do endividamento pode ele
var-se consideravelmente ( visto que, neste caso, a transferência não 
estaria criando capacidade produtiva), não é realmente inquestionável 
a necessidade de tais recursos, especialmente se as exportações con
seguirem manter taxas de crescimento próximas das médias recentes. 

7.3 

O Endividamento Recente e 

Seus Fundamentos 

Na Tabela VII. 5 ressaltou-se, nas três últimas linhas, a diferença 
entre as necessidades finais de empréstimos e financiamentos, para 
equilíbrio do balanço de pagamentos, e os saldos efetivamente obtidos. 
Nota-se que entre 1969 e 1971 prevaleceu um superavit sistemático, 

7 Estimativas preliminares para o t.0 semestre de 1973, divulgadas pelo
Governo em 8/8173 (ver Jornal do Brasil, p. 20) confirmavam já um superavit 
de US$ 100 milhões, e isso apesar da manutenção do crescimento das importa
ções nos níveis médios dos últimos anos. 

s Já foi visto, por exemplo, que em 1971 as exportações de alguns produtos
tradicionais, especialmente do café, sofreram quedas substanciais em valor, em 
função da queda dos preços . Com isso a taxa de crescimento das vendas ao 
exterior ficou em apenas 6%, levando 'º significativo deficit comercial. Logo
no ano seguinte, contudo, a situação se normalizou. 
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em tomo de USS 550 milhões. Em 1972, porém, essa diferença atin
giria USS 2.439 milhões, como resultado de um ingresso líquido mais 
de quatro vezes superior às necessidades. Em 1973, segundo tendên
cias preLiminares do 19 semestre,º poder-se-ia até prever superavit

ao nível do dobro do verificado em 1972, em conseqüência de um 
saldo de empréstimos e financiamentos que poderia atingir mais de 
US$ 5 bilhões, o que contrastaria com a previsão de saldo positivo na 
balança comercial. Em conseqüência, seria possível a dívida externa 
atingir mais de USS 14 bilhões ao fim do período. 

Por outro lado, esse crescente afluxo de n;,cursos vem-se acen
tuando, apesar das sucessivas providências governamentais no sentido 
de alongamento crescente dos prazos de amortização, e mesmo, du
rante o período de vigência, do recolhimento compulsório de 25 % 
(ver Capítulo II). 

/ Ora, mesmo que se aceitasse inteiramente a "inevitabilidade" da 
importação de poupanças do exterior, mesmo que não houvesse qual
quer alternativa para aumento da taxa de investimento, e até me.smo 
se se aceitasse a necessidade de aumento do consumo pago com re
cursos externos, ainda assim o ingresso líquido de empréstimos pa
receria exagerado/ A existência de um possível e "necessário" hiato 
de recursos da ordem de USS 700 milhões ( ou qualquer cifra pró
xima desta) não pode servir de justificativa para um ingresso líquido 
de USS 5 bilhões, a menos que se caia no já mencionado círculo 
vicioso de justificar o endividamento pela necessidade de aumentar 
reservas, que por seu turno se justificam pela garantia que oferecem 
à política de endividamento./ Quando muito não seja, tais reservas 
implicam custos crescentes em termos de juros pagos ao exterior, visto 
que os recursos são aplicados a taxas bem inferiores às cobradas pelos 
empréstimos. 10) 

Realmenk, outros fatores devem ser responsabilizados por esse 
inusitado fenômeno, especialmente quando se constata o aceleramento 
recente da procura por tais recursos. Tentar-se-á, então, alinhar ai-

o A julgar pelo aumento das reservas nesse período, em mais de USS 2 
bilhões, seria de se prever um saldo superior a USS 5 bilhões, visto que no 
segundo semestre aumentou a procura por empréstimos em moeda do exterior. 
Contudo, o revigoramento da Resolução n.0 236 pelo Conselho Monetário Na
cional ( reunião de 3 l /8/73), determinando o recolhimento compulsório de 40% 
dos empréstimos em moeda, poderá reduzir substancialmente tal previsão. 

10 Recente estudo estima, ou talvez subestima, em torno de 3% a remu
neração média das reservas brasileiras aplicadas financeiramente no exterior. 
O custo médio dos empréstimos, contudo, já é superior a 8%, havendo então 
uma perda líquida de 5% ao ano, proveniente da "esterilização" desses capitais. 
Ver, Kenneth King in Rece,11 Brazi/ian Monetary Policy: CEDEPLAR, (out. 
1972). (mimeu.). 
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guns fatos que, conjugados, poderão, talvez, contribuir para escla
recer a questão: 

a. Como já assinalado, a maior parte desses recursos constitui-se
de empréstimos em moeda, sob a regulamentação da Resolução n<? 63 
e da Lei n<:> 413 (vide Capítulo II), contratados por bancos comer
ciais e de investimento e repassados a empresas privadas (em sua 
maior parte) ou então obtidos pelas próprias empresas. 

Tais empréstimos tanto financiam capital fixo como "capital de 
giro" ( em maiores parcelas), e neste segundo caso, indiretamente, 
em parte financiando consumo. 

b. O custo desses empréstimos para as empresas (taxa de juros)
está abaixo dos vigentes a partir de modalidades alternativas, como 
se pode ver pelos dados da Tabela VII. 7. 

TABELA VII. 7 

TAXAS DE JUROS NOMINAIS (INCLUSIVE 
CORREÇÃO MONETÁRIA) 

( 1971) 

Origem dos Recursos 

Empréstimos de bancos comerciais (c/ re
cursos internos) 

Empréstimos de bancos de investimento (com 
recursos internos) 

Resolução o.0 63 (bancos comerciais e de 
investimento) 

% a. a. 

37,5 c/30% de reciprocidade 
28,9 c/20% de reciprocidade 

35,0 

26,0 

FONTE: A Empresa e o Reflexo de seu Suporte Fi11a11ceiro; documento apre
sentado à UI COMCLAP, março de 1972. 

Nessas 'condições, supondo-se "infinitamente elástica"11 a oferta 
de recursos ao Brasil, no mercado financeiro internacional, é de se 
esperar realmente uma crescente participação de recursos externos 
na estrutura da demanda interna de empréstimos. 

c. Essa oferta "infinitamente elástica" ao Brasil explica-se tanto
pela crescente disponibilidade desses recursos, especialmente no mer
cado de euro-moedas, quanto pela excelente performance da economia 

11 Pelo menos enquanto não forem introduzidos controles nas operações
do mercado de Euro-moedas por parte dos países detentores desses depósitos. 
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brasileira, com o conseqüente aumento da confiança internacional. 
A Tabela VII. 8 ilustra a "ordem de grandeza" dos recursos poten
cialmente disponíveis nos mercados financeiros, em função do apa
rente excesso de liquidez internacional nos últimos anos. 

TABELA VII . 8 

CRESCIMENTO DO MERCADO DE EURO-MOEDAS 

Anos Recursos Disponíveis (US$ bilhões) 

1969 

1970 

1971 

1972 

FONTE: The Economist, (January, 1973), p. 25. 

45 

56 

71 

82 (junho) 

Estimativas para início de 1973 davam conta já de cifras pró
ximas de US$ 100 bilhões, o que correspor.de ao dobro do produto 
interno bruto do Brasil. E tal é a disponibilidade de recursos que no 
texto do survey preparado por The Economist lê-se: 

"The market jumped from $ 71 billion at tbe end of 1971 to 
$ 82 by June, 1972; and the expansion has since continued, parti
cularly in the July-September quarter. The snag for the bank oper
ating in this rnarket was to find good borrowers when European 
customers were barred by excbange controls and American corpora
tions bad oot yet returned to it in force. The result have been the 
lower margins, longer maturities, and "dubious" names from lhe third 
world (grifo nosso) . 12 Ora, se até mesmo dubious names têm sido 
procurados, por que não o Brasil, e de forma crescente? Certamente 
o Brasil tem sido uma boa alternativa de colocação desses recursos,
como mostra claramente a Tabela VII. 9 o que em grande parte
certamente se explica utilizando as próprias palavras do Relatório do
Banco Central: 13 "O afluxo de capitais externos nos últimos anos é
indicativo da confiança das fontes estrangeiras de financiamento na
economia brasileira, cujas elevadas taxas de crescimento real de
monstram o acerto da política econômica seguida".

12 Ver The Eco1101nisr, (Jan. 1973), p. 25. 

13 Relatório do Banco Central, 1971, p. 133. 
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TABELA VU.9 

PAlSES EM DESENVOLVIMENTO: PIB E INGRESSO LIQUTDO 
DE CAPITAIS EXTERNOS 

(USS milhões) 

1967 19.71 

PIB (1) Saldo Líq. (2)-;- ( 1) PIB (3) Saldo Líq. ( 4) -;-(3)
Países da Conta % da Conta %

Capital (2) Capital (4)

PAISES "PEQUENOS" 
Coréia 4 454,0 292,0 6,6 7 032,2 658,0 9,4 
China (Tawian) 3 572,6 72,0 2,0 6 232,0 182,0 2,9 
Israel 3 454,3 207,0 6,0 5911,5 676,0 11,4 
Malásia 3 156,4 19,0 0,6 4 056,7 171,0 4,2 
Marrocos 2 698,4 52,0 1,9 3 720,0 118,0 3,2 
Ceilão 1 625,7 27,8 1,7 2 249,9 61,0 2,7 
Singapura 1 202,6 37,0 3,1 2 157,0 151,0 7,0 
Guatemala 1 454,0 55,1 3,8 2 001,0 58,0 2,9 
Equador 1 317,8 39,6 3,0 1 480,4• 154,0 10,4 
Jamaica 1 823,0 116,1 6,4 1 394,0 202,0 14,5 
Panamá 800,7 14,4 1,8 1 168,8 52,0 4,4 

PAISES "GRANDES" 
Brasil 29·894,1 27,0 0,1 45 946,4 3 562,0 7,8 (1972) 
Espanha 23 486,4 535,0 2,3 37 514,7 499,0 1,3 
Mé:xico 24 531,6 563,0 2,3 36 461,2 629,0 1,7 
Argentina 16 774,3 - 95,0 - 0,6 20 300,0• 310,0 1 ,5 

África do Sul 13 223,7 110,0 0,8 18 777,7 777,0 4,1 
Paquistão 13 070,8 401,0 3, 1 17 013,8 440,0 2,6 
Venezuela 9 334, 1 33,0 0,4 11 685,3 299,0 2,6 
Turquia 11 473,5 114,0 1,0 10 266,7* 305,0 3,0 
Grécia 6 900,0 175,0 2,5 9 800,0 280,0 2,9 
Colômbia 5 538,7 78,0 1,4 6 925,2 120,0 1,7 
Tailândia 5 206,3 108,0 2,1 6 883,0 82,0 1,2 
Filipinas 7 150, 1 21,0 0,3 6 129,3 102,0 1,7 
1ndia 43 294,0 1 185,0 2,7 
Peru 4 023,1 209,0 5,2 

FONTE: lntemationa! Monetary Fund, lntemational Financial Statistics - vol. XXVI, n.0 5 (May, 1973) 
Elaboração: IPEA. 
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Em termos absolutos. como se pode verificar, o Brasil é, sem 
___ qualquer termo de com ara ão. o maior tomador líquido de recursos

exte_rnos. Mas mesmo em termos rc ativos o País se estaca, até em 
refãçãÕfis nações "menores". nas quais a participação relativa desses 

recursos no PIB costuma ser mais elevada. 
Tem-se, portanto, de um lado uma crescente procura interna de 

tais recursos, cm função de juros menores, prazos mais longos de 
amortização, facilidade de renovação, etc. Essa procura acentuou-se, 
evidentemente, com o próprio dinamismo da economia nos último� 
anos. Por outro lado, a oferta ao Brasil pode ser considerada •'infini
tamente elástica". Conseqüentemente. 1:il afluência tem realmente 
muito pouco a ver com os resultados d,, 1-:alanço de pagamemos, e não 
é de se estranhar o exagerado aumento Jas reservas. 

Ora, até alguns anos atrás, tais superavits crescentes teriam im
plicado sérios problemas para as autoridades monetúrias, visto que 
correspondem à fone expansão dos meios de pagamentos. Contudo, 
tal não vem ocorrendo recentemente, pois que apesar dessas opera
ções de compras de divisas "excedentes" se constituírem já no 
principal fator de expansão monetária (já superando, inclusive, os 
empréstimos ao setor privado), 14 ex ansão vem ·endo neut�a=-

� pela crescente colocaç.ão líquida. de títJ.iJQS.. do Tesouro (Letras 
..Q.2.. TcsoJ!IQ.._e OR i-N). 

Qual o significado real dessa "neutralização" da expansão mo
netária? Se o Governo aumenta persistentemente sua dívida interna, 
simultaneamente com a dívida externa (corno se verifica na Tabela 
VII. 10), então, na realidade o que vem ocorrendo é urna transfe
rência interna de recursos; os compradores de Letras do Tesouro "for
necem" os cruzeiros que as autoridades monetárias transferem aos
tomadores dos empréstimos externos, em conseqüência da conversão
dessas divisas em cruzeiros. Nessas condições, a partir de 1972, a
maior parte dos empréstimos externos não se destinaria ao financia
mento de deficits remanescentes no balanço de pagamentos. mas teri'
por finalidade em grande parte tão-somente servir de "lastro" (em
moeda forte) a tais transferências internas de recursos. A afluência 
de capitais externos pode ser então melhor explicada em função de 
deficiências, ou i11eficiéncias, do mercado financeiro ( e de capitais) 
interno, e não em função de uma "necessidade imperiosa" de trans
ferir recursos pnra arcar com taxas mais altas de investimento. Sen
do esta realmente a razão do endividamento, urge o equacionamento 
do problema em outros termos, à luz de aperfeiçoamentos institucio-

1� Ver, a propósito: .. Balanço de Pagamentos e Oferta Monetãria - Um
Enfoque Didático ... i11 Co11j1111111ra Econômica, n.0 5. vol. 27 (maio. 1973). 
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TABELA Vll. LO 

DIVIDA INTERNA FEDERAL EM TlTULOS 

E DIVIDA EXTERNA 

( ao final de cada ano) 

Anos Dívida Fed. Taxa de Dívida 

1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 

Interna 
(cm Títulos) 

(CrS Milhões) 

2.482 
3.491 
5.881 

10.112 
15.445 
26. 179

Variação Externa 
Anual (CrS Mi-

(%) lhões) 

3.281 
40,7 3.780 
68,5 4.403 
71,9 5.295 
52,7 6.622 
69,S 9.521 

FONTE: Relatório do Banco Central, 1972. 
Elaboração: IPEA. 

• Conversão à taxa cambial média do ano.

Dívida 
Externa• 

(CrS Mi-
!hões)

7.546 
11. 340
18.127
23.828
34.879
57 .126

Taxa de 
Variação 

Anual 
(%) 

50,3 
61,7 
31,5 
46,4 
63,8 

nais no mercado financeiro, por exemplo, diferentes das colocações 
oficiais recentes. 15

E se tal reconhecimento não for feito, é possível que o sistema 
produtivo venha a ser prejudicado caso diminuam as disponibilidades 
externas de recu.rsos ou caso seja o governo obrigado a conter o in
gresso desses recursos por razões de política monetária. 

No Relatório do Banco Central (1972) lê-se (à pág. 50): 
"Tendo em vista a pressão monetária exercida pelo ingresso em 

divisas estrangeiras ... , as operações do mercado aberto foram con
duzidas, durante todo o período, no sentido de retirar, líquidamente, 
os excessos de moeda da economia. Mesmo durante o quarto trimes
tre, quando normalmente essas operações são orientadas no sentido 
de fornecer recursos ao sistema, tiveram as mesmas que ser condu
zidas com vistas a compensar a forte pressão exercida pelos fatores 
de expansão monetária. A flexibilidade oferecida pelas operações do 
mercado aberto foi decisiva para dar ao Banco Central melhores con
dições àe controle sobre as disponibilidades monetárias da economia, 
em decorrência do alargamento do mercado financeiro". 

15 Ao final de agosto de 1973, quando a redação deste capítulo estava 
sendo concluída, notou-se já alguma preocupação oficial em torno do tema. 
Informações divulgadas pela imprensa provenientes de "fontes governamentais" 
argüiam da necessidade de maior mobilização de recursos financeiros internos 
em substituição aos empréstimos em moeda do exterior; recursos do PIS e 
PASEP, p. ex.: (Jornal do Bras,J, 26/8/73). 

156 



E possível. inclusive. aventar-se a hipótese de que parte das dife
renças nas taxas de juros (entre; recUisos internos e externos) não 
se deva efetivamente à escassez de recursos financeiros frente à de
manda, e sim à incapacidade do mercado financeiro de transferi-los, 
o que vem obrigando o Governo, através das operações de colocação
de títulos, a preencher a lacuna. Deve-se notar, inclusive, que as taxas
de juros desses títulos são as mais baixas do mercado,' 0 e mesmo
assim as Autoridades Monetárias não têm tido qualquer dificuldade
em aumentar ( em ritmo crescente) a colocação líquida dos papéis.
Por que, então, tão altas taxas de juros no mercado financeiro? Final
mente, toda essa mecânica traz subjacente, certamente, elementos de
instabilidade; tanto internos, ligados às operações de controle mone
tário, quando externos, vinculados às contingências do mercado finan
ceiro internacional.

7.4 

O Custo do Capital Externo 

Em termos de pagamentos efetivos em moeda estrangeira, os 
custos financeiros dos recursos externos parecem bastante razoáveis, 
a julgar pelos dados da Tabela VII. l l. 

TABELA VII .11 

CUSTO M.1:.DíO DO CAP ITAL EXTERNO (EMPRÉSTIMOS) 

(US$ milhões) 

Anos Nível Médio Juros Anuais Custo Médio 
da Dívida ( 1 ) (2) [(2)+(1)]

% 

1968 3 531 154 4,36 
1969 4 092 204 4,99 
1970 4 849 284 5,86 
1971 5 958 344 5,77 
1972 8 261 485 S,87 

Média 70/72 5,83 

FONTE: "Anexo Especial U", do Boletim do Banco Central do Brasil. 

16 Segundo o Relatório do Banco Central a taxa anual de rentabilidade 
das ORTN foi de 19,6% em 1972, em termos nominais, incluindo correção mo
netária. Essa remuneração, contudo, implica custos crescentes incorridos pelo 
Governo na captação dos recursos internos. Seria mais uma componente do 
custo do superavit. 

157 



As taxas obtidas ficam abaixo das vigentes nos mercados finan
ceiros internacionais devido à participação de empréstimos concessio
nais, contratados a juros mais reduzidos. Nota-se, contudo, tendência 
ascendente, refletindo a evolução recente da recomposição da dívida. 

Porém, como já observado, o que poderá preocupar o Governo 
não são realmente tais encargos, e nem mesmo as "perdas líquidas" 
de juros sobre as reservas,n mas sim os custos sociais futuros de 
políticas de endividamento crescente, os quais dificilmente poderão 
vir a ser quantificáveis. O elemento principal, sem dúvida alguma, 
será o "custo" implícito na crescente dependência do sistema sobre 
variáveis fora de controle interno. 

A Tabela V II. 12 apresenta estimativas aproximadas da remu
neração dos investimentos diretos no País, evidenciando também taxas 
bem reduzidas (incluem-se os pagamentos a título de compra de 
tecnologia). 16 

Anos 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

Média 

TABELA VII . 12 

REMUNERAÇÃO DOS INVESTIMENTOS DIRETOS 
(INCLUINDO PAGAMENTOS POR TECNOLOGIA) 

Estoque de Capital Lucros, Royalties e Taxa de Remu-
Externo no País Assistência Técnica neraçi\o ( % ) 
(USS milhões) ( USS milhões) 

2 I 28 183 8,59 

2 189 156 7, 12 

2 313 152 6,57 

2 445 196 8,01 

2 912 253 8,68 

3 401 318 9,35 

70/72 8.68 

FONTE: Relmório do Banco Ce111ra/, vários números. 
Elaboração: IPEA. 

1• Estima-se em torno de US$ 100 milhões por ano a diferença entre
juros pagos sobre os créd1t,>s que se constituem em reservas e os juros recebi
dos pelas aplicações dessas reservas. Ver K. King; op. cit., p. 45. 

18 Essa adição tende, evidentemente, a superestimar as remessas, visto 
incluir aquelas feitas por empresas nacionais. A não inclusão, contudo, geraria. 
possivelmente. uma subestimação proporcionalmente maicr. 
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7.5 

A "Administração" da Dívida 

O Governo deverá obter sucesso na "administração" da dívida 
externa, especialmente no que concerne aos prazos de amortização. 
De fato, as autoridades, ao admitirem a necessidade do endivida
mento, vêm-se comportando coerentemente no sentido da minimização 
dos percalços de tal opção. Pode-se, portanto, pôr em dúvida a 
oportunidade ou a necessidade de tal opção, como foi feito nos itens 
anteriores, mas dificilmente poder-se-ia estender tais inquietações à 
coeficiência do Governo no controle da dívida. 111 

Contudo, a Tabela VI 1. 13 onde é apresentada a distribuição 
dos prazos de amortização da dívida, ainda não confirma inteiramente 
a melhoria efetiva da distribuição futura dos encargos da dívida. 

TABELA VII. 13 

PRAZO DA DIVIDA 
(%) 

Discriminação 1967 1968 1%9 1970 1971 1972(�) 
( sei. ) 

Vencimento em 1 ano 24 26 27 26 27 8 

Vencimento em 2 anos 9 8 13 15 15 22 

Vencimento em 3 anos 8 9 9 8 12 16 

Vencimento em 4 anos 6 6 6 7 7 11 

Vencimento em 5 anos 5 s s 5 5 9 

Mais de 5 ano, 48 46 41 39 34 34 

Total 100 100 100 100 100 100 

FONTE: Anexo Especial li, do Boletim du Banco Central, op. ci1. 

(•) Os dados até setembro (únicos disponíveis até 30/09/1973) são sabida
mente falhas, visto que a maior parte das dívidas de curto prazo (menos de 
1 ano) contratadas no início do ano "via 289" só figuram como amortizações a 
partir de outubro. 

10 Segundo informações de recente reportagem, o controle da distribuição
dos pagamentos e das trajetórias mais adequadas de endividamento é feito de 
forma altamente sofisticada, com previsões até o ano de 1993. (Revista Vej" 
6/06/1973, !)ái, 79). 
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Deve-se considerar, não obstante, que os próprios empréstimos 
em moeda, responsáveis pelos superavits, vem gerando níveis crescentes 
de reservas, em proporções tais que asseguram a pronta liquidez do 
Pais.20 Já se dispõem de reservas (julho 1973) correspondentes a mais 
de um ano de importações, e os chamados coeficientes de "vulnera
bilidade" e "proteção" melhoram a cada ano.21 Presentemente, por
tanto, a menos que ocorram drásticas perturbações nos mercados 
financeiros, não se vislumbram problemas maiores de liquidez. 

A Tabela VIL 14 apresenta a composição das reservas. É notável 
o crescimento das disponibilidades de divisas, em decorrência dos
saldos não utilizados de empréstimos em moeda.

TABELA VII.14 

COMPOSIÇÃO DAS RESERVAS 

(Liquidez Internacional) 
( USS milhões) 

Discriminação 1967 1968 1969 1970 1971 1972 

Ouro 45 45 45 45 46 50 
D. E. s. 62 111 170 
F. M. 1. 12 12 12 117 116 126 
Divi.sas 142 200 599 !162 1 450 3 836 

Total 199 257 656 1 187 1 723 4 183 

FONTE: FMI, lntematio11al Financial Stalistics, vol. XXVI, e Relatório do Ban
co Central - 1972. 

20 O total das reservas, em julho de 1973, equivalia a mais da metade 
da dívida total, a qual tem prazo de até 30 anos para ser paga. 

21 Ver, a propósito, o estudo do Banco Central publicado no Anexo Es

pecial li, op. cit., com exaustiva elaboração a respeito. Tais coeficientes, contu
do, é bom que se l<!mbre, nada garantem quanto à situação futura. 
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VIII 

CONCLUS·ÕES E PERSPECTI

VAS: ALGUMAS SUGESTÕES 

DE POLITICA ECONÔMICA 

Pode-se admitir que a política de comercio exterior, posta em 
prática desde 1964 e, ao longo dos últimos anos, consideravelmente 
reforçada em suas linhas básicas, constituiu-se em uma das causas 
mais importantes da retomada do crescimento econômico. Não teria 
sido realmente possível sustentar tão altas taxas de crescimento sem 
que as disponibilidades de divisas respaldassem a crescente demanda 
de bens e serviços do exterior, imprescindíveis à efetivação dos ele
vados níveis da produção e formação de capital. 

A modesta amplitude deste estudo não autorizaria a pretensão 
de apresentar uma avaliação compreensiva dos benefícios e custos 
dessa orientação, mas a menos que o Governo insista em certas 
medidas mais discutíveis, ou que permaneça omisso diante de certas 
distorções, o que provavelmente não ocorrerá, parece claro que a 
orientação até agora adotada deve ser mantida em suas linhas gerais 
( política comercial, não a financeira), não obstante a necessidade de 
aperfeiçoamentos em alguns de seus detalhes. 

Por outro lado, a evolução recente das transações internacionais, 
que já se faz à taxa anual próxima de 15% - e tudo leva a crer que 
essa tendência se acentuará - oferece excelentes perspectivas a países 
como o Brasil, candidatos ao engajamento crescente no sistema eco
nômico internacional. jDada a ainda reduzida participação do País 
no mercado, não muito superior a l % , e supondo-se a persistência e 
coerência da política de "abertura" para o exterior, não parecem 
existir obstáculos de ordem geral ao crescimento dessas transações. 

As restrições às importações impostas por alguns países, tari
fárias ou especialmente "não-tarifárias", são às vezes apontadas como 
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barreiras intransponíveis às exportações de países em desenvolvimento. 1
f: óbvio que tais medidas impõem limitações a alguns setores produ
tivos (tais como o têxtil e o de vestuário, por exemplo), onde suposta
mente existiriam maiores "vantagens comparativas" de custo nos países 
menos desenvolvidos em geral. Este estudo, em função de seus pró
prios objetivos, deixou de considerar tais aspectos, os quais, contudo, 
já haviam sido anteriormente analisados com certo detalhe.� 

A prevalência de tais restrições não parece, porém, "irrevogável", 
assumindo amiúde caráter circunstancial, haja vista o próprio sentido 
específico de incidência das mesmas ( por países e por mercadorias). 
E caberá ao Governo, sempre que possível, procurar contornar ou 
"negociar" a diluição de tais entraves, até mesmo por antecipação, 
em alguns casos.3 Sem embargo, o caminho mais eficiente para a 
1superação de possíveis entraves setoriais estará na contínua diversi
ficação e recomposição da pauta de exportações, em direção a produtos 
e regiões de demanda mais "dinâmica", "criando-se" as vantagens 
comparativas do País precisamente nesses segmentos do mercado. 

Foi visto, na análise das "fontes de crescimento" das exportações 
industriais (pp. 103 e seguintes) que a manutenção a mais longos 
prazos do recente export-drive brasileiro dependerá da capacidade 
de se recompor a pauta de exportações no sentido de produtos de 
maior dinamismo da demanda, e para mercados também mais 
"dinâmicos". 

Essa orientação é aqui sugerida ·corno lema básico quando da 
montagem de uma estratégia de longo prazo de promoção de expor
tações. 

Para tanto, as primeiras providências de.verão situar-se no 
aprimoramento do sistema de incentivos às exportações:-Procurou-se 
ressaltar, no capítulo referente à análise da política de exportação 
(pp. 27 e seguintes), que as alterações das alíquotas de IPI para fins 
de créditos fiscais não obedeceram a critérios bem definidos em 
termos de uma estratégia de expansão de exportações. Tais alterações 
basezram-se na filosofia subjacente à montagem de toda a política 
econômica dos últimos anos, qual seja, a de um excessivo pragmatismo 
em detrimento do planejamento. 

1 Ver, por exemplo, as declarações do Prof. Gunnar Myrdal, por ocasião 
de sua estada no País, como expositor em um dos seminários dos Painéis Inter
nacionais, organizados pelo BN DE. em comemoração de seu 21 .0 aniversário 
( entrevista publicada pela revista Veja, 12/09/1973). 

:! Ver Carlos Von Doellinger, Resrrições . .. op. c:it. 

:i Ver,· a propósito, algumas indicações e recomendações constantes do es
tudo do mercado americano para artigos de vestuário: Expor, Oppor11111ities for 
Brazilian C/othing in the V .S. Market: Report to Govcrnment Trade Bureau, 
(Arthur D. Little, lnc., Dec., 1972). 



Assim, no que concerne aos benefícios fiscaís, especialmente os 
créditos do IPI e ICM, lembra-se mais uma vez que sendo os mesmos 
baseados nas tarifas Ciscais internas, não estarão necessariamente 
adequados à finalidade de expansão das exportações. Assim como 
se estuda e promove a melhor adequação das alíquotas do imposto de 
importação, por exemplo, não parece dt:scabida a idéia de um constante 
esforço de aprimoramento das "taxas de subsídios", baseadas nos 
créditos fiscais. Sugestões nesse sentido já têm surgido,4 baseadas 
algumas em argumentações sensatas e proveitosas. Ao Governo, 
contudo, caberá a fixação dos critérios adequados que nortearão tais 
reformulações, assim como fixar também seus critérios na política 
tarifária de importações, caso deseje oreal àprimõramento do sistema. 

Por outro lado, quaisquer que fossem os critérios adotados, 
dever-se-iam impor limites rigorosos quanto a ampliações dos atuais 
níveis de subsídios. Além disso, se de fato ampliações tivessem que 
ser efetuadas, deveriam ser _s_ernpi: Lempo�rias e decrescentes, 
em analogia à doutrina da "indústria nascente" substituidora de 
importações. 

Na ausência de situações excepcionais"não faz sentido um sistema 
de permanente e crescente subsidiação à exportaçãô, ãssim como é 
precária a defesa da proteção tarifária permanente. Quando muito 
não seja, a própria receita fiscal do Governo, tanto Federal qu�_to 
Estadual, acabará se ressentindo à medida que crescer a participação 
do comércio exterior na renda.º 

Deve-se lembrar ainda que a manutenção ou elevação dos subsí
dios às exportações concomitantemente com a concessão de amplas 
facilidades às _ _importações, inc usive com redução ou anulação de 
tarifas, poderá implicar sérias distorções internas. Firmas multina
cionais, por exemplo, serão certameõfü tentadas a auferir_Jµcrns não 
declarados, tanto ao "exportar incentiv0$" yutra�presas do grupo 
(reduzindo os _preços e e õffãçãÔ}, quanto ao jmportar �os e 
equipamentos a preÇt>S-bem111ais elevados que seus custonlc produção. 
Por outro lado, considerações aqui não desenv.olvidas, · mas certamente 
da mais alta impõrtância. .Q2._deriam_ser ainda-mencionadas, tais 
como os efeitos sobre a distribuição da renda, resultantes da crescente 
subsidiação às exportações, -

Uma característica geral da maior parte dos incentivos de todo 
tipo atualmente existentes, e não só os diretamente relacionados às 

� Ver, por exemplo, os documentos divulgados ao fim do I Encontro Na
cional dos Exportadores (1 ENAE), promovido pela Associação Nacional dos 
Esportadores, nov. de 1972. 

� Pelo sistema atual. se em alguma época futura as firmas exportarem 
pouco mais de 50% da produção, a arrecadação do 1 PI e ICM será nula. 
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exportações, é a de beneficiar os proprietários dos fatores de produção mais escassos, especialmente o capital, justamente visandóJ à maior oferta futura dos mesmos. E�eqüência; Jconc�otra:-se a renda, muito emboya �umas parcelas cfesses"Deneflcios lsejam "transferidas" aos' demais fatoresâe prÕÕução, através ãos efeitos multiplicadores dos aumentos do emprego e da renda. Análises detalhadas de tais efeitos parecem necessárias, especialmente quando se acirra o deb te em tomo do tema da distribuição de renda, e não parece que a poFtica-@ ncentivos governamentais tenha sido compreensivamente incluída no rol dos fatores explicativos. No que concerne aos financiamentos, haverá obviamente a necessidade de contribuições crescentes de recursos. Os concedidos sob a égide da Resolução n9 71 do Banco Central, para fins de "capital de giro" da�p��QUªQ.Oras, talvez apresentem alguma dificuldade de expansão, principalmente devido ao elevado subsídio J!ll-1ili0lo>na taxa de juros (8% a.a., sem qualquer correção). C-onlribu.ições adicionais poderão provir de outras fontes disponíveisao Governo desde que a remuneração se aproxime mais de valoresreais.Os financiamentos a longo prazo à ampliação da capacidade de produção para exportação demandarão igualmente recursos crescentes, e talvez os mecanismos existentes devam sof�er reformulações e ampliações. Nessas reformulações pareceria ainda mais recomendável a fixação de prioridades, de vez que, nesse caso, interfere o Governo na alocação da capacidade produtiva utilizando recursos direta ou indiretamente sob sua responsabilidade. Finalmente, recursos mais volumosos serão especialmente necessários ao financiamento das exportações propriamente ditas (financiamento �ns�or-imp_grt�dor.,do Brasil)-:-Re embra-se que para certos ti os de bens'i_tle alto valor _unitário, tão ou mais importantes que preço com etitivô são as condições de financiamento. Vale, a propósito, a recente experiência da Espanha, que ilmpliou consideravelmente suas exportações de máquinas e equipamentos, inclusive conquistando mercados na ALALC, em meados dos anos 60, às custas basicamente de empréstimos e financiamentos em condições mais vantajosas do que as dos seus concorrentes. Porém, para a complementação das diversas medidas já existentes no sentido da montagem de uma estratégia de longo prazo de expansão das exportações, talvez fosse desejável uma participação mais ativa do Governo tanto na vanguarda da "abertura" de novos mercados ( em termos de produtos e regiões), como já se nota em algumas atitudes dos Ministérios do Planejamento e Relações Exteriores, quanto na retaguarda do sistema produtivo, procurando tomar medidas que foreem a recomposição da pauta em favorõos produtos mais ''dJllânri�':"" =--====-------
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Tal atuação deveria apoiar-se em estudos que, partindo da oferta 
existente de exportáveis, indicassem as linhas prioritárias de atuação 
do Governo no âmbito externo e interno, assim como, em etapas 
posteriores, sugerissem as medidas específicas mais eficientes para a 
própria ampliação da oferta no sentido de produtos e mercados 
mais "dinâmicos". Algumas primeiras providências nesse sentido já 
começam a ser tomadas. Contudo, ao que parece, estão marginalizadas 
no centro efetivo de decisões do Governo.ti 

Ainda com relação ao aprimoramento do sistema de incentivos, 
deve-se assumir atitude de muita cautela no que tange a certos estímulos 
possivelmente mais onerosos em termos sociais, tais como os resul
tantes do Decreto-Lei n9 1 . 236 e de alguns programas especiais que 
impliquem elevados custos de "produção" de divisas (por exemplo, 
o referente à indústria naval, pelo menos nos tennos em que está
colocado).

Como já ressaltado (pp. 113 e seguintes), a concessão de certos 
benefícios poderá carrear para o País investimentos menos vantajosos, 
provenientes de firmas multinacionais. Não parece que ao País faltem 
alternativas melhores que a pura e simples outorga de benefícios 
crescentes às corporações multinacionais, embora estas devam, claro 
está e sempre que possível, receber tratamento não discriminatório. 
Por outro lado, deverá residir no fortalecimento da empresa nacional, 
e o Governo é o primeiro a· reconhecer o fato,7 o fulcro do desen
volvimento econômico efetivo. Medidas do tipo das implementadas 
através da regulamentação das trading companies, quando o trata
mento não discriminatório ao capital estrangeiro surge ao lado de 
incentivos especiais à empresa nacional, parecem indicar o caminho 
mais apropriado a ser trilhado no futuro ( pp. 3 7 e seguintes) . 

.ç Quanto à política de exportação de produtos agropecuários, esta 
deveria visar, sempre que possível, à diversificação da pauta, mesmo 
que os produtos que agora polarizam as atenções desfrutem de exce
lentes condições no mercado (como no caso da soja). Já deveriam 
estar bem compreendidos os inconvenientes da excessiva dependência 
em relação a um ou a alguns produtos, no caso, a dependência do 
próprio setor agrícola. Surgem já problemas com o abastecimento 
interno de alimentos e matérias-primas e com a estabilidade desejada 
dos preços, sem contar as possíveis reversões conjunturais no mercado 
internacional, o que poderá gerar grandes volumes de "exceden "

só exportáveis a preços aviltados. Agindo preventivamente, poderia o 

6 Convênio Jtamaraty/lPEA, para a realização de estudos de oferta e de
manda de I rodutos potencialmente exponáveis pelo Brasil, iniciado em 1972. 

7 Ver, a propósito, os documentos oficiais de planejamento: Metas e Ba
ses para a Ação do Governo e / Plano Nacional de Desenvolvimento. 
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Governo estabelecer políticas internas "compensatórias" que incenti
vassem as demais culturas menos beneficiadas pelas condições do 
mercado ou dirigidas essencialmente ao atendimento da demanda 
interna. Devem ser aprimorados, por outro lado, os incentivos aos 
aumentos de produção e produtividade, pois que só assim se compa
tibiliza em definitivo o conveniente abastecimento interno com a 
expansão das exportações. 

Assim, parece lícito supor que o aperfeiçoamento das medidas 
de política econômica, tomando-se por norma básica um maior sen
tido de planejamento e evitando-se o caráter recente de nítida impro
visação, combinado com a crescente mobilização das forças produtivas, 
propiciem ao País a continuação bem sucedida do processo de abertura 
da economia para o exterior .• 

As exportações poderão crescer, ainda por algum tempo, a taxas 
bem superiores às do comércio internacional, a níveis médios talvez 
superiores a 20% ao ano. As importações, por outro lado. em função 
da própria estratégia encetada, tenderão a acompanhar o crescimento 
das exportações. Nessas condições, vai aos poucos perdendo sentido a 
idéia do trade constraint. bem como a atitude já tradicional nos 
documentos e planos econômicos de tentar projetar as importações 
em termos de "necessidades" a serem atendidas. 

O fato é que tal estratégia pressupõe a crescente liberalização 
das importações, seja através de políticas "seletivas", porém a partir de 
critérios mais bem definidos, seja de forma mais geral. Em alguns 
aspectos, como a atuação do Conselho de Desenvolvimento Industrial 
(CDI) parece evidenciar, a "seletividade" sem critérios bem delineados
pode acarretar distorções desnecessárias: seria bem mais simples e
barato estabelecer alíquotas mais reduzidas de importações ( diferen
ciadas em função da existência ou não do "similar nacional"), ao
invés de obrigar as firmas à apresentação de projetos. �

No que concerne à política de capitais externo§.,__ contudo, en-
contram-se ob ·e õ mais sérias às diretrizes re tes como procurou 
mostrar a análise do Ca ítulo Vll (pp. 141 e seguintes . 

Ao que tudo indica, não parece rea mente conveniente nem 
necessário projetar "hiatos" crescentes de recursos reais, os quais 
implicariam níveis crescentes de endividamento com o exterior. 

À luz da análise dos fundamentos do volumoso ingresso recente 
de recursos externos, e_ode-se afi!J}.ta.t-eem-r_elativa certeza g11LJgual, 
mente se dilui a idéia tao arraigada do resource g_ap, pelo menos nos 

7ermos em que vem sendo tradiCionãlmeiíte"ãpr"ésentada. Ao que 
parece, apelar para a existência taxativa de trade gc.ps ou resource
gaps, no contexto atual da economia brasileira, soa como raciona
lização precária. Têm-se já indicações, e o capítulo citado, parece 

�------ ----
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ter_d do evidências a respeito, de roblema é_muit mais da 
ade ua ão mstituciOri e OIJeraci.onal dos er.cados financeirn�JL 
de capitais do que de escassez efetiva de recursos_internos.8 

Nessas con ições, a crescente procura de recursos externos, 
elevando a dívida externa a níveis consideráveis, apenas resulta de 
deficiências ou ineficiências institucionais internas. Favorecer tal 
tendência, ao mesmo tempo em que se descuida do aperfeiçoamento 
do mercado, não parece a atitude mais adequada. � 
�xe�plo, através da atuação das Autoridades Monetárias, ve�esem-�penhanao mte@mente o papel ae efetivo int ediador financeiro 
na medida em que fJOan-cia-o� escente volume de reservas su11..eravit
do balanço de pagamentos) com o lançamento de títulos do~ Tesouro 
(L TN e ORTN). Essa atuação, contudo, assume características de 
dara instabilidade, o que pode, inclusive, acarretar sérios distúrbios 
à política monetária. Nota-se, também aqui, o sentido improvisador da 
política econômica, ·ao procurar resolver os problemas quando 1 
os mesmos muitas vezes já se agravaram. / 

Também não parece sensato argumentar com a sólida pos1çao 
de liquidez do País, garantindo a política de crescente captação de 
recursos e endividamento externo, a menos que se caia no círculo 
vicioso de justificar o despropositado aumento de reservas pela garantia 
que oferecem à politica de endividamento, que por seu turno em 
grande parte se justifica pela necessidade de ampliação das reservas.u 
Além do mais, todo o processo vem dependendo em parte da pletora 
de recursos nos mercados financeiros internacionais, os quais vêm 
também assumindo características de sabida instabilidade. Certamente, 
a crescente dependência de recursos externos torna o sistema também 
dependente de variáveis fora de controle interno, acarretando custos 
sociais futuros dificilmente previsíveis. 

Tais considerações, porém, não significam a renúncia à utilização 
de capital externo, na medida em que tais recursos tenham de fato 
contrapartida real no financiamento de deficits correntes. Somente 
nessas condições se constituem em poupança efetivamente aplicada 
ao financiamento de investimentos internos, contribuindo com eventuais 
complementações do suprimento de recursos reais e/ou de divisas. 

s Aliás, essa pare:e ser já uma constatação em vias de ser incorporada à 
própria teoria do desenvolvimento. Ver. a propósito, o recente artigo de Mackin
non (um dos formulad.ires do famoso modelo dos ··2 hiatos"): "On misunder
standing the capital cor,;;traint in LDCs: the consequence for trade policy", in
Trade Ba/a11ce of /'aymenrs a11d Growrh, Papers i11 Ho11or of Charles P. Ki11dle
berger. Edited by K-M- Bbagwati, R. N. Jones, R. A. Mundell and J. Vanek 
(Nortb-Holland, 1971). 

o Embora seja esta precisamente a linha de argumentação do A11exo Es
pecial li do Banco Central. 
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O que se põe em dúvida efetivamente é a "programação" de deficits 
crescentes ( em face de situações conjunturalmente favorável;;· do 
mercado financeiro internacional), às custas da não consideração dos 
fatos nos seus devidos termos, qual seja, a de uma aparente deficiência 
institucional interna nos mercados financeiro e de capitais. 

Em vista dessa aparente deficiência interna, caberá ao Governo, 
ao mesmo tempo em que promove a utilização de recursos disponíveis, 
estudar medidas que levem ao aprimoramento das instituições. Não 
adianta apenas reprimir a excessiva entrada de recursos sem atua: 
simultaneamente na contrapartida interna do fenômeno, pois que de 
tal procedimento poderia resultar uma "corrida" para fontes internas, 
_incapazes de atender à demanda, a menos que haja injeções de recursos 
por parte do Governo. Até mesmo a estabilidade da taxa de juros, 
peça importante da política de estabilização e de incentivo aos inves
timentos, pode ficar seriamente comprometida. Há indicações, por 
exemplo, que a atitude vacilante das Autoridades Monetárias quanto 
à imposição de medidas mais dráticas na contenção do ingresso dos 
recursos externos, em grande parte deve-se ao receio de seus efeitos 
sobre a taxa de juros. Mesmo sabendo que a procura se intensificaria, 
o Conselho Monetário eliminou a obrigatoriedade do recolhimento
compulsório de 25% sobre os empréstimos de moeda, em junho de
1973. E isso em decorrência do receio dos efeitos internos originados
da elevação das taxas de juros internacionais.10 

Finalmente, não parece indesejável que o próprio Governo, reco
nhecendo a impossibilidade de adequação a curto prazo das instituições, 
lance mão de seus já consagrados instrumentos de captação de recursos 
( OR TN e L TN, por exemplo) e os repasse à rede bancária comercial 
e de investimento. 

10 Quando a redação dessa pesquisa já estava quase concluída, noticiava-se 
a decisão do Conselho Monetário de reestabelecer a retenção, já então ao nível 
de 40% do valor em cruzeiros dos empréstimos do exterior (reunião de 31 de 
agosto de 1973). A justificativa da decisão evidenciava já uma certa mudança 
de atitude do Governo; inclusive, e pela primeira vez, ligando o fenômeno às 
causas aqui apontadas, qual seja de uma certa inércia institucional interna. 
Frisou-se mesmo a necessidade de mobilização de recursos internos já dispo
níveis, tais como os do PIS. 
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Código da N . B. M . 

Capítulos 50 a 62 

Posições 49. OI a 49. 03 
Posição 04. 04 

Código li. 08. 07. 00 

Posições 53. 05 a 53. 07 

Posições 44. 15; 44. 18 e 
48.09 

Código 08. OI. 09. 00 
ou 08. 01 . 10. 00 
Código 20. 06. 06. 00 
Posições 84. 06; 87. O 1 
a 87.09 

Posição 85. 01 

ANEXO I 

MODIFICAÇÕES DAS AL1QUOTAS DO IPI PARA FINS DE 
CRJ::DITO FISCAL À EXPORTAÇÃO 

Produtos 

Matérias têxteis e suas manufaturas 

Livros, folhetos, jornais, álbuns, etc. 
Queijos, quando não acondicionados 

Fécula de mandioca quando não acon
dicionada 
Lãs e pelos cardados ou penteados; 
fios de lã cardada e de lã penteada 

Madeira compensada; madeira reconsti
tuída e placas para construção de ma
térias vegetais desfibradas 

Castanha de caju submetida a processo 
de industrialização não acondicionada 

Motores a explosão, de êmbolos e veí
culos terrestres, partes e peças 

Geradores, motores e conversores rotati
vos, transformadores, conversores está
ticos, bobinas, etc. 

Benefício Concedido 

Acrescenta 3 % nas alí
quotas 
Fixa a alíquota de 10% 
Fixa a alíquota de 4% 

Fixa a alíquota de 5% 

Acrescenta 3% às alíquo
tas independente do acrés
cimo da Porta,ia 171 

Fixa a alíquota de 14,5% 

Fixa a alíquota de 8%, 
para vigência até 31-12-71 

Fixa a alíquota na se
guinte gradação: 

1971 - 14,5% 
1972 - 14,0% 
1973 - 13,5% 
1974 - 13,0% 

Fixa a alíquota de 10% 

Ato do MJNIFAZ 

Portaria 171, de 3/7170 
Portaria 233, 3/9/70 
Portaria 225, de 1/9/70 

.Portaria GB-290, de 
5/11/70 

Portaria GB-32, de 3/2/71 

Portaria GB-47, de 
17 /2/71 
Portaria GB-127, de 
2/4/71 

Portaria GB-127, de 
27/4/71 

Portaria GB-10, de 6/5/71 

(continua) 
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Posições de 84. O l a 
84.11: 84.13; 84.14; 
84. 16; 84. 17; 84.23;
84.25 a 84.39; 84.41
a 84. 44: 84. 49; 84. 50; 

84.56; 84.57; 84.59

Posições de 84. 45 a 
84.48. 
Posição 82. 05

Posição 84. 63 

Posição 86. 09 

Posições 73. OI a 73. 20 
exceto a posição 73. 03 
Capítulo 73 

Posição 82. 02 a 82. 04 

Produtos 

Caldeiras, máquinas, aparelhos e instru
mentos mecânicos 
NOTA - para a posição 84. 06 a alí
quota é a fixada na Portaria GB-148, de 
27 / 4/71, segundo esclarecimento cons
tante da Portaria BR-35, de 9/6/71. 

Máquinas, ferramentas, partes e peças 

Ferramentas intcrmutáveis para máqui
nas e para ferramentas 
Arvore de transmissão, árvore de mani
vela, suportes, etc. 
Partes e peças separadas de veículos para 
vias férreas 

Ferro fundido e aço 

Produtos forjados constantes desse Ca
pítulo 

Serras manuais montadas, folhas de ser
ra, tenazes, alicates, ferramentas ma
nuais, bigornas, etc. 

Benefício Concedido Alo do MJNTFAZ 

Elevada a alíquota para Portaria GB-172, de 
10% 10/5/71 
Eleva a alíquota para 12% Portaria GB-172, de 

10/5/71 
Fixa a alíquota na se-
guinte gradação: 

1971 - 14,5% 
1972 - 14,0% Portaria GB-174, de 
1973 - 13,5% 12/5/71 
1974 - 13,0% 

Fixada a alíquota de 10% Portaria GB-175, de 
12/5/71 

Fixa a alíquota na se-
guinte gradação: 

1971 - 14,5% 
1972 - 14,0% 
1973 - 13,5% Portaria GB-175, de 
1974 - 13,0% 12/5/71 

Fixa a alíquota na se-
guinte gradação: 

1971 - 14,5% 
1972 - 14,0% 
1973 - 13,5% 
1974 - 13,0% Portaria 103, de 15/12/71 

(continua) 
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Posição 62. 03 . 02. 00 

02.06 

03.02 

04.01 

04.02 

04.03 
04.04 
04.05 

04.06 
07.04 

08 . O 1 . O 1 . 00 
08. 01. 03. 00

Produtos 

Sacos e sacolas para embalagem de juta 

Carnes e miúdos comestíveis de qualquer 
espécie ( exceto os fígados de aves do
mésticas) salgados ou em salmoura, se
cos ou defumados 

Peixes simplesmente salgados ou em sal
moura, secos e defumados 
Leite e creme de leite, conservados, con
centrados, nem açucarados (somente a 
subposição 99. 00, outros). 
Leite e creme de leite, conservados, con
centrados ou açucarados 
Manteiga 
Queijos 
Ovos de aves e gemas de ovos, frescos, 
conservados, frescos ou açucarados (so
mente a subposição 99. 99 qualquer 
outro) 
Mel natural 
Legumes e hortaliças, dessecados, desi
dratados ou evaporados, mesmo cortados 
em pedaços ou em fatias ou ainda esma
gados ou pulverizados, mas sem qual
quer outro preparo 
Tâmaras secas 
Bananas secas 

Benefício Concedido Ato do MINIFAZ 

Acresce 7% além do acrés- Portaria 60. de 9/3/72 
cimo autorizado pela Por-
taria 171 (3%) 

Fixa a alíquota de 4% 

Fixa a alíquota de 4% 

Fixa a alíquota de 4% 

Fixa a alíquota de 4% 
Fixa a alíquota de 4% 
Fixa a alíquota de 4% 

Fixa a alíquota de 4% 
Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 10% 
Fixa a alíquota de 8% 

Portaria n.0 101, de 
19/4/72 

(continua) 
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08.01 05.00 a 
08.01. L0.OO 

08.02 
08.03.02.00 
08.04.02.00 

08.12 

09 .OI .04.00 
09.02 
09.03 
09.04 a 09.10. 

11.01 

11.02 

11. 03

11.04 

11.05 

'Produtos 

Cocos com ou sem casca, ralados ou não; 
castanhas-do-pará, com ou sem casca; 
castanhas de caju, com ou sem casca 
(inclusive a posição 99. 02, outros secos) 
Frutas cítricas, frescas ou secas 
Figos secos 

Uvas secas (passas) 
Frutas secas (diferente das compreendi
das nas posições 08.01 a 08.05) 
Sucedâneos de café contendo café 
Chá 
Erva-mate 
Especiarias (exceto o item 09. 05, bau
nilha) 
Farinha de cereais (exceto de lrigo e 
de milho) 
Sêmolas e semelhantes; grãos descorti
cados, em pérola, partidos, esmagados 
(mesmo em flocos) com exceção do ar
roz sem película, brunido, polido ou que
brado; germes de cereais inclusive as 
farinhas 
Farinhas dos grãos de leguminosas, se
cos, classificados na posição 07. 05 

Farinhas dos frutos classificados no ca
pítulo 8 
Farinhas, sêmolas e escamas ou flocos, 
de batata 

Benefício Concedido 

Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 11% 

Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 9% 

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 5% 

Ato do MIN1FAZ 

(continua) 
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11.06 

11.08 
J 1. 09 

15.01 

15.07 

15. 13

16.01 

16.02 

16.03 
16.04 

16.05 

17 .01 .02.00 
17.02 

17.04 

Produtos 

Farinhas e sêmolas, de sagu, de man
dioca, de araruta, de salepo e de outras 
raí.zes e tubérculos compreendidos na 
posição 07. 06 
Amidos e féculas; inulina 
Glúten e farinha de glúten, mesmo tor
rado 
Banha e outras gorduras de porco pren
sadas ou fundidas; gorduras de aves do
mésti.cas, prensadas ou fundidas 
óleos vegetais fixos, fluídos ou concre
tos, purificados ou refinados 
Margarina, sucedâneos da banha e outras 
gorduras alimentícias preparadas 
Salsicha, salsichão e semelhantes, de car
nes de miúdos comestíveis ou de sangue 
Outras preparações de carnes ou de miú
dos comestíveis 
Extratos e sucos de carne 
Preparações e conservas de peixe, ex
clusive caviar e sucedâneos 
Crustáceos e moluscos (inclusive maris
cos) em preparações ou em conservas 
Açúcar refinado, mesmo em tabletes 
Outros açúcares; xaropes, sucedâneos do 
mel, mesmo misturados com mel natu
ral, açúcares e melaços caramelizados 
Artigos de confeitaria que não contenham 
cacau 

Benefício Concedido Ato do MINlFAZ 

Fixa a alíquota de 5% 
Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota dé 4% 

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 8% 

(continua l 



(continuação) 

Código da N.B.M.

17.05 

18.06 

19.01 

19.02 

19.03 

19.04 

19.05 

19. 06

Produtos 

Açúcares, xaropes e melaços, aromatiza
dos ou com adição de corantes (inclusive 
açúcar ar-omatizado com baunilha natu
ral ou artificial) com exclusão dos sucos 
de frutas adicionados de açúcar em qual
quer proporção 

Chocolate e outras preparações alimentí
cias que contenham cacau 

Extratos de malte 

Preparações para a alimentação infantil 
ou para usos dietéticos ou culinários, à 
base de farinhas, amidos, féculas ou ex
tratos de malte, mesmo com adição de 
cacau, em proporção inferior a 50% em 
peso 

Massas alimentícias 

Tapioca, inclusive a de fécula de bata
tas 

Produtos à base de cereais obtidos por 
tratamento em corrente de ar ou por tor
refação; arroz inflado (Pufjed rice), flo
cos de milho (Com flakes) e semelhantes 

Hóstias, cápsulas para medicamentos, 
obreias, pastas dessecadas de farinha, de 
amido ou de fécula, em folhas e produ
tos semelhantes (exclusive hóstias para 
fins religiosos) 

Benefício Concedido 

Fixa a alíquota de 8'½ 

Fixa a alíquota de 10% 

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 5 % 

Ato do MI NIF AZ

(continua) 
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19.08 

:lO.OJ 

20.02 

20.03 

20.04 

20.05 

20.06 

20,07 

Produtos 

Produtos de padaria especializada, pro
dutos de pastelaria e de biscoitaria, mes
mo com adição de cacau em qualquer 
proporção 

Legumes, hortaliças e frutas, preparados 
ou conservados em vinagre ou em ácido 
acético, mesmo com sal, especiarias, mos
tarda ou açúcar, em recipientes herméti
camente fechados ou em outros reci
pientes 

Legumes e hortaliças preparados ou con
servados, sem vinagre nem ácido acético, 
em recipientes hermeticamente fechados 
ou em outros recipientes 
Frutas congeladas com adição de açúcar 

Frutas, cascas de frutas, plantas e suas 
partes, confeitadas com açúcar (caldea
das, glacês, cristalizadas) 

Doces e pastas de frutas, compotas e ge
léias, obtidos por cozimento, com ou sem 
adição de açúcar 

Frutas preparadas ou conservadas por 
qualquer outro processo, com ou sem 
adição de açúcar ou de álcool 

Sucos de frutas (inclusive o mosto de 
uvas) ou de legumes e de hortaliças, não 
fermentados sem adição de álcool, com 
ou sem adição de açúcar 

Benefício Concedido 

Fixa II alíquota de 5%

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 8% 
Fixa a alíquota de 4% 

Fixa a alíquota de 10% 

Fixa a alíquota de 10% 

Fixa a alíquota de 10% 

Fixa a alíquota de 8% 

Ato do MINIFAZ 

(continua) 
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21.02 

21. 03

21. 04 

21.05 

21.06 

21.07 

22. !O.OI .00

22. 10.99 .00

18 . 03 . oo·. oo
a 

18.05.00.00 

20.05 

20. 06. O 1 . 00
a

20.06.04.00 

Produtos 

Extratos ou essências de café, de chá ou 
de mate; preparações à base desses ex
tratos ou essências 
Farinha de mostarda e mostarda prepa
rada 
Molhos, condimentos e temperos, com
postos 
Preparações para sopas ou caldos, so
pas ou caldos preparados 
Leveduras naturais, ativas ou não; le
veduras artificiais preparadas 
Preparações alimentícias não especifica
das nem compreendidas em outra parte. 
Vinagres e seus sucedâneos, comestíveis, 
de vinho de uvas 
Outros vinagres e seus sucedâneos co
mestíveis 
Cacau em massa ou em pães ( pasta de 
cacau) mesmo desengordurado; manteiga 
de cacau, inclusive a gordura e o óleo 
de cacau; cacau em pó, sem açúcar. 

Doces e pastas de frutas, compotas e ge
léias, obtidas por cozimento com ou sem 
adição de açúcar. 

Preparados ou conservas de ameixas, ce
rejas, peras e pêssegos, obtidos por qual
quer outro processo, com ou sem adição 
de açúcar ou de álcool. 

Benefício Concedido Ato do MINIFAZ 

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 5% 

Fixa a alíquota de 8% 

Fixa a alíquota de 12 % 

Fixa a alíquota de 15% 

Eleva a alíquota para 6% Portaria n.0 J 39, de 
30/5/72 

Fixa a alíquota de 5% Portaria n.0 149, de 
14/6/72 

Fixa a alíquota de 5% 

(continua) 
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20.06.99.00 

24 .02.02.00 

20.06.99 

87 .02.11. 00 
e 

87. 02. 12 . 00
87. 02 . 13 . 99
87.04.99.00

e 
87.05.03.00 

87.14.06.00 

Produtos 

Outros 

Cigarros 

Purê de banana 

Veículos de carga pesada 

ônibus rodoviários 
Chassis e carrocerias para os veículos 
acima. 

Reboques e semi-reboques destinados 
aos veículos classificados nas posições 
87.02.11.00 e 87.02. 12.00 

Benefício Concedido 

Excluir dos benefícios pre
vistos pelo Dec. n.0 64.833,
relativo a crédito fiscal do 
IPJ, a parcela relativa aos 
componentes de produtos 
manufaturados exportados , 
que tenham sido imporia• 
dos sob o regime c!e Draw

Back. 

Excluir os benefícios pre
vistos pelo Dec. n.0 64.833,
relativo à concessão de 
crédito fiscal do IPI a ex
portação. 

Fixa a alíquota de 10% 

Reduz a alíquota para 6%, 
até 30/8/73 

OBS.: 
O Dec. n.0 70.957, de 
9/8/72, baixou a alíquota 
para 4 %  (J.S. n.0 310, 
de 11/9/72) 

Ato do MlNIFAZ

Portaria n.0 182, de 
14 /7/72 

Portaria n.0 183, de 
14 /7173 
Portaria n.0 186, de 
20/7/72 
Portaria n.0 212, de 
3/8/72 

(continua) 
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38. l 1.02.00

16.03 

16.02.01.00 

Produtos 

Preparações carrapaticidas, formicidas, 
inseticidas e semelhantes 

Extratos de carne 

Carne de Bovinos 

Benefício Concedido Ato do MINIFAZ 

Portaria n.0 276, de 
Fixa a alíquota de 8 % 1 O/ l l /72 

Acrescenta 4% nas Alí-
quotas Portaria n.0 92, de 3/5/73 

Acrescenta 4% nas Alí-
quotas 



Produto 

Algodão: Linter 
Algodão em Pluma 
Animais Vivos 
( Exceto Bovino) 
Bovino para Abate 
Arroz 
Banana 
Cacau 
Produtos de Cacau 
Carne Bovina 
Peles e Couros 

Mandioca 
Fumo em Folhas 
Lã 
Milho 
Sisai 
Legumes 
Farinha de Carne, 
Sangue e Osso· 

ANEXO II 

SITUAÇÃO DOS PRINCIPAIS PRODUTOS EM JULHO DE 1973 

Regime Contingenciamento Preço Audiência 
Outro órgão 

Livre Exame Sujeito não-Sujeito Cotação ln- Preço Outras Regulamentações 
Prévio temacional Mínimo Sujeito não-Sujeito 

X 

X 

X 

X 

X 

CACEX 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X X 

. .

X X 

X X 

X X 

X 

X 

X X 

X 

X X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

Exportação suspensa• 

Exportação proibidah 

Exportação suspensa•· 

Exportação proibida 
para a maioria•1 

Exportação suspensa• 

(continua) 



{continuação) 

Regime Contingenciamento Preço Audiência 
Outro órgão 

Produto Livre Exame Sujeito não-Sujeito Cotação ln- Preço Outras Regulamentações 
Prévio ternacional Mínimo Sujeito não-Sujei to 
CACEX 

Abacaxi X X X X 

Preço Mínimo para 
Argentina e Uruguai. 
Livre p/Outros 

Amedoim 
Grão X X X X Comitê de Ordenamento 
Farelo X X X X 

da Oferta 

óleo X X X X 

Babaçu 
Farelo X X X X 

óleo X X X X 

Calçados X X X X 

Camarão X X X X Atestado Sanitário 

Caroço de Algodão 
pelo DIPOA 

Farelo X X X X 

óleo X X X X 

Lagosta X X X X Atestado Sanitário 

Açúcar Dcmerara 
pelo DIPOA 
Exportação a Cargo 

e Melaço 
do IAA 

{continua) 



(conclusão) 

Regime Contingenciamento 

Produto Livre Exame Sujeito não-Sujeito 

Loranja 

Mamona 

Menrn 

Palmito 

Peixes 
Soja 

Têxteis de 

Juta 

Fnrinhn de 

/11 Nutura 

Suco 

óleo 

Óleo em Bruto 
Mentol 
Óleo Dcsment. 
in Natura 

cm Conserva 

em Grão 
Farelo/Tona 

Algodão 

de Sintéticos 

Peixe 

X 

X 

X 

Prévio 
CACEX 

X 

X 
X 

X 

X 

X 

a. Aviso-Circular CACEX n.0 73/61, de

X 

X 

X 

12/4/73. 
b . Comunicado CACEX n.O 383, de 17 / 7  /72.
c .  Aviso-Circular CACEX n.0 72/203, de  7/4/72.
d . Resolução do CONCEX n.0 85, de 20/6/73.
e .  Comunicado CACEX n.0 424, d e  18/7/73.

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

X 

Preço Audiência 

__ 
0u __

tro
_ó_

r
_
gu_·

0 
__ Outros Re11ulamentaçõcs

Cotação ln- Preço 
ternàcional Mínimo Suj.:ito não-Sujeito 

X X 

X X 

Exportação Proibida 
X X 

X X 

Exportação Proibida 
X 

Atestado Sanitário 
X X do DIPOA 
X X 

X X 
Contingcnciamento 

X X p/EUA, Prnnçn, Canadá, 
Reino Unido 

X X 

X X 
Exportação Temporaria-
mente Suspensa 



ANEXO ln 

PRODUTOS AGROPECUÁRIOS: CONTRIBUIÇÃO DE 
AUMENTOS DE PREÇOS E QUANTIDADES NO 

VALOR ADICIONAL EXPORTADO 

1967 1972 Rccci1a Tollll 
Produtos Qu:mlld. Preço Mtd. Quantid. Prcç. Mcd. (USS 1 000) AQ AP P11 4Q Qo, âP Ap,AQ 

(1) (USS/pg.) (1) (USS/pg.) 1917 1972 

Banana 170905,2 0,03245 114 189 0,08392 5 J46,4 9 J83 - 56 716,2 0,05147 - 1 840,4 8 796,J - 2 919,2 
ÚUL Caju 1 491,3 0,90961 7 171 1,23456 1 356,5 8 853 5 679,7 O,J2495 5 166,3 484,6 1 845,6 
Cacau 114 351,1 0,51736 102 256 0.57853 59 160,7 59 158 - 12 095.1 0,06117 - 6 257,5 6 994,9 - 739,9 
Si.<a! 127 879,8 0.12728 IH 124 º· 14789 16 276,0 22 497 24 244,2 0,02061 3 085,8 2 635,6 449,7 
Pimenta do Reino 9 661,3 0,63997 14 298 0,88880 6 182,9 12 708 4 636,7 0,2•883 2 267,3 2 404,0 1 153,8 
Milho 430 443,6 0,05123 172 074 0,05596 22 C•52,9 9 629 - 258 369,6 0,00473 13 236,3 2 035,9 - 1 222,1 
Amendoim 15 638,7 0,22946 55 924 0,24410 3 588,5 13 651 40185,l 0,01464 9 243,8 228,9 589,8 
Soja 304 542,7 0,09602 1 037 273 0,12333 29 242,9 127 927 732 730,3 0,02731 70 356 8 8 317,0 20 010,9 
Arroz 31 881,9 0,15111 1 898 0,08008 4 817,8 152 - 29 983,7 - 0,071!02 - 4 530,8 - 2 266,8 2 131,9 
Lã 20 492,4 0,95124 l4 376 1,1086 19 4'8,0 15 937 - 6 121,4 0,15736 - 5 822,9 J 225,5 - 963,3 
AlgOdüO 189 5'41,8 0,479.:li4 2M.42Ul U,6b3YO YU 844,2 ISS 682 5'4 759,2 0,18436 45 440,8 34 925,5 17 469,8 

.. -�
6 699,8 0,59089 155 627 1,08725 3 958,7 169 205 148 927,2 0,496360 87 999,6 3 325,5 73 921,5 

Fumo 45 324,0 0,45200 63 218 0,73830 20 486,2 46 674 17 894,( 0,28630 8 088,1 12 976,3 5 123,0 
Chã 3 037,5 0,72619 4 247 0,78130 ·2 2J5,8 3 318 1 209,5 0,0lll 1 878,l 167,4 66,6 
Mate 5 774,6 0,18602 17 862 0,18111 1 074,2 3 235 12 087,4 - 0,00491 2148,5 - 28,4 - 59,3 
Suco/lnrat1ja 18 647,0 0,35891 87 156 0,47615 6 692,6 41 499 68 509,0 0,11724 24 588,6 2 186,2 8 031,9 
Açúcar 

Ixmcrua 1 001 )11,0 0,08032 2 054 454 0,15291 80416,0 314 147 1 Oll 142,0 0,07259 84 588,4 71685,.1 76 «7,7 

Total 373 410,3 1 046 855,0 312 964,3 15909),7 201 )88,) 

Cal� I 004 249,IÍ 0,701743 1 050 156 0,94197 0,94197 989 219 45 906,2 0,2402l 32 214,4 241 250,9 li 028,0 
(!!,)%) (84,8%) (3,9%) 

17 Produtos 

Efeito Quantitativo .. Puro" - ) 12 964,) (46,5%) 
Efcí10 Preço "Puro" - 159 093,7 (23,6%) 
Efeito Preço-Quantidade = 201 388,3 (29,9%) 

FONTES: "Anulrio Es1a1íslico", IBGE. 1968 
e E<ponaçlio JAN/DEZ. 1972, CACEX 

Elaboração: IPEA 



ANEXO TV.! 

EXPORTAÇÃO DE MANUFATURADOS 
�TADOS UNIDOS E CANADA 

1967 1968 1969 1970 1971 

Setores "iJ 
Valor º•J Valor ••i 

Valor .
ij 

Valor ªlJ Valor ªtJ 

Minerais não-Metálicos 325 779 0,13 244 766 0,09 368 298 0,10 427 477 0,08 723 620 0,11 0,10 

Metalúrgica IS 694266 6,30 14 178 514 5,12 6 634 913 1,81 8 086 003 1,52 15 141 904 2,23 3,40 

Mecãnica 1 680 067 0,67 2 673 143 0,97 4 729 593 1,29 4 862 121 0,91 8 572 490 1,26 1,02 

Material Elttrico 44 638 0,02 133 667 0,05 1 214 558 0,33 300 224 0.06 l 754 755 0,26 0,14 

Material de Transporte S 104 859 2,29 55 136 0,02 1 287 698 0,35 1 222 389 0,23 10 307 595 1,52 0,88 

Madeira 4 226 570 1,70 5 626 972 2,03 6 056 109 1,65 6 992 511 1,32 5 578 073 0,82 1,50 

Mobiliârio 87 358 0,04 118 343 0.04 143 372 0,04 299 438 0,06 484 713 0,07 o.os

Papel e Papelão 170 0,00 390 0,00 - 0,00 120 0,00 l 641 º·ºº º·ºº

Borracha 8 166 0,00 30 291 0,Ôl 25 005 0,01 385 176 0,07 942 451 0,14 o.os

Couros e Peles 3 635 965 1,46 3 338 676 1.21 3 843 044 1,05 4 428 541 0,83 4 555 731 0,67 1,04 

Química 25 481 012 10,23 30 164 325 10,90 30 262 086 8.26 27 153 384 5,10 3 l 498 022 4,64 7,83 

Produtos Farmacêuticos 502 543 0,20 280 613 º·'º 134 190 0,04 595 386 0,11 347 902 0,0S 0,10 

Produtos de Perfumaria 1 454 448 0,58 1 674 410 0,60 1 996 369 0,54 1 865 841 0,35 1 808 166 0,27 0,47 

Têxtil S 192 000 2,09 4 366 976 1,58 8 252110 2,25 13 607 190 2,56 19 402 923 2,86 2,27 

Vestuário e Calçados 300 036 0,12 604 777 0,22 2 128 929 0,58 9 207 514 1,73 32 982 723 4,86 1,50 

Produtos Alimentares 32 727 956 13,14 49 518.536 17,89 49 282 008 13,46 46 261 149 8,70 79 313 060 11,69 12,98 

Bebidas 116 070 o.os 12 000 º·ºº 23 034 0,01 8 527 0,00 13 232 0.00 0,01 

Fumo 89 472 0,04 134 550 0,05 101 242 0,03 99 191 0.02 230 711 0,04 0,04 

Editorial e Gráfica 18 681 0,01 19 879 0,01 15 281 0,01 95 377 0,02 61 653 0,01 0,01 

Diversos J 850 030 -0,74 3 070 809 1,11 2 35S 272 0,64 2 722 9SI 0,51 4 072 288 0,60 0,72 

Total 99 140 086 39,81 116 246 773 42,00 )18 8S3 111 32,45 128 620 510 24,18 217 793 656 32,10 34,11 

FONTE: Comircio Exterior do Brasil, CIEF, Ministério da Fazenda (vários números). Elnboraçilo: IPEA. 



Setores 

Minerai, nlo-Met6.licos 
Meralúrrica 
MecAnica 
Material El6trico 
Material de Transporte 
Madeira 

Mobiliirio 
Papel e Papelão 
Borracha 
Couros e Peles 
Qulmica 
Produrm FannadutiC05 
Produl05 de Perfumaria 
Téxtil 
Vestuário e Calçados 
Produtm Alimentares 
Bebid._. 
Fumo 
Editorial e Gráfica 
Diversos 

Total 

FONTE: Vldt Anexo J. 

1967 

Valor 

190 772 
843 8S4 

6 soo 130 
232 038 
219 193 

2 797 424 
92 947 
8 924 

222 
1 683 981 

20 124 491 
1 067 403 
2 612 214 

95 415 
85 331 

10 042 808 
23 235 
74 613 
40 561 

662 840 

47 398 396 

•u

0,08 
0,34 
2,61 
0,09 
0,09 
1.12 
0,04 
0,00 
0,00 
0,68 

8.08 
0,43 
1,05 
0,04 
0,03 
4.03 
O.OI 
0,03 
0,02 
0,26 

19,03 

ANEXO IV.2 

EXPORTAÇÃO DE MANUFATURADOS 
EUROPA OCIDENTAL 

1968 

Valor 

340 472 
2 002 354 
4 383 301 

206 159 
1 306 387 
6 773 349 

314 708 
130 
440 

1 S6S 086 
26 031 665 

386313 
2 711350 

152 601 
93 110 

10 946 441 
5 223 

166 261 
48 984 

582 649 

58 017 583 

ªll 

0,12 
0,72 
l,S8 
0,07 
0,47 
2,45 
O.li 
0,00 
o.ao
0,57 
9,41 
0,14 
0,98 
0,06 
0,03 
3.96 
0,00 
0.06 
0,02 
0,21 

20,96 

1969 

Valor 

42 381 
8 368 371 
7 2S3 142 

369 278 
2 77S 087 

16 350 503 
272 721 

3 131 
120 065 

6 488 195 
36 320 180 

1 755 566 
2 943 886 

731 135 
201 577 

15 856 SOS 
13 652 

169 626 
914 083 

1 038 973 

101 970051 

ªIJ 

0,01 
2,29 
1,98 
0,10 
0,76 
4.47 
0,07 
º·ºº 

0,03 
1,77 
9.92 
0,48 
0.80 
0,20 
0,06 
4,33 
o.ao 
o.os 
0,25 
0,28 

27,85 

1970 

Valor .,, 

1 088 195 0,20 
21 612 566 4,06 
11 836 783 2,23 

2 2S2 129 0,42 
4 702 845 0,88 

15 144 291 2,85 
781 357 0,15 

2 900 0,00 
1 109 359 0,2! 
8 323 846 1,57 

48 364 773 !I 09 
1 842 771 0,35 
3 964 637 0,15 
4 466 soo 0,84 

442 495 0,08 
36 174 208 6,80 

164 897 0,03 
171 577 0,03 

1 184 164 0,22 
1 588 109 0,30 

165 218 402 31,06 

1971 

Valor 

3 929 901 
5 452 681 
8 48S 621 
4671 722 
1 167 891 

19 455 421 
1 264 S20 

• 6 084 
672 !07 

9 466 273 
56 894 224 

2 375 876 
6 429 161 
4 868 138 
3 136 925 

60 778 985 
87 608 

274 475 
2 324 420 
1 809250 

193 601 283 

"11 
ªIJ 

0,58 0.20 
0,80 1,64 
1,25 1,93 
0,69 0,28 
0,17 0,47 
2,86 2,75 
0,19 0,11 
0,00 0,00 
0,10 0,07 
1,40 1,20 
8.39 8.98 
0,35 0,35 
0,95 0,91 
0,72 0.37 
0,46 0,13 
8,96 S,62 
0,01 0,01 
0,04 0,04 
0,34 0,17 
0,27 0,26 

28,53 15,49 



Selores 

MincraiJ não-Metálicos 
Mc1alúrgica 
Mecânica 
Ma1erial Elétrico 
Material. de Transporte 
Madeira 
Mobiliário 
Papel e Papelão 
Borracha 
Couros e Peles 
Qu!mica 
Produtos Farmacêuticos 
Produtos de Perfumaria 
Textil 
Vestuá.rio e Calçados 
Produtos Alimentares 
Bebid._. 

Fumo 
Editorial e Gráfica 
Diversos 

Total 

FONTE: Jlide Anexo 1. 

1967 

Valor 

4 079 568 
24 149 476 
19 075 231 
4 631 540 
J 091 737 

382 427 
76 733 

1 602 641 
782 588 

18 645 
3 860 806 

742 661 
4L2 257 

S 041 126 
289 535 
382 784 

2 652 
657 885 

6 394 
1 598 088 

68 890 774 

4
1J 

1,64 
9,70 
7,66 
1,86 
0,44 
0,15 
0,03 
0,64 
0,31 
0,01 
1,55 
0,30 
0,17 
2,03 
0,12 
0.15 
0,00 
0,26 
0,00 
0,64 

27,66 

ANEXO IV.3 

EXPORTAÇÃO DE MANUFATURADOS 
AM�RICA LATINA (ALALC) 

1968 1959 

Valor 41J 
Valor 

41J 

6 799 723 2,46 7 305 929 1,.99 
18 600 083 6,72 36 737 042 10,03 
22 234 738 8,03 29 883 444 8,16 
5 504 159 1,99 7 825 234 2,14 
1 175 257 0,42 1 312 639 0,36 

591 006 0,21 812 621 0,22 
64 192 0,02 142 046 0,04 

l 471 890 0,53 3 350 195 0,91 
533 802 0,19 916 011 0,25 

14 632 0,01 48 961 0,01 
3 836 087 1,39 6 851 323 1,87 

731 806 0,26 1082 155 0,29 
382 119 0,14 440 793 0,12 

9 341 704 3,38 8 174 351 2,23 
172 996 0,06 ?21 157 0,06 

1 525 553 0,55 1 638 605 0,45 
44 991 0,02 21 526 0,01 

484 848 0,18 903 460 0,25 
7 650 0,00 357 376 0,10 

1 701 009 0,61 2 806 469 0.77 

75 218 245 27,17 110831 937 30,26 

� 

1970 

Valor 

7 553 132 
52 370 086 
44 752 880 
13 178 507 
5 278 925 

881 763 
283 206 

5 945 644 
1 499 397 

58 983 
10 200 397 

1 056 210 
780 590 

5 244 552 
767 595 

1 659 187 
48 304 

1 101 498 
889 857 

3 278 856 

156 829 619 

.. 1,

1,42 
9,84 
8,41 
2,48 
0,99 
0,17 
0,05 
1,12 
0,28 
0,01 
1.92 
0.20 
0,15 
0,98 
0,14 
0,31 
0,01 
0,21 
0,17 
0,62 

29,48 

1971 
¾ 

Valor 41J 

12 290 051 1,81 1,85 
40 273 943 5,94 8,44 
54 506 071 8,03 8,06 
19 395 371 2,86 2,27 
li 016 120 1,62 0,77 
2 270 835 0,34 0,22 

804 416 0,12 o,os 
5 500 874 0,81 0,80 
2 349 886 0,35 0,28 

90 268 0,01 0,01 
18 575 688 2,74 1,89 

1 889 421 0,28 0,27 
1 166 890 0,17 0,15 
8 422 521 1,24 1,97 
3 400 410 0,50 0,18 
1 512033 0,22 0,34 

492 582 0,07 0,02 
1 331 359 0,20 0,22 
2 889 281 0,43 0,14 
3 129 336 0,46 0,62 

191307 356 28,20 28,H 



ANEXO IV.4 

EXPORTAÇÃO DE MANUFATURADOS 
OUTROS PAISES 

1967 1968 1969 1970 1971 
Setores •o

Valor "" Valor "" Valor •u Valor 
.,, 

Valor •11 

Minerais não-Metálicos 2 422 0,00 'º' 0,00 156 874 0,04 375 462 0,07 695 746 0,10 0,04 
Metalúrgica 10 250 067 4.12 813 644 0.29 2 125 347 0,58 30 IP 104 5,66 6 749 505 l,00 2,33 
Mecânica 2 105 204 0,85 l 920750 0,70 2 455 558 0,67 3 594 878 0,68 5 489 850 0,81 0,74 
Material Elétrico 106 llO 0,04 143 817 0,05 501 247 0,!4 534518 0,10 2 706900 0,40 0,14 
Material de Transporte 2 238 423 0,90 l 360 539 0,49 1 475 355 0,40 3 667 967 0,69 4 757 184 0,10 0,64 
Madeira 124 331 0,05 202 243 0,07 470757 0,13 l 057 907 0,20 6 959 918 1,03 0,29 
Mobiliário 4 775 0,00 4 404 0,00 26226 O,Ol 148 258 0,03 239 761 0,04 0,02 
Papel e Papelão "º 0,00 l 541 0,00 l 751 0,00 295 534 0,06 195092 0,03 0,02 
Borracha 22 927 0,01 2 436 0,00 41 654 0,01 l 038 91.1 0-,20 732 652 0,11 0,07 
Couros. e Peles 2 669 382 l,07 l 269 345 0,46 1 297 203 0,35 2 734 464 0,51 2 472 656 o�• 0)$ 
Química 8 465 252 3,40 10 167 143 3,67 12 116 315 3,31 21 633 973 4,07 16 347 923 2,41 3,3-7 
Produtos Farmacêuticos 159 683 0,06 716 614 0,26 895 133 0,24 l 241 341 0,23 1 927 977 0,28 -0,21 
Produtos de Perfumaria 1 722 216 0,69 1 709 828 0,62 2146110 0,59 3 786 032 0,71 2 655 513 0,39 0,60 
Têxtil 223 732 0,09 365 502 0,13 492 970 0,14 2 464 885 0,46 7 643 972 1,13 

t�� Vestuário e Calçados 17 163 0,01 41 576 0,02 49 024 0,01 855 729 0,16 3 695 089 0,54
Produtos Alimentares 4 605 631 1,85 7 675 359 2,77 9 012 233 2.46 5 520 133 1,04· 9 232 951 1,36 1,90, 
Bébidas 594 894 0,24 688 961 0,25 854 304 0,23 l 250 220 0,23 l 185 1q,; 0,17 0,12-
Fumo 10214 0,01 1 532 0,00 2 545 º·ºº 5 797 0,00 6742 0,00 0,00; 
:Editorial e Gráfica 3 002 0,00 12491 0,01 89 728 0,03 218 937 0,04 646 343 0,10 _o,_04 
Diversos 278 124 0,11 229 456 0,08 353 562 0,10 746 871 0,14 1 446452 0,21 0,13 

Total 33 604 362 13,50 27 327 686 9,87 34 563 896 9,44 81284 921 15,28 75 788 421 11,17 

FON'l'E: Vide Anexo I. 
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