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A promoção de exportações é 
uma das políticas freqüente
mente recomendadas às econo
mias em desenvolvimento com 
capacidade limitada para trans
formar a poupança existente em 
investimento produtivo. 

Freqüentemente são feitas re
ferências à economia brasileira 
como um caso bem-sucedido de 
política de promoção de expor
tações. Na segunda metade da 
década de 60 e na década se
guinte suas exportações cresce
ram e se diversificaram a taxas 
sem precedentes, ao mesmo tem
po que o crescimento da produ
ção industrial alcançava níveis 
recordes no período pós-guerra. 

Este trabalho, premiado pela 
Associação Nacional dos Cen
tros de Pós-Graduação em Eco
nomia - ANPEC (Prêmio 
"Haralambos Simeonidis") em 
1983, procura verificar empiri
camente diversas hipóteses im
plícitas no debate sobre a expe
riência brasileira, explorando 
as evidências disponíveis de 
forma sistemática. O propósito 
básico é esclarecer o relaciona
mento existente entre a ativi
dade exportadora e o cres
cimento industrial avaliando 
quantitativamente a importân
cia relativa de cada um dos 
principais efeitos daquela ativi
dade e relacionando-os com os 
mecanismos de acumulação vi
gentes no período. Esta inte
gração é feita usando-se uma 
combinação de análise macro
econômica com uma avaliação 
mais detalhada, ao nível micro, 
das principais empresas expor
tadoras. 

Para tanto, são discutidas as 
limitações - decorrentes sobre-

tudo de sua parcialidade - dos 
diversos modelos teóricos exis
tentes que procuram tratar de 
forma analítica a relação entre 
exportações e crescimento do 
produto. Mostra-se que, em fun
ção mesmo do baixo grau de 
abertura da economia e do 
preço-sombra das divisas, diver
sas características importantes 
da contribuição das exportações 
não são captadas pela literatura 
convencional sobre exportaçõe� 
e crescimento. :E: mostrado, ain
da, que nesse sentido a litera
tura brasileira sobre as caracte
rísticas do desequilíbrio externo 
numa economia em processo de 
desenvolvimento tem contribui
ções significativas, nem sempre 
capturadas pela formalização 
dos modelos mais convencionais. 

Os resultados obtidos confir
mam a hipótese de que a prin
cipal contribuição das exporta
ções no período considerado 
(1965/79) está relacionada com 
características de oferta. 

A análise revela ainda que a 
crescente participação das ex
portações de produtos indus
trializados implicou, efetiva
mente, ganhos através das 
relações de troca e estabilidade 
de preços dos produtos expor
tados no mercado internacional. 

Finalmente, é mostrado que 
os vínculos entre comércio ex
terno e crescimento são deter
minados pelas características 
do processo interno de acumu
lação. 

Tudo isso tem implicações 
significativas tanto para a pro
posição de políticas para o 
setor quanto para algumas for
mulações teóricas. Essa discus
são é levada a efeito no final do 
livro. 
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APRESENTAÇÃO 

A promoção das exportações é uma das políticas recomen
dadas com freqüência aos países em vias de desenvolvimento 
que contam com capacidade limitada para transformarem sua 
poupança ex-ante em investimentos, e a economia brasileira 
é muito citada como um caso bem-sucedido de promoção das 
exportações. 

No final da década de 60 e durante a seguinte suas expor
tações cresceram e se diversificaram a uma taxa sem prece
dentes, paralelamente às mais altas taxas de crescimento in
dustrial do pós-guerra. 

As primeiras interpretações da suposta relação entre ex
portação industrial e crescimento industrial enfatizaram o papel 

�_demanda externa no dinamismo_deste setoi:_: Algumas dessas
análises também apresentaram evidências de uma participa
ção alta e crescente de capital estrangeiro no setor exportador,
para chegar a uma série de conclusões críticas que até agora
não foram satisfatoriamente verificadas.

Outras abordagens reconhecem o peso reduzido das ex
portações _na demanda agregada pela produção industrial e 
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salientam que a principal contribuição das exportações se en
conb:a na oferta de divisas. 

Esta argumentação, no entanto, nunca foi suficientemente 
pesquisada, devido, em parte, às limitações dos marcos teóricos 
disponíveis e em parte ao fato de o crescimento das exporta
ções ter ocorrido simultaneamente com mudanças nas políticas 
monetária e fiscal internas e uma abertura geral da economia 
ao capital internacional. A conjunção de todos estes fatores 
implica a necessidade de uma análise cautelosa, cuja comple
xidadP- exige uma discussão contrnfactual. Por este motivo 
não ensaiamos nesta tese uma avaliação normativa completa 
de políticas, senão simplesmente levantar algumas das hipó
teses implícitas no debate brasileiro e tentar explorá-las de 
maneira mais sistemática do que já foi feito. Procuramos es
clarecer a relação entre exportação e crescimento através da 
avaliação quantitativa da importância relativa de cada um 
dos principais efeitos da exportação, e pela vinculação destes 
aos mecanismos de acumulação interna, combinando a aná
lise agregada com a microanálise das principais firmas expor
tadoras. 

Nossos resultados confirmam a idéia de que a maior con- 1 
b·ibuição das exportações se dá do lado da oferta. As exporta- ( 
ções ampliam o acesso a divisas tanto diretamente como através 
de efeitos indiretos sobre outros fluxos de capital, enquanto 
ao mesmo tempo fomenta a poupança interna. Demonstramos, 
no entanto, que a experiência brasileira apresenta algumas 
características peculiares, com respeito tanto às conseqüências .Jindiretas da exportação para o equilíbrio externo como a seus 
efeitos sobre a formação da poupança interna. 

Nosso exame da experiência brasileira com a exportação 
de manufaturados mostra que de fato as novas exportações 
acarretaram ganhos impo1tantes por via dos termos de troca 
e da maior estabilidade da receita da exportação, o que sugere 
que uma política de promoção das exportações pode produzir 
dividendos. A anáüse, no entanto, é relativizada pelo peso das 
condições do mercado mundial na geração desses ganhos co
.mcrciais. 

Além disso, emerge uma opção explícita de política, já 
que, por um lado, uma ênfase maior para os produtos mais in
tensivos em mão-de-obra incrementaria os benefícios do lado 
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do emprego enquanto, por outro lado, os produtos mais com
plexos forneceriam ganhos mais estáveis no comércio, já que 
estes demonstraram melhor desempenho neste sentido. 

--'--:> Demonstramos também que os vínculos entre comércio e
créscimeõto são determinados pelas características do processo 
interno de acumulação, e que este fato tem implicações para 
os efeitos do envolvimento do capital estrangeiro no setor ex
portador, assim como para a maneira em que a poupança de
corrente da atividade exportadora é canalizada para o finan
ciamento do investimento. 

A tese conclui com uma discussão das implicações desses 
resultados para a teoria e para eventuais propostas de política. 
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I 

INTRODUÇÃO 

Existe um reconhecimento cada vez maior, entre os estu
diosos das economias cm desenvolvimento, no sentido de que 
as características ele curto prazo dessas economias podem im
por limites à sua capacidade de transformar a poupança ex

ante em investimento. A promoção das exportações é uma das 
políticas enfaticamente recomendadas por vúrios autores como 
meio de superação dessas restrições. 

A economia brasileira é citada freqüentemente como um 
caso bem-sucedi.do de promoção das exportações. No final da 
década de 60 e durante a década seguinte suas eÀ'l)Ortações 
cresceram e se diversificaram a uma taxa sem precedentes. 
Houve uma participação crescente de produtos não-tradicionais 
no total de exportações - particularmente os manufaturados 
- e a pauta de exportações industriais também e:--l)erimentou
modificações importantes.

Paralelamente, o crescimento industrial atingiu as taxas 
mais altas do período pós-guerra. 

As primeiras interpretações da suposta relação entre ex
portação industrial e crescimento industrial enfatizaram o pa-
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pel da demanda externa no dinamismo deste setor. Com base 
em suposições de restrições ao consumo interno ( derivadas da 
evolução observada da distribuição interna de renda), essa 
linha de raciocínio argumentava que a crescente sofisticação 
das exportações indicaria que as indústrias mais dinâmicas eram 
levadas a depender cada vez mais de mercados externos. Al
gumas interpretações partiam daí para conclusões normativas 
e críticas numa linha de abordagem de cunho "dependentista", 
sendo que um dos aspectos muitas vezes frisado mas nunca 
satisfatoriamente estudado é o papel do capital estrangeiro no 
setor e�'Portador. As primeiras evidências de uma alta e cres
cente participação de fatores externos neste setor levaram a 
uma série de previsões no sentido de uma tendência à redução 
dos ganhos. Tais predições não foram, uo entanto, satisfato
riamente verificadas até agora. 

Outras abordagens reconhecem o peso reduzido das ex
portações na demanda agregada pela produção industrial, e 
portanto postulam a inadequação das interpretações anteriores. 
Já faz algum tempo que se aceita a idéia de que a maior con
tribuição das exportações se encontra do lado da oferta de 
divisas. 

Esta argumentação, contudo, nunca foi suficientemente 
pesquisada. Por um lado, os marcos teóricos disponíveis apre
sentam uma série de limitações. Por outro, a compreensão do 
papel preciso das exportações como fonte de divisas é difi
cultada pelo fato de que o estímulo às exportações teve lugar 
ao mesmo tempo de uma abertura geral da economia ao capital 
internacional e de mudanças significativas nas políticas mone
tária e fiscal internas. 

Propusemo-nos, neste trabalho, a preencher algumas das 
lacunas desta análise ao empreendermos uma abordagem 
quantitativa detalhada e sistemática dos principais efeitos. A 
maior parte da literatura sobre exportações de manufaturados 
por parte dos países em desenvolvimento tem por base uma 
avaliação normativa das vantagens e desvantagens de diversas 
estratégias comerciais. Neste estudo con_centramo-110s

1 
ao con

trário, sobre a maneira como a atividade exportadora influen
cia o crescimento, através de wna metodologia que i.n.vestiga 
esta relação aos níveis macro e microeconômico. Nossa abor
dagem se limita, assim, à consolidação de um conjunto de ele
mentos necessários à discussão mais ampla de como a promo-
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ção das exportações se compara com meios alternativos de atin
gir os mesmos fins. Nas conclusões, porém, nos aventuraremos 
a explorar tentativamente este campo maior. 

No Capítulo II mostramos as múltiplas maneiras pelas 
quais o comércio pode afetar o crescimento, e apresentamos o 
marco subjacente às análises dos vínculos entre exportação e 
crescimento· doméstico na literatura brasileira. Em segui.da 
consideramos os efeitos atribuídos às exportações e indicamos 
quais ainda requerem verificação empírica. 

O Capítulo III é uma revisão da literatura sobre o clese
qttilíbrio externo e revela que as causas cio desequilíbrio têm 
sido percebida� pelos anaHstas da experiência brasileira de 
maneiras mais variadas do que o que seria de se esperar a 
partir das formulações teóricas de limitações externas nos mo
delos de dois hiatos. Nele apresentamos também as principais 
medidas adotadas durante o período em questão para enfrentar 
tais dificuldades, e descrevemos as principais características 
da pauta de exportações industriais. 

O Capítulo IV se concenha na avaliação quantitativa da 
hipótese das exportações enquanto fonte de demanda, como 
passo preliminar para as análises subseqüentes. 

No Capítulo V avaliamos o papel das exportações indus
triais no equilíbrio externo. A análise combina dados agrega
dos com evidências de amostragens das principais firmas ex
portadoras. Encontramos que as exportações indushiais tive
ram efeitos positivos para o crescimento e a estabilidade da 
receita das exportações, além de constituírem fonte de ganhos 
nos termos de troca, embora esses ganhos fossem devidos mais à 
demanda interna'Cional que ao simples êxito de políticas inter
nas. Também encontramos uma participação estável de fomas 
estrangeiras no setor e>,.-portador ao longo dos anos 70, e mos
tramos evidências de que essas firmas adotam uma abordagem 
ao comércio distinta das nacionais e contrastante com a 
indicada por análises anteriores. Durante pelo menos um pe
ríodo - a segunda metade da década - as exportações das 
firmas esb·angeiras cüminuíram e a participação das exporta
ções em suas vendas totais se reduziram muito mais acentua
damente do que no caso das firmas de capital nacional. 

No Capítulo VI avaliamos o papel das exportações no flu
xo interno de renda. Uma vez mais contrariando as expecta
tivas anteriores, demonstra-se que os incentivos à exportação 
não favoreceram sistematicamente o capital estrangeiro e que 
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os vínculos entre comércio e crescimento são determinados por 
características do processo de acumulação interna. Constata
mos que a promoção à expottação contribtúu para o aumento 
da taxa de investimento na medida em que esses incentivos 
representam uma h·ansferência liquida de recursos reais para 
o setor exportador, e porque a exportação aumentou a pou
pança das empresas ao reduzir os custos reais de ímportações
e permitir outros ganhos marginais por via de variações na
produtividade. Demonstramos ainda que, por causa dos meca
nismos financeiros existentes, os lucros não-distribuídos cons
tituem a fonte principal para financiar os investimentos nas
firmas industriais. A atividade exportadora influenciou o fluxo
interno de renda adicionalmente através do fornecimento de
capital de giro pelo acesso a empréstimos externos e pelo au
mento da poupança das pessoas, contribuindo indiretamente
para a maior disponibilidade de recursos para o investimento.

O último capítulo resume as principais conclusões e rela
ciona as principais lições a serem derivadas da experiência ana
lisada. As mais importantes implicações preliminares da polí
tica demonstram, primeiramente, que mudar os preços relati
vos dos bens comerciáveis é um passo importante para a su
peração das restrições externas. ( Como já indicamos, urna con
clusão mais firme exigiria uma discussão mais extensa sobre 
políticas alternativas do que podemos empreender neste tra
balho.) A promoção das exportações acarretou efeitos positivos 
e a estrutura dos incentivos conseguiu alterar a pauta de ex
portações. Mostramos, no entanto, que os maiores ganhos nos 
termos de troca foram determinados pelas condições de de
manda internacional e que a composição das expo1tações não 
foi orientada para a maximização desses ganhos. As caracterís
ticas de demanda aparecem como principais determinantes, em 
última instância, do resultado final. Em segundo lugar, os 
planejadores do setor exportador devem considerar também a 
relação entre a utilização de exportações intensivas em mão
de-obra para a solução dos problemas internos de desemprego 
e distribuição de renda, por um lado, e os preços internacionais 
mais estáveis que se pode esperar para as exportações de pro
dutos mais complexos, por outro. Terceiro, o envolvimento do 
capital esh·angei.ro na atividade exportadora parece implicar 
efeitos positivos. Entretanto, numa economia relativamente 
fechada, onde as e.x-pectativas dos investidores são dete1minadas 
sobretudo pelas condições da demanda interna, a falta de sin-

10 



cronização entre a demanda por divisas e as exportações das 
firmas estrangeiras pode, em certos períodos, reduzir os bene
fícios para o resultado líquido das contas externas. Finalmente, 
apresentamos evidências de que os efeitos do comércio sobre 
o crescimento poderiam ser ampliados se a ênfase atribuída ao
setor e.>..-portador fosse conJugada com ação paralela no mer
cado financeiro interno que vinculasse a poupança pessoal ao
financiamento do investimento.
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II 

EXPORTAÇÕES E 
CRESCIMENTO 
INTERNO EM UMA 
ECONOMIA EM 
DESENVOLVIMENTO: 
O MARCO DE ANÁLISE 

2.1 
Introdução 

A relação precisa enb·e o crescimento interno e o equilíbrio 
externo ou o fluxo líquido de recursos externos continua sendo 
um tema controverso. A nível teórico, o maior problema é que 
a te,oria_d_o cre�imento ou ignora as vantagens comparativas 
estáticas ( sobre as quais se baseia a maior parte da teoria do 
comércio) ou considera principalmente os aspectos dinâmicos. 

Mais complexo que o crescimento, no entanto, é o proces
so de desenvolvimento, quando a acumulação de capital ca
minha ao lado da diversificação da estrutura produtiva e da 
estrutura de consumo. Em conseqüência, a importância rela
tiva dos vários fatores que afetam a taxa de crescimento in
terno tende a variar - quantitativa e qualitativamente - ao 
longo do tempo. 

Este estudo se ocupa da avaliação empírica dos vínculos 
entre as exportações industriais e o crescimento industrial em 
uma economia em desenvolvimento. Estes vínculos já foram 
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sistematicamente tratados de várias maneiras por alguns auto
res que procuraram inferir características mais gerais das eco
nomias semi-industrializadas a partir da experiência br�s_ileira. 
Muitos destes modelos são versões mais elaboradas de algu
mas idéias apresenta<las em trnbalhos anteriores de economistas 
latino-americanos, raramente formalizadas e não encontradas 
com freqüência em outros trabalhos. 

Este capítulo apresenta o marco geral de análise, com as 
características principais da economia e da relação comércio
crescimento tais como foram concebidas explícita ou implici
tamente nesses estudos. Em seguida são identificadas uma 
série de suposições e previsões que, dentro deste marco, sur
gem em interpretações brasileiras atuais e que serão objeto de 
iuvestigação empírica nos capítulos seguintes. 

2.2 

Uma Visão Geral dos 

Efeitos do Comércio sobre 

o Crescimento

A maior dificuldade em avaliar os vínculos entre o comér
cio e o crescimento é que, por causa da multiplicidade dos 
efeitos do comércio, torna-se complicado propor uma experi
ência capaz de isolar precisamente aqueles efeitos ou sequer 
ordená-los em termos ele sua importância relativa na determi
nação da taxa de crescimento da produção interna. Um breve 
resumo dos principais efeitos atribuídos ao comércio ilustra 
essa dificuldade. 

A maneira convencional ( conforme os livros-texto) de 
apresentar os efeitos do comércio externo consiste em, primei
ro, considerar uma economia "fechada" para então avaliar as 
conseqüências de sua "abertura" a relações externas. Em ter
mos gerais, a abertma de uma economia implica dois efei
tos: a produção e o uso internos podem diferir (possibilidades 
de substituição no consumo ou uso) e ( sempre que a tecnolo
gia permitir) a substituição na produção por via do comércio 
pode elevar a taxa de crescimento da produção. É o modo 
pelo qual se operam estes efeitos na produção que ainda per
manece pouco especificado. 
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Pela rev1sao dos efeitos alegados do comércio apresenta
dos na literatura, é possível sugerir seis linhas pelas quais o
comércio influencia postivamente o crescimento interno. 

2.2.1 

O Comércio e a Criação de 
Mercados Adicionais 
----

_EsJ-ª. abordagem, na qual a demanda externa constitui um
mercado para o excesso de capacidade produtiva, surge basi
camente de duas propriedades: 1 a) a mobilização de recursos
ociosos, proporcionando uma renda através do comércio, e b)
a não-sujeição ela taxa de ex_Qansão interna a restrições de lon
go prazo durante o período em que esses recursos ociosos são
absorvidos. 

Setores distintos apresentam custos distintos de produção
e retornos diferenciados. As mudanças na pauta de comércio
afetam as margens globais de lucros e alteram, portanto, o
padrão de acumulação e a taxa de crescimento da renda na
cional. Esse crescimento é "aditivo", ou seja, é pouco provável
que ocorra um "crescimento empobrecedor" por via de uma
deterioração dos termos de trnca, porque o processo de espe
cialização implica a adaptação da estrntura produtiva interna
para responder à demanda externa. 
,,,.- O pressuposto básico· subjacente é que a demanda iuterna

'pela mercadoria de exportação é inelástica e/ ou que os fato
res de produção não são perfeitamente móveis entre as ativi-

1 clades internas. Em qualquer dos casos, a existência desse
excesso de recursos se deve à estrutura econômica, e não a

'- falhas 110s mecanismos de mercado. 
Há uma distinção importante a fazer, porém, entre as ex

portações de produtos primários, como nos enfoques de itens 
básicos ( staple thesis ), e as de produtos inclusb·iais ( abor
dagem pelo excedente). Em ambos os casos, produção para 
exportar mobiliza recursos ociosos, mas variam muito as con
seqüências em cada caso. 
L_ A produção de produtos primários (não-minerais) para 

txportação - particularmente cm um país com abundância ele 

1 Para uma discussão detalhada, ver Caves (1965) e Myint (1968). 
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recursos naturais e de processos intensivos em mão-de-obra 
para a produção agrícola - depende basicamente da expansão 
da fronteira agrícola. Se não há exportação e se a demanda in
terna é insuficiente para absorver a produção total, os insumos 
ociosos são a mão-de-obra e a terra, um recurso natural. 

No caso dos manufaturados, quando não há exportação e 
é insuficiente a demanda interna, o recurso ocioso é o capital, 
que foi produzido e que terá que ser utiJizado para prover os 
recursos que pagarão os fatores empregados _para produzi-lo. A 
falta de demanda ( interna ou externa) interrompe todo o pro
cesso de acumulação. 

Uma variante à abordagem baseada no enfoque de ex
cedentes ( vent for surplus) se encontra nas teses de "sub
consumo". 2 

No caso das economias capitalistas maduras, a contradi
ção enb·e as tendências para o desenvolvimento ilimitado da 
produção e para a expansão limitada do consumo agregado 
determina os ciclos de negócios. Já que os distintos setores se 
desenvolvem a ritmos diferentes, a necessidade de novas opor
tunidades de investimento é maior naqueles setores que cres
cem a taxas maiores. Presumindo que a acumulação leva a 
taxas de lucros decrescentes, e dada a falta de proporcionali
dade na disb·ibuição de capital entre os setores, os empresá
rios em cada setor podem optar enb·e investir cm outros seto
res ou procurar um excedente no exterior. Mas o investimento 
em outros setores ( dada a distribuição existente de capital) 
tenderia a intensificar as flutuações cíclicas internas e a redu
zir ainda mais a taxa global de lucros. Haveria, portanto, ra
zões para esperar uma preferência pela alternativa do comér
cio externo, mas não haveria tendencia para a especialização 
no comércio, como se pode deduzir da abordagem convencio
nal do comércio como gerador de excedente: particularmente 
nas economias onde o setor externo representa uma parcela 
menor da demanda agregada, o ciclo interno determinaria 
quais os produtos a serem exportados a cada período. 

Nos países em desenvolvimento, a insuficiência de deman
da efetiva é atribuída com maior freqüência a uma série de 

2 Para uma síntese e estudo comparado de alguns postulados bá
sicos de três linhas de pensamento que exploram as possibilidades de 
produção excessiva em um sistema "fechado" - literatura marxista e 
estudos keynesianos e da CEPAL - ver I-lirschman (1976). 
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oub·as razões, por exemplo, ao caráter dualista da economia ou 
à adoção de tecnologias não-apropriadas de produção. É pro
vável o surgimento de um excesso de capacidade e com fre
qüência se invoca a altqrnativa exportadora, 3 com resultados 
igualmente vagos com respeito à especialização no comércio. 

2.2.2 

O Comércio e os Custos 
de Fatores 

Em um sistema onde o custo da mão-de-obra representa 
uma parcela importante dos custos totais, a margem de lucros 
pode ser afetada por aumento dos salários. O comércio externo, 
determinado pelo padrão de vantagens comparativas, permite 
ao país a importação ( a um custo relativamente menor) da
queles bens necessários à reprodução da força de trabalho. 

Se o crescimento das exportações não envolve um aumen
to no custo da mão-de-obra, segue-se que o comércio possibi
lita a redução da taxa de aumento dos salários, ao mesmo 
tempo que aumenta a margem de lucros, adiando desta ma
neira um eventual estad.9 estacionário. 4 

2.2.3 

O Comércio e a Acumulação 
de Capital 

A abertura da economia pode ajudar a aumentar a taxa 
de acumulação de várias mane.iras. O argumento anterior pode 
ser apresentado em uma forma mais genérica da seguinte 
maneira. 

Um país que participa do comércio pode não só reduzir 
o custo da reprodução de sua mão-de-obra, mas também ga
nhar acesso a outros insumos mais baratos. As vantagens com
parativas permitem a compra de bens produzidos a custos re-

a Ver Subseção 2.4.1 deste trabalho para a aplicação desta tese 
à experiência brasileira. 

� Esta posição ricardiana é apresentada com apoio histórico em
pírico em Lewis ( 1�78). 
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!ativos mais baixos que seus equivalentes nacionais, permitindo
assim maiores margens de lucros a um <lado nível de preços.

Além disso, o comércio é importante porque, para um dado 
nível de coo sumo interno, a receita de exportação ( receita lí
quida deduzidas as importações) aumenta a poupança agre
gada interna ( diretamente ou por via do efeito dos termos de 
troca) e gera capacidade de importar insumos. 

Mais ainda, a receita de exportação pode contribuir para 
aumentar a receita fiscal ( se as exportações são tributadas) 
permitindo assim que essa receita líquida seja somada ao in
vestimento público sem aumentar a carga hibutária sobre a 
atividade interna. As exportações são mais facilmente tiibu
táveis que a maioria dos tipos de produção para o mercado 
interno, por causa de seu grau de concenb·ação a nível de pro
dução e de comércio. 5 

O movimento internacional do capital intensifica a relação 
entre o comércio e a acumulação de capital: a balança comer
cial, a taxa de crescimento das exportações e o grau de esta
bilidade das receitas provenientes da exportação são alguns 
dos fatores que determinam· o acesso ao crédito por parte de 
um país a médio prazo, e portanto suas possibilidades de au
mentar a capacidade produtiva e manter a taxa de crescimen
to da produção. Na medida em que o capital estrangeiro é en
volvido na atividade exportadora, a entrada de capital pode 
eventualmente aumentar as perspectivas comerciais, gerando 
um ciclo virtuoso. 

2.2.4 

O Comércio e a Eficiência 

Prndutiva 

São atribuídos ao comércio efeitos positivos tanto estáticos 
como dinâmicos sobre a eficiência produtiva. 6 

Os efeitos estáticos provêm da especialização segundo as 
vantagens comparativas: posto que o país está produzindo mais 

6 Para uma apresentação resumida de alguns destes argumentos, 
ver Lewis ( 1973) e Kaldor ( 1978). 

o Ver, por exemplo, Kind.leberger ( 1962) e a discussão dos clás
sicos Smith e Mill em Pincus ( 1967) e Blaug ( 1968). 
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naqueles setores onde goza de custos relativamente menores, e 
dado que a demanda externa possibilita a produção em escala 
maior, a produção pode ser realizada em fábricas de tamanho 
"ótimo", maximizando a eficiência. 

Há consenso no sentido de que, ao longo do tempo, o 
comércio representa um meio eficiente para a ti-ansrnissão do 
progresso técnico: os exportadores sentem a necessidade de 
aumentar sua competitividade para manterem suas posições nos 
mercados internacionais e os importadores estão constantemente 
informados das melhorias nos processos produtivos no exterior. 

Algumas discussões mais recentes sobre política comercial 
para a industrialização sugerem, além disso, a maior probabili
dade de wna economia aberta atrair uma entrada mais subs
tancial de capital esh·angeiro ao longo do tempo ( em termos 
tanto de investimento autônomo como de maior acesso ao cré
dito) e que é mais provável que o investimento estrangeiro 
se dê em atividades de maior valor marginal privado e social, 
já que a alocação de recursos corresponderá mais fielmente às 
vantagens comparativas da economia, em conb·aste com as dis
torções decorrentes dos investimentos motivados pela "trans
posição de tarifas" ( tariff fumping). 7 Como corolário, a efi
ciência na alocação de recmsos será maior onde as barreiras 
ao comércio forem menores. 

2.2.5 

O Incentivo ao Investimento 

Alguns ganhos indiretos do comércio também surgem da 
abordagem mercantilista, que busca um superavit comercial 
em termos absolutos. 8 

As oportunidades para o investimento em uma economia 
são governadas a longo prazo pela taxa de juros e o investi
mento é financiado com recursos internos e externos. O volume 
do .investimento estrangeiro depende necessariamente do volu
me da balança comercial. Assim, não havendo pleno emprego, 

7 Para a discussão teórica, ver M. Corden ( 1978), Capítulo 12. 
Um resumo de alguma evidilncia empírica se encontra em Bhagwati/Srl
nivasan ( 1979). 

8 Como foi revisada por Keynes. Ver, por exemplo, General Theory, 
Capítulo 23. 
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nem possibilidade de aumentar a demanda agregada através 
de gastos públicos, as ferramentas básicas manipuladas pelos 
responsáveis da política econômica são a taxa de juros e a ba
lança comercial. 

Uma balança comercial favorável tem influências positi
vas sobre o investimento agregado: a atividade exportadora, 
por si só, ajuda o país a se livrar de uma produção excedente, 
enquanto a entrada líquida de recursos externos aumenta o 
estoque total de meios de pagamento no país, reduzindo a taxa 
de juros e, portanto, viabilizando o investimento em projetos 
com menor eficiência marginal de capital. 

Um aumento do supera'IJit comercial resultante quer de 
maiores exportações quer de uma redução nas importações 
gera, em uma situação de desemprego interno, um aumento 
no nível de emprego ( ab·avés do mecanismo multiplicador) de 
maneira parecida com um aumento no investimento interno, e 
tal efeito é tanto mais desejável quanto mais escassas as opor
tunidades para o investimento na economia. 

Maior comércio significa uma vez mais maiores taxas de 
crescimento interno, se bem que se limita o conceito de "co
mércio" aqui a um sentido mais estrito de uma balança posi
tiva, e esta postura pressupõe que: a) a propensão margilml 
de importar a partir de uma dada variação de renda é menor 
que a propensão marginal de exportar; b) a taxa interna de 
juros não cai abaixo de um certo nível onde o volume cor
respondente de investimento implica aumento no emprego 
que obriga os salários a subirem; e c) as variações nas reser
vas internacionais do país não elimi1'illm o efeito-renda do supe
ravit comercial. 

2.2.6 

O Comércio e os Incentivos 
Psicológicos 

Diversos autores descreveram as várias formas que podem 
tomar os efeitos indiretos do comércio. Entre os primeil·os a 
enxergar esses efeitos estão Malthus e Mil!. Para eles o co
mércio, ao facilitar ao consumidor interno o contrato com bens 
diferentes produzidos no exterior, induz n uma maior prefe-
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rência, por parte dos trabalhadores, pelo trabalho em relação 
ao lazer do que se os produtos importados não estivessem 
disponíveis. 0 

Um raciocínio parecido foi adotado mais recentemente 
por Hisrchman ( 1960 ), quando sugeriu que o padrão de vida 
possibilitado pelo auge do intercâmbio externo ( e portanto das 
importações) é um incentivo que induz atividades de subs
tituição de importações quando a oferta interna destes produ
tos é limitada. 

Outra abordagem dos efeitos indiretos é aquela adotada 
pelos que vêem no desenvolvimento econômico um processo 
de desequilíbrio onde as inovações técnicas ou o "espírito ani
mal" dos empresários podem assumir um papel na geração do 
crescimento. O caminho do desenvolvimento depende não ape
nas de dotes naturais e padrões de demanda, mas também de 
inovações. O comércio e o contato subseqüente com novos 
mercados fornecem o estímulo para a ação empresarial; por 
isso é provável que uma economia "aberta" seja caracterizada 
por maiores taxas de crescimento do que uma "fechada", 

Estes seis pontos mostram que há consenso em torno da 
idéia de que a economia interna tende a beneficia1·-se mais 
em termos de mais altas taxas de crescimento quando ocorre 
algum comércio do que em isolamento. 10 Devemos considerar 
também, no entanto, que a realização dessas vantagens pode 
envolver certos custos. 

Uma política de promoção da exportação envolve freqüen
temente custos indiretos. Os incentivos destinados ao estímulo 
de vendas em mcrca<lus externos podem beneficiar relativa
mente mais aquelas indústrias onde a produção ocorre com 
custos de recursos domésticos mais altos e portanto os ganhos 
do comércio podem implicar ineficiência estática. Por ou
tro lado, mesmo quando as exportações são promovidas de 
acordo com a disponibilidade de recursos naturais podem ocor
rer alguns custos se a promoção à exportação não é acompa-

9 Para referencias e citações específicas, ver Dlaug ( 1968) e Pin
cus (1967 ). 

10 Utilizando um tratamento formal, Corden ( 1971) explora cin
co efeitos distintos através dos quais a abertura do comércio 

rode afetar
a taxa de crescimento. Smallwood ( 1975), Bardhan (1970 e Nelson 
( 1970) também discutem a relação comércio-crescimento com aborda
gens diferentes da adotada aqui. 

21 



nhada de um cuidadoso equilíbrio com a oferta interna dos 
produtos exportados. Ocorrem pressões inflacionárias quando a 
exportação leva a um excesso de demanda interna, e também 
pode haver uma contrapartida de efeitos negativos sobre o 
balanço de pagamentos se esta demanda é equacionada atra
vés de importações. Quanto menos elástica for a demanda 
interna por produtos de ex-portação maior a probabilidade de 
incorrer estes custos e as conseqüências inflacionárias serão 
tanto maiores quanto maior a importância dos produtos de ex
portação na determinação dos preços internos. A especializa
ção na e>-.-portação de bens-salário e de insumos básicos é um 
exemplo disso. 

A promoção da exportação pode ser custosa, adicionalmen
te, quando se constitui no único objetivo de políticas orientadas 
para a obtenção das divisas necessárias ao financiamento das 
importações e das remessas exigidas pelo processo de produ
ção. Uma política semelhante acompanhada de ações para
lelas sobre os determinantes da demanda por esses recursos 
externos provavelmente swtirá efeitos similares a custos pos
sivelmente menores, em termos de transferências de recursos 
e da oferta interna de bens ei:.-portáveis. 

Outros custos decorrentes dos estímulos à exportação sur
gem da possível falta de sincronização entre as metas de po
líticas internas e as condições de demanda internacionais. Es
te é o caso, por exemplo, de previsões falhas na determinação 
da escala de projetos destinados à produção para a exportação. 
Uma queda na demanda externa pode levar a um excesso de 
capacidade e a perdas sociais correspondentes ao montante in
vestido. Por outro lado, a realização das almejadas taxas de 
crescimento do comércio pode exigir a manutenção de um ní
vel salarial reprimido para assegurar a competitividade dos 
produtos nacionais, com conseqüências para a distribuição de 
renda e possivelmente também para o dinamismo da demanda 
agregada. 

Isto mostra a complexidade <la análise. No entanto, esta 
discussão ilustra, ademais, a existência de vários caminhos al
ternativos pelos quais o comércio pode afetar a atividade do
méstica. As dificuldades na análise dos efeitos dinâmicos da 
atividade e};.-portadora, em particular, surgem basicamente do 
fato de as exportações constihúrem simultaneamente uma fon
te de demanda para a produção interna, uma contribuição ao 
equilíbrio externo do país exportador e uma injeção líquida 

22 



ao fluxo doméstico de renda. Em cada um destes papéis as ex
portações podem afetar a taxa de crescimento da produção e 
a análise da relação entre exportação e crescimento deve con
siderar esta multiplicidade de vínculos. 

Em conseqüência, dificilmente pode-se esperar que um 
único conjunto de relações postuladas possa captar plenamente 
esses vínculos. Ao invés disso, os diferentes modelos necessa
riamente enfatizam efeitos distintos. 

Tal é o caso das análises da cx-periência com a exportação 
de manufaturndos apresentadas pela literatura brasileira. Estas 
têm privilegiado, em diferentes ocasiões, o papel das exporta
ções como fonte de demanda para a produção interna, como 
um determinante da taxa interna de investimento, como uma 
fonte de renda e das tão necessárias divisas externas. 

Um aspecto relevante que permeia estas análises, no en
tanto, é que elas se restringem a um único esquema geral de 
análise, onde a economia é concebida nas linhas anteriormente 
adotadas pela escola estruturalista latino-americana. 

Na pr6xima seção apresentamos o modelo geral de acumu
lação comum a essas análises. Na Seção 2.4 discutimos os vá
rios efeitos das exportações que já foram postulados e assinala
mos quais os aspectos destas análises que requerem testes em
píricos, abrindo o caminho para os capítulos seguintes. 

2.3 

O Marco Geral de Análise 

2.3.1 

O Setor Produtivo 

Esta e as próximas seções apresentam de maneira esque
mática a abordageJXLcsJruturali.�ta típica .das análises__da C..Q!!:...._ 
tribuição as exportações indush'iais ao crescimento jnterno 

_no Brasil Duas propostas originais foram colocadas para a� 
dar a ex-plicar o desempenho indusbial nos anos recentes, am
bas com referências explícitas ao papel das exportações. São 
consistentes com trabalhos posteriores que retrataram formal-
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mente alguns aspectos específicos - como a estrutura finan
ceira - a pa,tir de uma abordagem parecida. Juntas, formam 
parte do mesmo marco geral e sua apresentação ajuda a en
tender os papéis postulados das exportações industriais e os 
aspectos que serão verificados empiricamente ao longo desta 
tese. 

No primeiro desses dois modelos há um setor moderno e 
outro h·adicional, em conformidade com o enfoque de excesso 
de oferta de mão-de-obra. A segunda proposta, por sua vez, 
admite a existência de três setores e um mercado de trabalho 
segmentado, além ele enfatizar o padrão de demanda dos clife
rentes grupos de trabalhadores, conforme veremos nas próximas 
seções. 

Em ambas as apresentações, presume-se que a produção 
se dá como na maioria dos modelos para os países em desen
volvimento . .As-f_unç_ões_d..e_ p1·Qdução são elo tipo coeficiente 
fixo. A p.rnduç_ão é limitada pelo capi.tal, mas envolve o em-

pregÕ<le mão-de-obra e importação de produtos intermediá
rios para a produção corrente e a importação de bens de ca-

-pital para o investimento. Conforme consideraremos na Sub
seção 2.3.5, há certa margem p!3ra a substituição enb·e bens
de capital importados e nacionais, mas os insumos interme
diários são essencialmente não-competitivos com a produção
interna. Finalmente, presume-se que o capital não é específico
de um único setor e que seu emprego se deslocará de um a
outro de acordo com os estímulos da demanda.

2.3.2 

O Mercado de Trabalho e 
Alguns Postulados Básicos 

O primeiro modelo acompanha diretamente os modelos 
gerais de uma economia dual com excesso de oferta de tra
balho. Há um setor moderno e outro tradicional, sendo que o 
primeiro se beneficia da oferta ilimitada de mão-de-obra pro
veniente deste. O salário de subsistência no setor tradicional 
é fixado em termos da produtividade do trabalho na produção 
de produtos básicos, enquanto no setor moderno os salários 
refletem a resposta da oferta de trabalho à demanda. 

A renda do trabalho é função do emprego no setor moder
no e da taxa salarial e o emprego é determinado pela deman-
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da, que ckpcnde por sua vez da demanda pela produção do 
setor moderno. 

Algumas características específicas, como a crescente ado
ção de tecnologias poupadoras de mão-de-obra levam a uma 
taxa de absorção de trabalhadores inferior à do crescimento da 
produção no setor moderno, e portanto a uma queda na par
ticipação do trabalho na renda total e a uma transferência 
crescente ele recursos aos capitalistas. 11 

O segundo modelo se baseia numa concepção parecida de 
um segmento produtivo atrasado com um excesso de mão-de
obra e um salário institucionalmente reprimido ao nível de 
subsistência, e outros segmentos onde o emprego é determi
nado essencialmente pela demanda e os salários fixados com 
base na competição e na produtividade; mas enfatiza os pa
péis contrastantes dos trabalhadores qualificados e não-quali
ficados. 

Nesta segunda visão 12 a economia produz três bens: um 
setor produz os bens básicos consumidos por todos e cujo con
sumo absorve toda a renda dos trabalhadores não-qualifica
dos, um segundo setor produz os bens utilizados para a acumu
lação de capital e o terceiro fornece os produtos de luxo, ou 
supérfluos. A diferença básica entre os dois modelos se en• 
contra nas funções-demanda e na relação destas com o inves
timento. 

No primeiro modelo há uma tendência embutida para a 
crise: com a queda da participação do trabalho na renda sendo 
proporcional ao crescimento da produção, se a renda dos tra
balhadores é totalmente consumida e a renda dos capitalistas 
totalmente poupada, a economia tende a estacionar. Na segun
da formulação esta situação se evita a partir dos seguintes pres
supostos: a) o mercado para os produtos de luxo não se limi
ta aos capitalistas, mas os trabalhadores qualificados também 
gastarão parte de sua renda neles e b) a renda elo trabalho é 
determinada pelo estoque do capital e pela demanda por pro
dutos de luxo, através de um mecanismo específico onde e) o 
investimento responde mais à demanda por produtos de luxo 
que à demanda por produtos básicos, como explicado a seguir. 

l1 Ver Furtado ( l 972). 

12 Ver Sacha (1976). 
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O segundo modelo é concebido no contexto de uma eco
nomia de rápido crescimento onde é pouco provável um ex
cesso de oferta e onde o excesso de demanda é eliminado por 
variações no nível de emprego. Os aumentos autônomos de 
investimento acarretam aumentos nos preços que induzem a 
transferências de renda dos assalariados para os capitalistas. 
Mas com o aumento dos lucros crescem também o investimen
to e a demanda por mão-de-obra qualificada, e portanto a de
manda por produtos de luxo. Com o postulado adicional de 
uma alta elasticidade de substituição entre a mão-de-obra quali
ficada e não-qualificada, a taxa de crescimento do nível de 
emprego agregado se mantém inalterada, às custas dos trabalha
dores não-qualificados, e ao custo de uma demanda menor por 
produtos básicos. Porém, dado o pressuposto ( c) acima, como o 
investimento responde mais intensamente à demanda por pro
dutos de luxo, aumenta a taxa de investimento, mantendo-se 
um processo auto-sustentado de crescimento com um meca
nismo implícito de concentração de renda através da absorção 
limitada de mão-de-obra. 

Isso mostra a necessidade de algumas considerações a 
respeito da função implícita de investimento. 

2.3.3 

Os Mecanismos de 

Investimentos 

Em ambos os modelos a função-investimento é conceitua
lizada em parte com base numa te01ia de acelerador, onde a 
variação corrente da renda exerce um efeito poderoso sobre o 
investimento, com os empresários fazendo wna previsão co
mum sobre o crescimento esperado da economia, mais uma 
margem para a substituição do estoque de capital existente. 
Nestes modelos, porém, as vaiiações no estoque de capital 
também são função do produto gerado no setor que não é 
de subsistência, além de dependerem da fração do excedente 
que é reinvestida, conforme as linhas gerais do modelo de 
mão-de-obra excedente. 

Adicionalmente, há h·ês outras características especiais !'e
levantes ao argumento. As duas primeiras são consideradas 
explicitamente pelo segundo modelo, enquanto a terceira é 
consistente com ambos. 
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A primeira característica - pressuposto ( c) da seção ante
rior - é que o jnvestimento reage com maior força a variações 
na demanda por bens supérfluos do que a variações na deman
da por outros produtos. Como corolário, a formação de capital 
se relaciona através de um mecanismo acelerador ao setor de 
produtos de luxo; a demanda por investimento torna-se o prin
cipal determinante elo emprego qualificado, e o padrão de 
demanda dos trabalhadores qualificados é um impulso ao in
vestimento. Ademais, a produção de bens de luxo é caracteri
zada por urna taxa relativamente rápida ele inovação técnica. 
Isto vincula estreitamente o ritmo de introdução dessas ino
vações, o estímulo conseqüente à demanda por estes produtos 
e a taxa de investimento. 

A segunda particularidade é que, em uma economia em 
desenvolvimento, boa parte do investimento industrial é rea
lizada por firmas esh·angeiras. O estoque de capital é conce
bido como parcialmente controlado por capitalistas nacionais 
e parcialmente por investidores estrangeiros, sendo que os es
trangeiros detêm uma vantagem sobre os nacionais a partir 
de seu controle sobre a tecnologia, sua capacidade de comer
cialização e seu acesso a financiamentos com taxas preferen
ciais. Isto se traduz em a) maior produção por unidade ins
talada de capital e maiores taxas de retenção na produção 
controlada por estrangeiros, e b) maior capacidade para alterar 
as linhas de produção e para influenciar os padrões de deman
da. Estas duas características fazem das unidades de proprie
dade estrangeira importantes determinantes no processo de 
inovação. Já que foi postulada a determinação da taxa de in
vestimento pelo ritmo de inovações técnicas, e sendo que o 
capital estrangeiro tende a dominar a produção de bens de lu
xo, os investidores estrangeiros em última instância determi
nam a taxa de crescimento da atividade econômica. Isto será 
de particular relevância na análise do papel elas exportações, 
discutido na Seção 2.4. 

A terceira particularidade do investimento, consistente 
com ambos os modelos, surge das distorções na estrutura fi
nanceira descritas na próxima seção. O que importa aqui é 
que na maioria das funções-investimento a taxa de juros entra 
como indicador do custo do capital, que afeta a demanda por 
bens de capital. Mas dado que a taxa de juros neste caso não 
reflete o custo real elo capital, entra em seu lugar uma variável 
de fluxo de crédito. Os fundos são alocados através do racio-
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namcnto do crédito e a disponibilidade de crédito provavel
mente terá um papel decisivo. Este mecanismo será melhor 
compreendido após a discussão apresentada na próxima sub
seção. 

2.3.4 

O Sistema Financeiro 

A racionalidade estruturalista raramente admite o trata
mento explícito de variáveis monetárias. Os referidos modelos, 
no entanto, são consistentes com o seguinte quadro. 13 

Falta à economia um mercado financeiro nas dimensões 
necessárias para sustentar suas atividades. As fontes de recur
sos relevantes ao financiamento da produção e do investimen
to correntes, portanto, são o volume de crédito real - deter
minado a cada período pela oferta de moeda e pela variação 
das reservas internacionais - e o volume de lucros não-distri
buídos nas firmas. 

Presume-se que a oferta de dinheiro é determinada exoge
namente, e freqüentemente relacionada aos deficits fiscais e à 
demanda por transações do público. O mercado de títulos pú
blicos é bastante limitado e as opções para o público manter o 
valor dos ativos são os empréstimos a firmas e estocar moeda. 
A moeda em circulação está fundamentalmente nas mãos do 
público e das firmas na fo1111a de contas correntes. 

As firmas financiam seu capital fixo e de giro com em
préstimos junto a bancos comerciais e ao público. Os emprés
tiinos bancários podem ser controlados pelas autoridades mone
tárias através de limites de crédito ou exigências de reservas e 
consistem essencialmente de provisões de capital de giro. Há 
características institucionais, além dos riscos impostos pela in
flação, que limitam o volume de crédito plivado de eu1io pra
zo, que será canalizado para o financiamento a longo prazo, e 
por isso os empréstimos privados equivalem essencialmente ao 
total da oferta de capital de curto prazo. São as funções de 
demanda e de oferta de capital que determinam a taxa de ju
ros. 
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O financiamento do investimento, por oub·o lado, perma
nece em grande medida dependente dos lucros não-distribuí
dos: a oferta de poupança pessoal é insuÍiciente, a canalização 
dos recursos existentes inadequada e as poupanças pública e 
estrangeira são caracterizadas pela instabilidade conjuntural. 

Isto deixa as firmas dependentes da disponibilidade de 
crédito para seu capital de giro. Adicionalmente, o investi
mento é muito suscetível ao comportamento da inflação: os 
aumentos na taxa de investimento exigem um volume maior 
de poupança, a ser obtida através de elevações na margem de 
lucro ( mark-up) e portanto de redistribuição de renda em 
favor dos capitalistas. 

As conseqüências relevantes para nosso argumento são a 
existência de uma fonte de demanda estruturalmente deter
minada por capital de longo prazo que não se encontra dis
ponível no mercado interno, e o fato de que uma parte da 
demanda por investimentos é financiada com recursos pró
prios da firma. 

2.3.5 

O Comércio Externo

Dadas as funções de produção postuladas e a estrutura 
financeira apresentada acima, o setor externo cumpre um pa
pel importante na provisão de bens de produçft◊ e na oferta 
de recursos adicionais. O argumento envolve supostos especí
ficos com respeito aos fatores determinantes das importações 
e às variações do capital de risco. 

O comércio internacional não proporciona um volume re
levante de bens de salário. Sua importância surge do lado da 
produção. As importações de produtos intermediários e de 
bens de capital são função cios preços relativos, do nível de 
atividade interna e ela capacidade para importar a cada pe
ríodo. As importações ele bens de capital dependem, além disso, 
da elasticidade de substituição destes bens pela produção in
terna; ou seja, a partir de um período de tempo razoável 
existe certa margem para a substituição das importações. Para 
os produtos intermediários, presume-se que essa elasticidade 
é quase nula. 
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Os investimentos estrangeiros e os pagamentos a fatores 
externos são explicados basicamente pelo nível de atividade. 
Para os primeiros, a falta de uma taxa de juros confiável como 
indicador do mercado torna a taxa de crescimento da produ
ção a alternativa óbvia. Admitir, no entanto, a operação de 
investidores estrangeiros com vantagens marginais sobre os ca
pitalistas nacionais implica a possibilidade de que sejam 
feitas remessas como resultado de decisões autônomas ( ver 
Capítulo III para uma discussão mais extensa). 

Outros componentes do balanço de pagamentos são de
terminados de maneira bastante convencional. A taxa de cres
cimento das exportações depende da atividade comercial mun
dial, do mesmo modo que os preços relativos dos expo1tadores 
e as condições de oferta interna. O capital de empréstimo va
ria de acordo com o custo dos recursos externos e com o 
deficit comercial, ambos medidos em moeda nacional. 

2.3.6 

Os Papéis do Estado, a 
Relação da Indústria com 
outros Setores e as Limitações 
ao Crescimento 

Este marco de análise se propôs a explicar e tem-se ocupa
do principalmente com o crescimento do setor indusb-ial. Foi 
concebido, além do mais, para uma economia em rápido cres
cimento, com algumas características que reduzem as restrições 
ao crescimento. No que se refere à demanda, tanto as expor
tações ( ver Seção 2.4.1) quanto os mecanismos esboçados aci
ma para explicar o consumo dos produtos das indústrias mais 
dinâmicas, proporcionam um mecanismo que sob certas con
dições é auto-sustentado. Do lado da oferta, o risco de um au
mento salarial prejudicar a produtividade é diminuído pelas 
presunções ( razoáveis no caso brasileiro) de um excedente de 
mão-de-obra, salários institucionalmente reprimidos e a baixa 
participação nos salários de componentes de custos importa
dos. Assim, as limitações relevantes ao crescimento seriam uma 
política inadequada de gastos públicos, uma oferta insuficien
te de insumos de outros setores da economia e uma escassez 
de divisas. 
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Esses modelos atribuem ao governo um papel muito im
portante na determinação da demanda e da oferta. Como fonte 
de demanda, ele age diretamente através dos gastos correntes, 
ou indiretamente via demanda de mão-de-obra e insumos de
rivada de sua participação na produção de insumos básicos. 

Do lado da oferta, o setor público arrecada impostos e 
fornece subsídios, sendo capaz portanto de influenciar a alo
cação de recursos. Além disso, as autoridades monetárias ofer
tam moeda e detêm os meios de controlar o crédito bancário, 
afetando assim o volume de crédito a cada período. Mais 
ainda, o envolvimento de algumas empresas públicas na ati
vidade exportadora ajuda na captação de divisas, contribuindo 
para reduzir o custo dos recursos externos no mercado in
terno. 14 

Das três limitações ao crescimento, o gasto público é na
turalmente o mais sujeito a determinantes exógenos e à insta
bilidade conjuntural e não nos ocuparemos mais de sua dis
cussão. Mais significativos para os propósitos deste t6pico são 
os papéis de outros setores e do comércio externo. 

Uma das deficiências desses modelos é a falta de uma 
consideração detalhada e explícita do papel de outros setores 
da economia. A agricultura entra nesses modelos como fonte 
de demanda para a produção industrial - presumivelmente de 
produtos básicos, dada a concentração de mão-de-obra não
quahlicada 15 

- c como fornecedor de produtos primários. 
Algumas formulações [por exemplo, Furtado ( 1965)] admi
tem explicitamente a importância da produção agrícola na de
terminação de um nível de preços dos produtos primários que 
deve ser compatível com o nível de salários. Uma defasagem 
da oferta agrícola poderia levar a uma espiral de preços e salá
rios e à eventual imposição de uma limitação estrutural ao 
crescimento. 

A agricultura também é considerada uma fonte de capa
cidade para importar, utilizada principalmente pelo setor in
dustrjal ( ver discussão na Seção 2.4 e indicadores no Capí
tulo V). 

Um desdobramento relativamente simples desta aborda
gem nos permitiria explorar melhor o modo pelo qual o setor 

H Ver Capítulos V e VI para mais discussão e evidência. 
15 O papel dos proprietários de terras no consumo de produtos de 

luxo seria outra possibilidade. 

31 



primário entra nestes modelos como fonte de demanda e como 
fornecedor de produtos básicos ( alguns pontos específicos à 
parte, como o padrão de consumo de trabalhadores rw-ais e 
de proprietários da terra). O que não fica muito claro é a 
contribuição líquida desse setor ao orçamento fiscal, seu papel 
como fonte potencial de poupança e seus efeitos como fonte 
ele divisas. 

As considerações envolvidas aqui poderiam, em princípio, 
ser exploradas dentro da mesma abordagem. Por exemplo, se 
uma política de promoção das exportações leva a um excesso 
de demanda interna por bens de salário 16 (porque, digamos, a 
exportação absorve uma grande parte da produção destes bens 
ou porque eles são utilizados como insumos para a produção 
de outros exportáveis) então, já que os salários dos trabalha
dores não-qualificados são fixos em termos reais, é provável 
que diminua o diferencial entre os salários dos qualificados e 
dos não-qualificados e que haja substituição, ajudando a me
di.ficar a pressão da demanda por bens ele salário, devido à 
propensão relativamente menor ao consumo destes entre os 
trabalhadores qualificados. 

Não nos cabe aqui elaborar todas as conseqüências possí
veis. Uma avaliação do impacto agregado da estratégia de pro
moção à exportação teria que contemplar, por exemplo, os 
custos sociais implícitos na diminuição do emprego de traba
lhadores não-qualificados e compará-los com os de possíveis 
alternativas. Essas considerações sugerem, contudo, ser neces
sáiio um profundo conhecimento empírico do mercado de tra
balho, do processo inflacionário brasileho e dos mecanismos 
de política econômica para começar a fazer uma avaliação em
pírica sensata. Isso significaria temas para vários programas 
de pesquisa. Por esta razão optamos pelo caminho mais mo
desto e razoável de testarmos empiricamente apenas algumas 
das hipóteses postuladas na análise da contribuição das ex
portações industriais ao crescimento industlial no Brasil, colo
cadas dentro deste marco geral, de modo a contl"ibuir com 
alguns elementos para a discussão mais ampla sobre a promo
ção às exportações. 

A seção seguinte sumaria essas proposições e mostra quais 
aspectos ainda não foram tratados ele maneira satisfatória. 

10 Os resultados aqui são semelhantes se esses bens de salário 
forem produtos primários ou industrializados. 
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2.4 

O Papel das Exportações 
no Crescimento Industrial 

2.4.1 

A Abordagem 
"Estagnacionista" - A 
Interpretação Original 

O primeiro argumento surge das limitações enfrentadas 
por um processo de industrialização baseado no mercado in
terno. A cada etapa, o elemento dinâmico do crescimento in
dustrial é sua adaptação ao padrão existente de demanda. 17 

A industrialização começa como resposta às limitações im
postas pela capacidade de impo1tar, resultantes do crescimen
to lento e instável das exportações. A produção é destinada a 
suprir a demanda existente, adequando-se sua estrutura e di
mensões aparentes conforme refletidas na pauta de importa
ções. 

O padTão existente de demanda no começo do processo de 
substituição das importações é determinado pelo nível de ren
da média. Em uma economia de exportações primál"ias, a ren
da média per capita é baixa, e a produção indusb·ial é destinada 
originalmente às necessidades ele demanda de uma população 
urbana de baixa renda [Tavares (1975)]. 18 

A industrialização, em suas etapas iniciais, é um processo 
de acomodação a mercados preexistentes, e a produção tem 
lugar inicialmente naqueles setores "tradicionais" onde a tec-

11 Como foi colocado por Furtado, em um "processo autônomo 
de desenvolvimento" a classificação por ordem de importância dos ele
mentos dinâmicos do crescimento seriam: progresso técnico-acumulação 
de capital-mudanças estruturais em conseqüência das variações na com
posição da demanda; enquanto no "desenvolvimento dependente" a se• 
qüência seria o inverso: mudança na demanda-acumulação de capital
progresso técnico. Ver Furtado {1969), p. 22. 

18 Observe que esta interpretação contrasta com a freqüentemente 
citada posição cepalina apresentada em 1964: no começo do processo 
de substituição de importações a estrutura produtiva se destinava a 
satisfazer a demanda existente por importações nos níveis de renda 
alta. Ver Tavares (1972), p. 48. 
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nologia já foi padronizada e o acesso a ela já facilitado. Mas 
a tecnologia importada foi concebida originalmente para aten
der ao consumo de massa em mercados com escassez de mão
de-obra, e portanto exige um esforço considerável de acumu
lação, ao mesmo tempo em que absorve uma proporção baixa 
de mão-de-obra. 

O crescimento industrial pode ocorrer inicialmente porque 
a produção consiste sobretudo de produtos relativamente sim
ples e a demanda é sustentada por um aumento geral no nível 
médio de renda per capita e pela intensificação do processo 
de urbanizat,:ão. 

O mercado interno preexistente, anteriormente suprido por 
importações, é limitado. Após a produção interna satisfazê-lo, 
a taxa de crescimento da produção industrial depende da taxa 
de expansão da demanda agregada. A persistência de uma es
trutura dualista, onde o setor industrial convive com um setor 
agrícola pouco dinâmico, a baLxa absorção de mão-de-obra 
pela indústria e as políticas que permitem que o excedente fi
nanceiro seja absorvido pelo setor empresarial obrigam o pa
drão de acumulação a seguir dependente da demanda exis
tente, 19 ao mesmo tempo em que surge uma nova contradição, 
entre a necessidade de um rápido crescimento da produção e 
as perspectivas dinâmicas menores do mercado interno. 20

Apesar das distorções, o crescimento industrial aumenta 
o nível de renda per capita e leva a uma maior expansão e
diversificação da demanda, o que permite - quando o mercado
interno conta com dimensões razoáveis - a instalação de in
dúsuias mais complexas com maior produtividade do trabalho,
mas menos intensas em mão-de-obra que o setor "tradicional".
Os ganhos de produtividade não são distribuídos eqüitativa
mente e a distribuição da renda pessoal e funcional fica mais
concentrada ainda.

A identificação das limitações essenciais ao crescimento 
neste modelo depende das características do mercado interno: 

10 No sentido de que os padrões de demanda em constante varia
ção derivados da conccntraç.ão de renda definem a orientação do pro
gresso técnico. 

20 Além disso, as Indústrias "leves" são normalmente caracteriza
das por poucas vinculações para frente (forward linkages) e absorvem 
tecnologia com relativa lentidão, gerando uma contribuição limitada à 
expansão do mercado doméstico. Ver Furtado ( 1969), p. 24, para uma 
descrição do processo de crescimento na indústria têxtil. 
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se este mercado ( como no caso da economia brasileira) goza 
de dimensões que lhe permitem a pJ:Ddução doméstica de bens 
de produção, as restrições básicas ao desenvolvimento "auto
sustentado" são a geração de demanda agregada e a superação 
do estrangulamento externo. 21 Com a progressiva diminuição 
do componente importado e/ ou uma melhora contínua na ca
pacidade de importar, a variável relevante é a taxa de cresci
mento da demanda. 

Os limites ao crescimento podem ser postergados se a de

manda por bens de consumo não-P.ssenciais, por parte daqueles 
indivíduos beneficiados pelo processo de concentração de ren
da, puder ser satisfeita pela produção interna. Isto aumenta 
a demanda derivada por bens de produção e permite a ins
talação de alguns setores tipicamente caracterizados por altas 
taxas de crescimento. Mesmo que haja elevação de salários, o 
aumento da produtividade do trabalho nestes novos setores 
é ainda mais alto [Tavares (1975)]. A taxa global de cr.e.s.c·
mento é determinada pela taxa de crescimento dos novos se
tores dinâmicos, e seu crescimento é função principalmente da 
demanda daqueles grupos de renda mais elevada. 22

A longo prazo, é a taxa de crescimento da capacidade que 
determina as possibilidades de maior e.\J)ansão. Esta taxa de 
crescimento depende de dois componentes: a demanda por 
produtos finais e a demanda autônoma do governo. Esta pode 
ser financiada por uma maior tributação, ou mes1c110 com re
cursos externos, e não depende necessariamente do tipo de 
padrão de acumulação [Tavares ( 1975)]. 

O componente derivado, por outro lado, exige urna taxa 
de crescimento rápida e contínua do consumo da classe tra
balhadora urbana. Mas, a) a produção industrial cresce com 
a incorporação de tecnologias não adequadas que absorvem 

21 Em economias com um mercado reduzido existem limitações 
"físicas" à expansão e a desaceleração da taxa de crescimento da produção 
manufatureira ocorre antes. Ver Tavares ( 1972). Outras limitações estru
turais do modelo são o nível de produção agrícola e o nível de gastos 
do setor público ( em particuln.r, os investimentos em infra-estrutura). 
Ver Furtado (1965). 

22 Isto foi particularmente enfatizado por Furtado ( 1972): o sub
desenvolvimento, ao invés de uma forma dada de acumulação de capital, 
se apresenta como uma transformação dos padrões de consumo e em 
períodos de recessão o governo pode utilizar seus recursos para garantir 
rendas mais altas para a camada superior da classe média como maneira 
de manter um alto nível de demanda ( e o padrão de demanda inalterado). 
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menos trabalho por unidade produzida, b) há um excesso de 
oferta de mão-de-obra, o que permite a manutenção de baixos 
salários e e) devido à intensidade relativamente alta de capital 
na produção, os preços dos produtos finais são altos em rela
ção ao nível salarial. 23 Em conseqüência, o crescimento da 
produção implica a absorção cada vez menor de mão-de-obra 
e a concentração cada vez maior da renda funcional e pessoal. 

Portanto, já que o mercado interno não pode oferecer o 
dinamismo necessário à sustentação das taxas desejadas de 
crescimento da produção, uma alternativa é procurar o ele
mento dinâmico da demanda no exterior. Além disso, o modelo 
indicará quais dos vários setores industriais exportará uma 
proporção maior de sua produção (supondo que haja uma taxa 
efetiva uniforme de incentivos à exportação), definindo assim 
um padrão de especialização no comércio. A previsão é que 
as indústrias não-tradicionais deveritun ter uma participação 
maior de exportações em sua produção. Segundo Furtado 
( 1972), a promoção de exportações poderia superar as defici
ências conjunturais e estruturais de demanda. As dificuldades 
conjunturais são encontradas pelas indústrias tradicionais, afe
tadas pela taxa de crescimento dos salários, enquanto as de
ficiências estruturais são encontradas sempre que a tecnologia 
exige uma escala de produção superior às dimensões do mer
cado interno. 24 O perfil da demanda determinada pela estru
turn da distribuição de renda é marcado por descontinuidades 
[Furtado ( 1969)] e há um mercado relativamente seguro de 
consumo de massa apenas para os produtos básicos não-durá
veis. Isto sugere que os segmentos das indústrias tradicionais 
que adotam tecnologias mais recentes e os produtores de bens 
de consumo duráveis dependem cm grande medida da redu
ção de preços e/ ou da expansão das exportações. li' 

23 Para apresentações mais detalhadas destes pontos, ver Tavares 
( 1975), Furtado ( 1969) e Bacha ( 1976a). 

u Observe que esta abordagem toma por certa a existência da
demanda externa por manufaturados e presume implicitamente que é 
mais provável a pauta de exportações ser determinada por limitações 
internas à acumulação do que por vantagens comparativas (estáticas) 
em termos dos custos de fatores. 

25 Para a crítica definitiva da hipótese de subconsumo e sua apli
cação na explicação do crescimento <las exportações, ver Tavares/Serra 
( 1972), Serra/Cardoso (1978) e Serra ( 1979). 
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Uma participação maior da demanda externa na produ
ção industrial proporcionaria um dinamismo adicional às in
dústrias existentes, acentuando a dualidade em relação ao se
tor primário, mas adiando, de certa forma, a crise. 20

Esta proposição implica uma estreita identificação entre 
o padrão de crescimento interno e a especialização no co-mér
cio. No Capítulo IV estudamos esta identificação, além de
discutir até que ponto é razoável atribuir à exportação um
papel como fonte de demanda para a produção indush·ial du
ra11lt: o pt:ríodo de auáli.se.

2.4.2 

As Exportações Industriais 
como um Determinante da 
Taxa de Investimentos 

Uma hipótese adicional, explorada inicialmente por Ba
cha ( 1976a), sugere que as exportações também podem influir 
na determinação do investimento. O argumento parte do su
posto de que o processo de crescimento industrial envolve um 
mecanismo de concentração crescente da renda pessoal e fun
cional, como já vimos, e que este mecanismo cria dois mercados 
distintos para os bens de consumo - consumo de massa e 
consumo de luxo - e dois mercados distintos de trabalho, com 
diferenças marcantes em termos de níveis salariais e dos me
canismos que determinam esses níveis. 

O mercado para produtos de luxo é composto basicamen
te por aqueles indivíduos que ganham salários mais altos e 
lucros. Sua renda tende a aumentar com o PNB, mas a um 
ritmo mais elevado. A condição básica para o crescimento sus
tentado da produção, portanto, é que a poupança dos indiví
duos de maior renda seja revertida ao investimento. Dado o 
padrão de distribuição de renda, o mercado mais dinâmico é 

26 Ver, a respeito, a discussão das "quatro alternativas" à crise 
em Tavares ( 1972): grandes investimentos públicos cm infra-estn,tura e 
serviços, concentração do investimento público em setores e regiões de 
baixa produtividade, renovação da demanda externa por exportações 
tradicionais e promoção das exportações industriais. Ordenadas por seus 
efeitos sobre o crescimento interno, "a hipótese mais dinâmica certa
mente seria uma combinação da segunda e da quarta alternativas" 
(p. 123). 
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o de produtos de luxo, onde as perspectivas de demanda são
mais favoráveis.

As exportações entram neste modelo de modo parecido ao 
da abordagem estagnacionista: o crescimento só se sustenta se 
existe a cada período um nível mínimo ( mas crescente) de 
demanda. A diferença está em que pa_1p os estagnacionistas o 
mercado externo seria relevante com(ffonte de demanda, en
quanto neste modelo, na medida em que as ex'l)ortações 27 re
presentam um mercado para aquelns firmas (principalmente 
estrangeiras) que produzem produtos de luxo, elas podem in
fluenciar a taxa de investimento interno, "independentemente 
do desempenho do mercado interno de produtos de luxo" [Ba
cha (1976a), p. 49). 

A lógica subjacente à promoção de exportações é que os 
incentivos a ex'l)Ortar fornecem as condições para um aumento 
da taxa de investimento ao elevarem as margens de lucros das 
firmas que dispõem das melhores infra-estruturas de comer
cialização no exterior. Sendo estas mesmas firmas as princi
pais determinantes do ritmo de investimento, a política de pro
moção das exportações industliais pode afetar diretamente a 
taxa de crescimento da produção indush"ial [Bacha ( 1976b) ]. 

O argumento se baseia na tese proposta por Linder (1961), 
onde a ex'l)ansão das exportações é tida como complemento à 
ex'Pansão do mercado interno. Em conformidade com a abor
dagem ortodoxa estagnacionista, esta postura também prognos
ticaria a especialização na exportação de bens de consumo du
ráveis, por causa da concentração de firmas estrangeiras na 
produção destes. Entretanto, esta especialização não seria uma 
condição necessária. O argumento continua válido se os pro
dutores de bens de luxo apresentam um comportamento co
mercial mais consistente que as demais indústrias, mesmo que 
eles detenham uma participação limitada no comércio ou que 
este comércio represente apenas uma pequena parte de sua 
produção. Esta proposta é testada empiricamente no Capí
tulo IV. 

Com respeito à participação do capital esh·angeiro no se
tor exportador, o argumento implica um envolvimento con
sistente com o comércio externo como fonte de demanda para 
as firmas estrangeiras, particularmente nos períodos de me
nor dinamismo da atividade interna: as variações exógenas 
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na demanda por exportações forneceriam o estímulo necessá
rio para o processo de crescimento baseado na produção de 
produtos de luxo, como foi discutido nas seções anteriores. 
Além disso, o argumento também parece sugerir que a pro
moção às exportações, ao beneficiar mais as firmas com melho
res condições de comercialização no exterior, privilegiaria aque
las unidades de propriedade estrangeira. Os mecanismos pelos 
quais os incentivos à exportação e os ganhos de comércio efe
tivamente influenciam os investimentos dos exportadores e das 
firmas industriais não-exportadoras, assim como a participação 
das exportações no faturamento total de empresas nacionais, 
estrangeiras e estatais durante os anos 70, são questões dis
cutidas nos Capítulos V e VI.

2.4.3 

As Exportações Industriais 
como Fonte de Renda 

Outro argumento que cabe no mesmo modelo geral de 
acumulação destaca os efeitos da receita de exportação no flu
xo de renda interna como contribuição líquida à poupança 
interna. 

A literatura sobre a poupança em economias menos de
senvolvidas tende a ver na receita líquida das exportações uma 
adição ao fluxo de renda interno, diferentemente de doações 
ou empréstimos de entidades oficiais estrangeiras e outras for
mas de b-ansferências de recursos que podem eventualmente 
afetar a propensão a poupar. 

Mesmo quando o crescimento das exportações não chega 
a equilibrar o balanço de pagamentos, ele pode afetar posi
tivamente o fluxo de renda interna contribuindo para a provi
são de capital financeiro, aliviando a pressão sobre o mercado 
financeiro nacional e/ ou sobre o preço interno dos bens ex
portáveis. 28 Ao contrário das vendas internas, um aumento 
nas e.xportações pode ser alcançado sem exigir uma redução 
dos preços. As margens preço/ custo se mantêm, da mesma 
forma que a capacidade das firmas exportadoras de financiarem 
suas necessidades de capital. 

2s Supondo preços internos flexíveis para baixo. 
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Isto, evidentemente, pode levar - se os preços internos 
não são flexíveis para baixo ( como no Brasil) - a uma de
terioração na distribuição funcional de renda ao exigir um au
mento da poupança 29 e uma queda nos salários reais. 30 Se 
consideramos também a estrutura dos incentivos concedidos 
aos exportadores, a concentração relativa da estrutura do setor 
exportador e a escassez na economia de divisas externas, os 
efeitos distributivos podem ser ainda mais marcantes. 31

Por mais limitados que sejam em relação a outras dis
torções com conseqüências distributivas, os efeitos das expor
tações podem ser relevantes, particularmente nos modelos dis
cutidos acima: sendo a taxa de crescimento da produção inter
na determinada pelas propensões a investir dos indivíduos de 
renda alta, o crescimento das exportações contribui para o 
fluxo de renda interna de uma maneira que afeta indiretamen
te a taxa de investimento. As maiores firmas dependem de 
lucros não distribuídos parn a maior parte de seus financia
mentos. Dada uma margem de lucros sobre as vendas internas 
( e a rigidez oligopolista na determinação dos preços internos), 
a receita de exportação pode se constituir numa fonte adicional 
de recursos, especialmente quando levamos em conta os ga
nhos nas relações de troca. 

Um corolário desta proposição é que o crescimento das 
e.:1.'l)ortações leva a um aumento da taxa de crescimento da 
produção se os incentivos e os ganhos comerciais são canali
zados para os agentes com maior propensão a poupar. Isto é 
consistente com a literatura normativa sobre o comércio e com 
algumas proposições dos modelos de crescimento liderado pe
las e.:1.'l)Ortações. 32 

29 Exigidos eventualmente pelos efeitos inflacionários de uma que
da na oferta para o mercado interno. 

so Ver, a respeito, as simulações em Cardoso/Taylor (1980). 
Sl As conseqüências distributivas dos incentivos foram sugeridas 

pela primeira vez por DocUinger et alii ( 1974 }. Para um destaque da 
importância da posse de divisas externas ver o freqüentemente citado E. 
Despres ( 1970): as volumosas transferências de riqueza no Brasil se 
baseiam nas condições desiguais de acesso aos escassos recursos subsidia
dos, particularmente capital financeiro, crédito e divisas externas. 

32 Ver, em particular, Bhagwati (1978) para uma revisão inte
ressante da literatura. Uma idéia geral dos modelos do crescimento li
derado pelas exportações pode ser obtida em Beckerman and Associates 
( 1965 }, Findlay ( 1972), Lubitz ( 1973) e Caves (1965, 1970, 1971 ). 
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O argumento também é consistente com uma abordagem 
do tipo Heoksher-Ohlin-Samuelson, onde a especialização se
gundo as vantagens comparativas nos custos de mão-de-obra 
provavelmente levará a um aumento na renda dos h·abalhado
res e ( sob certas condições) na poupança pessoal. 

No Capítulo VI mostraremos que as evidências disponí
veis sobre a experiência brasileira suscitam na verdade algu
mas qualificações a estes argumentos. 

2.4.4 

As Exportações Industriais 
como Fonte de Divisas 

Um argumento final diz respeito ao papel das e;,..-portações 
industriais nas contas externas. Para compreender o papel pre
ciso das exportações como fonte de divisas externas é preciso 
definir primeiro o horizonte temporal de análise. As necessida
des de divisas de uma economia podem ser satisfeitas com au
mentos na receita de expo1tação, na entrada de capitais autô
nomos ou no endividamento externo. A importância de cada 
um destes elementos, suas conseqüências e seus fatores deter
minantes variam com o prazo considerado. 

A curto prazo, as necessidades de divisas podem ser sa
tisfeitas com um aumento no endividamento. As variáveis re
levantes são aqueles fatores que influenciam o volume de cré
dito disponível ao país a cada período. As mais importantes 
parecem ser: 83 a relação entre volume da dívida e PNB, a 
relação entre serviço da dívida e exportações, a relação entre 
valor importado e reserva5 oficiais, a proporção de importações 
"não-comprimíveis" nas importações totais e a relação entre 
o montante da dívida e o fluxo anual do serviço da dívida.

A médio prazo, três indicadores parecem mais relevantes
para a manutenção de um dado nível de entrada de recursos 
externos: a taxa de crescimento das exportações, o grau de es-

33 Para uma análise econométrica da relevância destas variáveis 
para distintos tomadores de empréstimos no euromercado, ver Feder/Just 
(1977). 
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tabilidade da receita das exportações e o nível de renda per

capita. 34

A longo prazo é mais difícil identificar as variáveis relevan
tes, mas há alguma aceitação, ao menos na teoria de desenvol
vimento, de que a capacidade de atrair recursos é influenciada 
pelo crescimento do PIB em termos reais: 35 a longo prazo os
recursos externos basicamente complementam as condições in
ternas existentes. Porém, como a formação de uma capacidade 
que pemüta uma posição de equilíbrio a longo prazo tem um 
componente importado que depende a cada período da capa
cidade de importar, e sendo limitadas as possibilidades de o 
financiamento externo aumentar a capacidade de poupar, 36 a 
exportação é vital à sustentação do crescimento a médio e lon
go prazos. 

As exportações industriais têm uma importância especial 
neste sentido porque ( não obstante a conh-ovérsia empírica) 
os preços internacionais dos manufaturados parecem ser mais 
estáveis que os dos produtos primários. 87 

Com respeito ao crescimento interno, as exportações in
dustriais contribuem para a redução da transferência interse
torial de recw-sos reais. Como o setor industrial cresce a taxas 
mais altas que o PIB e provavelmente seguirá sendo o setor 
líder, e sendo ele o setor com as maiores necessidades de im-
portação, os incentivos à exportação basicamente pennitem 
que esse setor gere sua própria capacidade de pagamento. Isto 
se dá também a nível microeconômico: aquelas firmas ( es
trangeiras) proeminentes na demanda por divisas externas de
vem gerar elas mesmas os recursos necessários "ao menos na 
medida de seus custos financeiros em moeda estrangeira" 
[Furtado ( 1972)]. 

Mais relevante ainda, porém, é o fato ele as exportações 
industriais, ao oferecerem uma oferta mais estável ele divisas 

34 Como indicador tanto de oportunidades de investimento como 
de um alt'o nível de consumo não-essencial que pode ser reduzido com 
maior facilidade para pagar as dívidas. 

30 Ver, por exemplo, Avramovic et alii (1964) e Meier (1968 ). 
ao Seria necessária w11a entrada ele recursos a taxas crescentes para 

sustentar o pagamento de entradas anteriores e permitir um St1peravit 
liquido para a aquisição dos bens e serviços requeridos. 

37 Ver o Capítulo V para algumas evidências da experiência bra
sileira recente. 
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externas, ajudarem a viabilizar um padrão de crescimento ca
racterizado pela falta de proporcionalidade entre os setores e 
por um mercado de capitais doméstico insuficiente. A primei
ra seção do Capítulo III discute a importância, para os paga
mentos externos,.do desequilíbrio entre as taxas de crescimento 
das indústrias líderes e a capacidade de oferta de bens de 
capital pelos produtores nacionais. A oferta maior e mais es
tável de recursos externos criada pelas exportações industriais 
torna-se um elemento permissivo importante à manutenção 
dessas distorções porque fornece uma entrada mais constante 
de divisas externas e porque, ao fazê-lo, exerce um efeito po
sitivo sobre outras fontes de recursos externos: um crescimento 
maior e mais constante da receita comercial aumenta o pres
tígio financeiro do país e sua capacidade a médio prazo de 
enfrentar novas restrições, além de possivelmente aumentar as 
oportunidades para os investidores esh·angeiros. 

No Capítulo V analisamos a contribuição das exportações 
industriais ao equilíbrio do balanço de pagamentos. São mos
tradas indicações de que vários ganhos importantes são ah·ibuí
veis a condições de demanda específicas, em vez de decorrerem 
unicamente da política de promoção à exportação. Fica cinto, 

além disso, que o envolvimento do capital estrangeiro no setor 
eÀ'J)Ortador pode afetar essa contlibuição. 

2.5 

Resumo e Conclusões 

Este capítulo mostrou as dificuldades implícitas em uma 
modelagem precisa dos efeitos da exportação sobre a produção 
interna. Os vínculos entre as taxas de crescimento das expor
tações e da produção são tão numerosos e diversificados que 
dificilmente todos os efeitos poderiam ser traduzidos em uma 
Ílnica formulação. 

Indicamos, no entanto, que o marco estrnturalista recon
siderado - por mais incompleto e limitado que seja - parece 
capaz de levar cm conta vários aspectos importantes dessa re
lação ao incorporar algumas das características jnstitucional
mente determinadas em uma economia em desenvolvimento. 
De particular relevância, neste respeito, são os fatores deter-
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minantes do equilíbrio externo. Como veremos no pr6ximo 
capítulo, esses fatores foram concebidos na literatura brasileira 
de uma maneira mais variada que nos modelos convencionais 
dos problemas do balanço de pagamentos, e ficará claro no 
Capítulo V que esta conceitualização mais abrangente ajuda 
a compreender a contribuição das exportações. 

Esses esquemas são usados freqüentemente em relação à 
eJq>eriência brasileira com a exportação de manufaturados nos 
anos 70, e têm sido úteis no esclarecimento de certos pontos. 
Essas análise;, no entanto, são baseadas em uma série de su
postos que dependem de informações isoladas, derivadas dos 
vários estudos sobre o assunto, mas que nunca foram sistema
ticamente verificadas. Esta verificação é o objetivo dos Capí
tulos IV a VI, ap6s uma descrição geral da economia brasileira, 
os aspectos mais impmiantes da política econômica concer
nente e as características específicas das exportações industriais 
durante o período em questão, que será o assunto do próximo 
capítulo. 
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III 

O DESEQUILíBRIO 
EXTERNO E A ADOÇÃO 
DA POLíTICA DE 
PROMOÇÃO DAS 
EXPORTAÇÕES 

3.1 
Introdução 

O capítulo anterior revelou as dificuldades implícitas na 
modelagem dos efeitos das exportações sobre o crescimento 
interno. A análise requer a consideração dos vários vínculos, 
em lugar de isolar um único aspecto. 

Um dos principais papéis da exportação é a provisão de 
divisas. Sua importância surge das condições estruturais eiou

conjunturais que, em alguns períodos, fazem com que a falta 
desses recursos constranja a taxa de crescimento da produção, 
ou imponha custos consideráveis para a realização das taxas 
de crescimento desejadas. 

Para se entender a contribuição das exportações é preciso 
compreender primeiro o conceito de limitações externas e suas 
causas. 

Neste capítulo, começaremos por discutir o conceito de 
restrição externa, mostrando brevemente a maneira como tem 
sido conceituada nos modelos formais e indicando que essas 
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formas de conceituação tém, na vcrdade, contril)uído para 
limitar a compreensão de suas causas. Em seguida revisare-
mos algumas explicações adicionais das dificulcl'ades recorren-
tes com o balanço de pagamentos, encontradas na literatura 
sobre a história econômica do Brasil. 

A última parte cio capítulo abre caminho para a análise 
que segue, com uma revisão das principais medidas de polí-
tica adotadas no Brasil durante o período cm questão em res-
posta a tais dificuldades, e dos efeitos sobre a composição das 
exportações industriais. 

3.2 
O Conceito de Restrição 
Externa ao Crescimento 

São bem conhecidas as dificuldades envolvidas na idéia de 
uma restrição externa, tanto para definir precisamente o termo 
como em sua verificação empírica. 

Poderíamos tomar, por exemplo, a definição dada por Lin-
der (1967), de uma insuficiéncia (gap) aguda de divisas como 
"a diferença entre a necessidade de divisas para a importação 
de insumos e o volume de divisas disponíveis para essas im-
portações por conta das transações em conta corrente e do 
movimento autônomo de capital, supondo a adoção de políticas 
ótimas de gastos e políticas comerciais formuladas na base da 
teoria comercial convencional" (p. 43). 

Dada a desproporcionalidade entre a oferta e a demanda 
por divisas externas em um país em desenvolvimento, podería-
mos esperar que o equilíbrio externo fosse identificado em ter-
mos de um deficit no balanço de pagamentos. Mas há dois 
problemas com este ponto de vista. 

O primeiro problema consiste em definir precisamente um 
desequilíbrio no balanço de pagamentos, a fim de orientar a 
política interna. Conforme Kindleberger (1969), o equilíbrio 
sempre pode ser definido como aquele estado do balanço de 
pagamentos que pode ser sustentado sem intervenção, mas o 
significado preciso do balanço dependerá da abordagem ado-
tada para análise do problema do balanço de pagamentos, e 



a escolha dessa abordagem depende, cntrc outras coisas, das 
características da estrutura interna de produção e do papel 
Jue cabe ao país na economia mundial. Abordagens distintas 
correspondem a diferentes escolhas de variáveis para análise. 

A segunda dificuldade é que o setor externo não pode ser 
concebido à parte do resto cia economia; antes, as medidas de 
política naquele setor devem ser pensadas dentro de um marco 
geral de equilíbrio, com conseqüências para outras atividades. 
Outra definição para um desequilíbrio no balanço seria então 
aquela situação em que um país só pode fazer seus pagamen-
tos internacionais com as receitas internacionais de suas tran-
sações correntes e as entradas de capital autônomo sendo "obri-
gado a suportar um desemprego excessivo ou restringir as im-
portações meramente para evitar um deficit no balanço de 
pagamentos" [Meier (1963), p. 69]. 

Mesmo esta definição mais ampla, no entanto, é incapaz 
de captar precisamente a idéia de uma limitação externa. A 
insatisfação com esta imprecisão levou Joshi a sugerir [Jshi 
(1970)] a possibilidade de diferenciar entre uma restrição 
"pura" e um deficit  no balanço dc pagamentos. 1  Por exemplo, 
na lógica da abordagem da "absorção" para o problema do 
balanço de pagamentos, 2  um deficit pode ser simplesmente o 
reflexo da incapacidade de reduzir o consumo na extensão 
suficiente para induzir um dado aumento dos investimentos, 
e persistirá apenas enquanto puder ser financiado. Como co-
rolário, teria que haver uma relação simétrica entre o cresci-
mento interno e o excesso de demanda, por um lado, e o equi-
líbrio externo por outro, no sentido de que, dada a taxa de 
câmbio, quando a produção interna diminui em resposta a uma 
queda da demanda interna, o desequilíbrio externo deverá di-
minuir através de um movimento proporcional de queda de 
importações e aumento de exportações. O volume de gastos a 
cada período é a variável chave. 

Temos, basicamente, das contas de renda nacional: 

B=E — Pj (1) 

1 Uma limitação cambial "pura" ocorreria mesmo sendo adotadas 
políticas eficientes para a produção e o comércio. 

Como foi proposta por S. Alexander (1952). 

4j 
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onde B = balança comercial; E = nível de gastos internos; 
Pd = nível de preços internos; Y = nível interno de produção. 

Uma mudança de política (por exemplo, urna variação em 
P d) só pode melhorar a balança comercial se aumenta a renda 
mais do que os gastos internos. 

Outras abordagens ao problema do balanço de pagamen
tos diferem da de "absorção" ao considerar as variações de 
preços relativos e o papel da moeda. O enfoque das "elastici
dades" enfatiza a importância das variações na taxa de câm
bio frente às elasticidades relevantes. Quando se diferencia 
totalmente a eÀ'I)ressão da balança comercial do país com res
peito à taxa de câmbio, pode-se esperar uma melhora do equi
líbrio externo se a soma das elasticidades da demanda interna 
por importações e a demanda externa pelas exportações do 
país for maior que um ( condição de Marshall-Lerner). 

Formalmente, 
(2) 

onde X, M = volume total de exportações e importações; 
P1 = preço em moeda estrangeira das importações do país; 
e= taxa de câmbio (Pdf P1). 

A diferenciação de ( 2), após algumas manipulações algé
bricas, nos dá: 
dB 

= k [p
d li,,( ô,,. - 1) 

_ + P,M ª"' ( µ,,. + 1) 
_ ] ( 3)ele µ ... +ô.,. (1-k) 11,,. +�lm.(l-k) 

onde µ1 = elasticidades de oferta em um e outro país 
õ, = elasticidades de demanda em um e outro país 
k = variação relativa da taxa de câmbio (ª"/e). 

Supondo uma posição inicial de equilíbrio comercial 
(PaX = P1M), um k reduzido e elasticidades de oferta infini

tas ( µ, - co ) , chegamos a: 
clB de = P1M (õ., + õ,,, - 1) (4) 

e a condição para uma melhora da balança comercial 3 é 
(ô., + õ,,,) > 1. 

3 Para uma exposição mais detalhada e a derivação cuidadosa da 
equação ( 3) ver, por exemplo, Sodcrsten ( 1970). Outros pressupostos 
da condição Marshall-Leruer incluem, evidentemente, que todos os bens 
sejam comerciáveis e que não haja limitação ao crédito interno (hiato de 
poupança). 
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O caso da abordagem monetarista é mais complexo, ha
vendo vários modelos que procuram estabelecer o fato geral 
de que o balanço de pagamentos implica uma variação nas 
reservas externas e que essa variação deve ser igual à dife
rença entre o aumento total da oferta monetária interna e a 
criação interna de crédito. As diferentes especificações - que 
podem incluir um único bem (dinheiro) ou agregar outros 
bens e/ ou considerar bens não-comerciáveis - chegam a re
sultados diferentes, mas a equação básica é a condição de 
equilíbrio ( de estoques) no mercado financeiro interno 
[J uhnsun ( 1972)] : um aumento da oferta monetária leva a um 
excesso de demanda equivalente por divisas externas. 4 

Formalmente: 

oferta monetária interna: M• = R + D (5) 

demanda interna por dinheiro: Md = P /Y
p,i) ( 6)

condição de equilíbrio: R + D = PJ(Yp,i) (7) 

onde R = nível de reservas internacionais do país; D cré
dito interno; i = taxa de jw-os nominal no mercado interno; 
Y11 = nível de produção de pleno-emprego. 

Não nos interessa aqui aprofundarmo-nos nos diversos en
foques do problema do balanço de pagamentos. O que é rele
vante é que essas abordagens se concentram no lado da de
manda. Repare que: a) na equação ( 1) a condição para B > O 
é uma redução da dema11da agregada em relação ao nível de 
produção; b) para a derivação da condição de equilíbrio na 
equação ( 4) foram supostas elasticidades de oferta infinitas 
( desprezando assim qualquer lin1itação de oferta), e e) a pro
posição básica da abordagem monetarista na equação (7) se 
obtém apenas se existe equilíbrio no mercado de bens não-

'1 É enom1e a literatura sobre o enfoque monetário, mas os elemen
tos Msicos podem ser encontrados em Whitman (1975), Johnson (1972), 
Mundell (1971) e Dornbusch (1973). Uma avaliação crítica é fornecida 
por Tsiang (1977) e Hahn (1977). Note-se que no modelo monetarista 
o balanço de pagamentos é considerado globalmente, sem distinção entre
balança comercial e de serviços e movimentos de capital, e que este mo
delo também enfatiza as variações transitórias dos preços relativos, sem
alterações substanciais nas condições subjacentes de oferta e demanda.
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comerciáveis, G caso contrário não haveria uma correspondên
cia direta entre a variação da oferta monetária e a variação 
na demanda por divisas: as restrições de oferta são descon
sideradas por hipótese. O equilíbrio externo é conseqüência 
de um excesso de demanda por divisas e o que distingue cada 
abordagem é o conjunto de variáveis que deveriam ser altera
das por políticas internas a fim de reduzir esta demanda. 

O conceito de uma limitação externa requer, pelo contrá
rio, considerações pelo lado da oferta. A oferta de recursos ex
ternos pode ser essencial para a produção, e a falta desses 
recursos, mesmo em pequeuas proporções, pode preju<licar to<lo 
o sistema econômico interno. A relação entre o excesso de 
demanda interna e o desequilíbrio externo é assiméb-ica e dis
tinta da relação postulada pelo enfoque da "absorção" ( a de
manda por divisas pode não cair proporcionalmente em rela
ção a uma queda na produção interna), e as elasticidades rele
vantes podem ser tais que as variações na taxa de câmbio e na 
oferta monetária interna não consigam alterar a dependência 
básica. Em uma situação de restTição, o investimento ( e por
tanto o crescimento da produção) não pode concretizar-se 
mesmo quando se consegue impor um nível maior ele poupança 
interna ( ou seja, um nível mais baixo de consumo). A compo
sição cios gastos pode ser tão importante quanto seu volume. 

A Única classe de modelos teóricos que procura captar os 
efeitos do comércio sobre o processo de desenvolvimento desde 
o lado da oferta é aquela que adota um enfoque de hiatos. Suas
principais conb-ibuições são, primeiro, a de sugerir a possibili
dade de duas limitações distintas correspondentes à falta de
recursos internos ou externos e, segundo, a de deslocar o en
foque da análise da questão do equilíbrio entre a produção de
bens de consumo e a ele bens de investimento para o equilíb1io
entre bens comerciáveis e não-comerciáveis, sem grandes preo
cupações pela eficiência estática na especialização no comércio,
já que a receita das exportações de qualquer setor pode ser
trocada por importações de bens de investimento por qualquer
setor. 6 

5 E as condições para tal equilíbrio e para sua relação com a 
demamla p-Or divisai; raramente são considerndas em lermos explícitos. 
Uma exceção é Dombusch (1973). 

o Cabe notar que, tanto nos modelos de hiatos como no trata
mento do comércio desde uma visão "sub<:onsumista", não cabe a preo
cupação com a eficiência estática da especialização no comércio ( ver 
Subseção 2.4.1 do Capítulo II). 
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A noção de restrição externa nesses modelos é concebida 
através dos supostos de que a produção exige insumos e bens 
de capital importados, de que não há margem para a substi
tuição interna dessas importações e que a taxa de crescimento 
das exportações é determinada exogenamente pela demanda 
externa. O crescimento da produção aumenta a demanda por 
importações, a serem pagas com a receita das exportações. O 
limite imposto por uma taxa dada de crescimento das expor
tações também define, de fato, o teto para o crescimento da 
produção. 7 

Esta abordagem já foi criticada de diversas maneiras, e 
as críticas variam cm apontar desde falhas em seu raciocínio 
até a validez de suas conclusões. 8 O aspecto que nos interes
sa aqui é que o modo de conceber as limitações externas nes
ses modelos tem levado o debate a enfocar principalmente as 
possibilidades técnicas de substituição na produção para re
duzir a dependência nas importações e as política.� de preço 
que possam superar o "pessimismo com relação às exportações" 
e fomentar as exportações por via da variaçãu dos preços rela
tivos no mercado interno. 

Na próxima seção mostraremos que a maneira como al
guns autores enfocam a história econômica do Brasil sugere 
que enquanto essa representação de restrição externa é válida 
da maneira como tem sido apresentada, existem vários outros 
fatores relevantes na determinação dos dcscquiübrios externos 
recorrentes experimentados com freqüência por uma economia 
cm desenvolvimento. 

i Os postulados b:'tsicos do modelo de hfatos são encontrados em 
Chenery/Slrout ( 1966) e Weisskopf ( 1972) que desenvolvem os eon
el!ilos anteriormente apresentados por Chenery/Bruno (1962) e MeKinnon 
( 1964). Chcncry/Raduchel ( 1971) mais tarde adotaram uma abordagem 
similar porém menos rigkl:i. 

S As principais críticas il racionalidade do enfoque são encontradas 
cm Tinbergcn ( 1970), Brutoo ( 1969) e Fei/Ranis ( 1968). Joshi ( 1970), 
La] ( 1978) e Dasgupla/Stiglitz ( 1974) também questionam os pressu
postos neeess:'trios a essa fonm1lação. Sua validade operacional é ques
lionnda por Cohen (1966) e :-.Jelson (1970). Díaz-Alcjandro (1975) ofe
rece uma das melhores resenhas sobre os desencontros entre as reco
mendações ele politica baseadas na teoria ortodoxa e os fotos renis das 
economias em desenvolvimento. 
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3.3 

Fatores Estruturais no 
Desequilíbrio Externo 

O primeiro fator é a já convencional análise dos países 
menos desenvolvidos associada à b·adição das obras da CEPAL 
e os modelos de uma economia dualista: a ex-plicação do dese
quilíbrio externo - como principal barreira à transição para o 
"desenvolvimento auto-sustentado" - se encontra, em última 
análise, na divisão internacional do trabalho e no dualismo in
terno. A especialização na exportação de matérias-primas com 
baixas elasticidades-renda e preço da demanda externa deixa 
o dinamismo do setor exportador dependente de variações au
tônomas daquela demanda. 9 Ao mesmo tempo, a estrutura dua
lista da economia interna, com uma participação relativamente
alta do setor atrasado implica uma estrutura distorcida da
distribuição pessoal e funcional da renda e numa grande de
pendência do setor externo para a formação de poupança e
para a transformação de poupança interna em investimento
real [Furtado ( 1958)]. Um aumento da renda total eleva a
demanda por manufaturados - tanto os bens de investimento
como os de consumo - nos grupos de alta renda. Como a
maior parte da oferta destes manufaturados consiste de produ
tos importados, um aumento da renda interna leva necessa
riamente a maiores importações.

Um mecanismo semelhante pode persistir mesmo cm uma 
economia em desenvolvimento cujo setor industrial já alcan
çou um grau relativamente alto de diversificação. A estmtura 
in.dustrial se adapta ao perfil desproporcional de demanda, o 
que tende a intensificar a concentraçiío de renda, aumentando 
ainda mais a demanda por produtos importados [Furtado 
( 1972) ]. 

Limitações estrutmais são igualmente geradas pelas ca
racterísticas especiais do processo de substituição das impor
tações. Originalmente, a demanda interna por manufaturados 

o Isto além do papel fundamental do setor externo na determina
ção da renda nacional. Para uma discussão da importância relativa do 
setor externo nas economias "ccntrnis" e na "periferia", ver Tavares. 
(1972). 
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era satisfeita por importações. A compos1çao das importações, 
determinada principalmente pelo nível médio de renda, sua 
distribuição e o grau de di,·ersificação dos padrões de consu
mo, consiste tanto de insumos como de bens de consumo "su• 
pérfluos". Os desequilíbrios externos poderiam ser resolvidos, 
a cada perío<lo, pela elevação ele barreiras à importação de 
bens não-essenciais e pela alocação dos escassos recursos ex
ternos para a compra daqueles bens necessários à produção. 
Na medida em que a produção interna consegue satisfazer a 
demanda por bens de consumo, a pauta de importações re• 
duz-se gradualmente aos bens de capital e insumos interme
diários imprescindíveis à produção e dificilmente substituíveis 
pela produção interna. O grau de compressibilidade da pauta 
de importações é inversamente proporcional ao grau ele subs
tiluição de importações [Tavares ( 1972)], e o componente CÍ· 
clico da demanda por insumos importados aumenta as dificul
dades [Díaz-Alejandro (1965), Leff/Neto (1966)]. 

Uma substihdção posterior das importações não resolve 
necessariamente a dependência das importações porque, às 
etapas posteriores de industrialização, podem corresponder di
ferentes necessidades de importação ( mas igualmente restriti
vas); ao mesmo tempo que as importações anteriores vão sen• 
elo substituídas a níveis mais altos em uma escala de com
plexidade do produto, aumenta a participação de insumos_pri• 
mó.rios na pauta de importações. Além disso, o pr6prio processo 
de substituição de importações pode ser reversível em alguns 
períodos; e de um ponto de vista seto1ial n redução do coefi• 
ciente de importações em alguns setores pode implicar uma 
alteração no sentido de aumentar a dependência de importa
ções de outros setores [Weisskopf (1980)]. 

O processo de industrialização de um país "tardio" ( late

comer) envolve tendências estruturais ao desequilíbrio externo 
não apenas pela rigidez do processo de substituição de impor
tações, mas também pela maneira com que esse processo se 
leva a cabo. Em alguns países onde esse processo está consi• 
deravelmentc avançado a maioria dos novos setores industriais 
é caracterizada pela predominância de firmas estrangeiras. A 
presença destas finnas constitui cm si um fator desestabilizador 
pela necessidade constante de divisas para a remessa de lucros 
c dividendos que podem corresponder ao ciclo interno do 
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país. 10 Por outro lado, podem aumentar as remessas por causa 
de diferenças nas taxas de juros entre o país e o exterior, ou 
ainda tais remessas podem resultar das políticas internas dessas 
firmas. 

Porém, quando as fiimas estrangeiras controlam os se
tores mais dinâmicos da indí1stria e as políticas (implicita
mente) adaptam o padrão da demanda interna final às neces
sidades de mercado dessas firmas, elas somam a essas pressões 
limites adicionais embutidos em seu papel ele determinantes 
do processo de inovação técnica: 11 seu processo de produção 
é o mesmo dos países onde a renda per capita é muitas vezes 
mais alta, e ele determina a orientação e o ritmo de novos in
vestimentos, freqüentemente com um alto componente impor
tado por unidade de valor agregado industrial. 12 Em uma 
economia com mercados altamente concentrados, preços ad
ministrados c salários reprimidos, as margens de lucro ( e por
tanto as remessas) tendem a ser mais altas ainda. 

Essas dificuldades esh·uturais tendem a aumentar direta
mente com a taxa de crescimento da economia: quanto maior 
o nível de renda per capita, maior a demanda por bens de con
sumo "supérfluos"; adicionalmente, é no auge do ciclo domés
tico que a demanda pelo componente importado do investi
mento aumenta; e, além disso, quanto maior for a taxa de cres-

10 Isto corresponde mais fielmente à representação da limitação 
externa nos modelos de hiatos: a falta de divisas se faz sentir nos auges 
do ciclo interno. Pode ocorrer um desequilíbrio simplesmente porque essas 
firmas decidiram remeter ao exterior uma parcela constante de seus 
lucros. Ver, por exemplo, Furtado ( 1965 e 1969). 

11 Note-se que no Brasil os primeiros registros da presença de 
firmas estrangeiras datam do começo deste século [Possas ( 1979)]. 
Mas sua importância como fator desestabilizador do balanço de paga
mentos parece haver se tornado significativa apenas a partir de meados 
dos anos 50, devido ao considerável aumento' de sua participação 110 
mercado interno e à sua concentrnç.io nos setores mais dinâmicos. Ver 
o Capítulo V para algumas informações básicas.

12 Ver Furtado (1969 e 1972) e Bacha (1976a). Encontra-se um:l
formalização na tentativa de um modelo de crescimento abrangendo os 
efeitos ele fluxos de renda devidos à presença de firmas estrangeiras, em 
Bacha ( 1974). As implicações para o bem-estar social da presença de 
fatores de propriedade de não-residentes no comércio internacional são 
investiga<las em Bhagwati/Brecher ( 1980) e em literatura subseqüente
[ ver referências em Svensson ( 1980) ].
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cimento elo mercado interno, maior será a atração que o mer
cado exerce sobre as firmas estrangeiras interessadas em esta
belecer filiais locais. Em conseqüência, o próprio compromisso 
deliberado com maiores taxas de crescimento da produção -
notadamente entre meados da década de 50 até fins da dé
cada de 60 - implicou por si só maiores pressões sobre as 
contas externas. 

Esta tendência ao desequilíbrio externo é reforçada - no 
caso brasileiro - por desequilíbrios dentro do setor industrial. 
Como resultaclo do compromisso com o rápi<lo crescimento, 
ou como reflexo das mutantes condições internacionais com 
uma maior mobilidade do capital, 13 ou como maneira de lidar 
c'om as condições políticas internas [Furtado ( 1972 ), Malan 
( 1978)], o padrão de acumulnção tem levado a uma estrutura 
industrial caracterizada pela falta de proporção entre os seto
res mais dinâmicos e a capacidade ele oferta cios produtores 
nacionais de bens ele capital. 

O modelo subjacente pode ser apresentado assim: ( de
pois da recessão de 1963/ 66) os dois fatores permissivos que 
permitiram que o país reassumisse o crescimento à taxa his
tórica foram a redução da taxa básica do salário real e a cria
ção da infra-estrutura creditícia necessária para sustentar o 
consumo de duráveis ( "de luxo"). A taxa de crescimento da 
acumulação é determinada no novo ciclo pela taxa de cresci
mento dos setores que produzem esses bens, os quais reque
rem tecnologia mais sofisticada e uma intensidade relativa
mente maior de capital. Esses setores têm os níveis mais altos 
de produtividade do trabalho e portanto os níveis salaiiais 
mais altos, fornecendo o núcleo do mercado para esses produ
tos "de luxo". Este padrão de acumulação implica a canali
zação de recursos reais de outros setores para estes segmentos 
dinâmicos. Como conseqüência, o comportamento importado 
do investimento não é determinado simplesmente pelas limi
tações técnicas á plena substituição das importações de bens 
de capital, nem pela orientação das inovações técnicas inh·o
duzidas pelas firmas estrangeiras. O tamanho relativo do setor 
mais dinâmico comparado à oferta interna de bens de produ-

ia Em tennos da maior presença de empresas multinacionais além 
. ele - no final dos anos 60 - maior clisponibiliclade de crédito, ambas 

facilitando o padrão de acumulação. 
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ção traz em seu bojo 14 pressões adicionais sobre o balanço 
de pagamentos [Furtado ( 1972), Tavares ( 1975), Oliveira 
( 1975), Suzigan et alii ( 197 4)]. 

Esses elementos determinam a demanda por recursos ex
ternos de uma economia em desenvolvimento. Quando o volu
me de divisas disponíveis a partir de transações correntes não 
é suficiente para satisfazer essas necessidades, o país ou gasta 
parte de suas reservas ou se endivida. O resultado final é que 
essa economia cujo setor industrial se baseia em u·m padrão 
regressivo de acumulação tem dois componentes estruturais 
básicos em seu desequilíbrio externo: as pressões da demanda 
cíclica por investimento e as distorções induzidas pela organi
zação do setor industria]. 

3.4 

Fatores Conjunturais no 
Desequilíbrio Externo 

Há outro conjunto de itens que na maioria dos casos não 
são determinados diretamente pela estrutma produtiva interna, 
mas que podem freqüentemente agravar o desequilíbrio exter
no ou dificultar os esforços das autoridades nacionais no sen
tido de corrigi-lo por meio de políticas de preço "ortodoxas". 

O primeiro é um fator "quase-estrutural", no sentido de 
que depende de alguns supostos com respeito ao comporta
mento das autoridades. ll: o mecanismo conhecido como a "ilu
são das divisas" [Hirschman ( 1958) e, com outra abordagem, 
Schydlowsky ( 1972)]. Nos períodos de oferta relativamente 
maior de divisas externas, os consumidores e as autoridades 

14 Além das facilidades para o financiamento (interno) das im
portações de bens de capital, e da estrutura de incentivos oficiais até 
1970 [ver Suzigan et alii (1974)]. Os principais argumentos a favor da 
hipótese de uma falta de proporcionalidade intersetorial são que entre 
1968 e 1975, quando a produção interna de bens de capital cresceu a 
uma taxa média de 13% ao ano, o componente importado da oferta total 
desses bens elevou-se de 23,5 para 31,1% no mesmo período [ver Bonelli/ 
Façanha ( 1977) e Serra/Possas ( no prelo)), e que a elasticidade da 
importação de bens de capital com relação à formação bruta de capital 
fixo aumentou de 0,2 em 1953/67 a 1,84 em 1967 /72 [ ver Carvalho Pe
reira (1974)). 

56 



nacionais se adaptam a um padrão de consumo de importa
ções que não pode ser sustentado quando esses recursos es
casseiam; e como sua oferta flutua com o tempo existe uma 
tendência natural para o desequilíbrio. 15 

Alega-se que, no caso brasileiro, isso ocorreu particular
mente no começo da década de 70, quando o estoque de 
divisas aumentou consideravelmente e o crédito externo era 
facilmente obtido a termos relativamente favoráveis. 16 A polí
tica industrial foi em grande medida permissiva com respeito 
às importações de equipamentos e insumos, e as tarifas atingi
ram as taxas mais baixas da história. 

Também com base em supostos quanto a comportamento, 
Leff ( 1967a) sugeriu que boa parte do desequilíbrio externo 
da economia brasileira durante os anos 50 e começo dos anos 
60 17 deveu-se ao tratamento dispensado pelo governo ao se
tor externo. Para ele, não apenas o crescimento industrial ba
seado na substituição de importações no final dos anos 50 ca
racterizou-se pela típica estrutura de preços prejudicial às ex
portações em geral nos países em vias de industrialização. 
Com base em entrevistas com autoridades e estudos específicos, 
ele sugere que as exportações foram ademais prejudicadas 
por uma "orientação para a oferta interna" ( domestic supply 
approach), onde as guias de expo1tação eram concedidas ape
nas quando os agentes do governo estavam plenamente con
vencidos de que não haveria escassez de um item particular 
no mercado interno. Dada a demanda rígida por recursos ex
ternos, a restrição às exportações só podia contribuir para difi
cultar a solução do problema de pagamentos. 

Um deficit de pagamentos também pode ser aguçado pela 
ênfase deliberada nos componentes deficitários do balanço de 
pagamentos como instrumento de políticas. Este argumento é 
aplicável tanto em períodos de abundância de recursos e>..ter
nos ( um mecanismo s.imilar à "ilusão das divisas") como nos 
de relativa escassez na oferta de divisas externas. 

15 As conseqüências para o equilíbrio externo são maiores quando 
as margens para a redução da importação são limitadas. 

16 Ver, por exemplo, Bacha (1977), Bonelli/Malan (1976) e 
Syvrud (1974). 

17 E, na verdade, segundo Leff ( 1976b), toda a recessão econô
mica de 1963/66. Para urna crítica definitiva de seu argumento, ver 
Bergsman/Morley ( 1969) e Sochaczewski ( 1980); para apoio a Leff, 
ver Donnelly ( 1973). 
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Já foi alegado, por exemplo, que desde o começo da dé
cada de 50 as autoridades brasileiras seguiram uma política 
de maneira inicialmente espontânea ( em 1951/ 52, um período 
de oferta reduzida ele divisas) e mais tarde de forma "delibe
rada" ( após 1957, novamente com escassez de recursos exter
nos) de manutenção de um desequilíbrio no balanço de paga
mentos, que se tornou um instrumento eficaz para assegurar 
uma enh·ada líquida constante de recursos externos reais e 
poupança, além de induzir o investimento nacional e estran
geiro no setor indush-inl [Syvrud (1974)]. Posteriormente, cm 
particular no começo da década de 70 ( com a disponibilida
de sem precedentes de créditos externos) e novamente após 
1978 ( ainda com considerável credibilidade no mercado finan
ceiro mas a custos maiores e pesados compromissos com o ser
viço da dívida) houve tentativas deliberadas de aumentar o 
endividamento externo como política destinada a atrair recur
sos relativamente mais baratos, dadas as condições de liquidez 
no mercado financeiro internacional. 

Outro fator conjuntural capaz de agravar a posição exter
na do País é o modo de avaliação das circunstàncias internas 
pelas entidades financeiras internacionais. A retirada do cré
dito externo, ou o endurecimento das condições de renegocia
ção do pagamento da dívida, ou mesmo a oferta de recursos a 
custos mais elevados podem levar a uma crise no balanço de 
pagamentos do País. 

Este parece ter sido o caso depois de 1955 nn Brasil, 
quando o BIRD se recusou a emprestar e o FMI impôs fortes 
restrições às políticas internas, 18 e particularmente em 1959/ 
61: a ruptura com o FMI em 1958 deixou o País dependente 
de outras fontes ele crédito, particularmente do mercado eu
ropeu, mas o crédito foi obtido em condições cada vez mais 
duras, 10 levando a uma renegociação da dívida no começo 
de 1961. 

Novamente nos dois anos seguintes, a Lei de Remessa de 
Lucros de 1962 20 tem sido geralmente considerada como fator 

18 Para uma discussão detalhada, ver Malan ( 1978). 
JO Seirundo M alan, por volta de 1960, cerca de 70% da tlívida total 

eram devidos cm um prazo de três anos. 
20 Fora algumas especulações sobre a supervalorização cambial 

[Wells (1977)] e a falta de oportunidades para investir [Sochaczewski 
( 1960), Bcrgsman/Canclal ( 1969)]. 
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influente na redução do influxo de capital privado e oficial, 21 

o que levou a dificuldades crescentes no financiamento do
deficit corrente.

Outros fatores "quase-estruturais" podem não agravar ne
cessariamente o deficit de pagamentos, mas contribuem para 
reduzir as possibilidades da adoção de mecanismos de preços 
"ortodoxos" para corrigir o deficit. Um desses fatores é a res
trição determinada por acontecimentos "não-econômicos" que 
podem impor custos políticos à variação da política comercial 
mais altos do que o governo consegue suportar. A distribuição 
intersetodal interna de recursos reais, por exemplo, pode tor
nar-se uma barreira à adoção de certas políticas: em uma si
tuação de escassez de divisas, essas divisas são o único bem 
com um preço-sombra positivo, e o acesso à propriedade desse 
bem escasso pode envolver uma transferência significativa de 
riqueza. 

Esta pode ser uma das razões que explicam, por exemplo, 
porque a taxa de câmbio ficou inalterada ( a seu nível pré
guerra) de 1947 a 1953, 2i para o benefício dos empresários 
industriais, apesar das crescentes dificuldades de pagamentos, 
ao contrário de 1953/58 quando foi amplamente reconhecido 
o bom manejo da política cambial. 23 

Um raciocínio similar 24 também pode explicar parte da 
política de desvalorizações dos anos mais recentes: o governo 
deLxou de implementar uma grande desvalorização logo após 
as dificuldades de 1973 em parte por causa do temor de impor 
uma carga adicional às empresas com grande endividamento 
em moedas cstrangeirns. 25

21 Para considerações detalhadas, ver Wclls ( 1977), Sochaczewskl
( 1980) e Peláez/Suzigan (1976). 

22 Este período está no centro de uma intensa controvérsia acadê
mica sobre os efeitos da política cambial. Ver, em particular, Furtado 
(1976), Huddle (1972a), Pelàez/Suzigan (1976), Malan et alii (1977). 

23 Para detalhes sobre este período e as políticas adotadas, ver 
Huddle (1972b), Baer (1975), Malan (1978) e Peláez/Suzigan (1976).

24 Embora enfatizando menos os aspectos s6cio-econômicos. Para 
uma aplicação deste argumento à explicação de processos inflacionários 
recentes, ver Diamand ( 1978). 

25 A restrição estrutural surge neste caso das distbrções ao mercado 
finru1ceiro interno: dada a dificuldade em satisfazerem sua demanda por 
capital a médio e longo prazos no mercado interno, as finnas são obri
gadas a usar o cr6dito externo. Este é particuJarmente o caso das em
presas estatais. Essa componente do endividamento limita a margem para 
políticas cambiais. Trataremos com mais detalhe desse aspecto na Seção 
3.7 e no Capítulo VI. 

59 



Dadas essas limitações, uma variação dos preços relativos 
pode não ser uma meta racional de política. Ouh·a solução 
para o problema do balanço de pagamentos seria a promoção 
direta das expo1tações, visando a melliorar as condições a 
médio prazo. O êxito de tal política, porém, depende das con
dições internacionais, e a promoção das exportações pode não 
ser uma solução viável quando as moedas estrangeiras não são 
conversíveis, como parece ter sido o caso do Brasil no final 
da década de 40: 26 mais de 40% do total das exportações des
tinaram-se a áreas de moedas não-conversíveis ( Europa Ociden
tal); um aumento das exportações efetivamente teria imposto 
uma resh·ição adicional porque a não-conversibilidade fora de
terminada pelas condições depressivas daquelas economias e 
por isso o volume de produtos que poderiam ser adquitidos 
com a receita da e:q1ortação seria necessariamente limitado. A 
margem para a adoção de políticas "ortodoxas" para resolver 
a restrição externa ficava portanto bastante estreita. 

O que estes dois conjuntos de fatores sugerem é que, pri
meu·o, a escassez de divisas pode ocorrer mesmo cm períodos 
de taxas de crescimento bai.xas ou negativas, uma possibilidade 
não contemplada pelos modelos de hiatos. Eles também en
volvem urna conceituação mais ampla do problema, indo além 
elo que é sugerido pelas características técnicas da participação 
de bens de produção jmportados na função de produção. Den
tro deste marco, a economia pode enfrentar uma restrição 
externa mesmo alcançando a substituição no processo de pro
dução. 

Com esta conceituação mais ampla pode-se argumentar 
[Huddle ( 1972b), Malan ( 1978)] que o crescimento brasi
leiro na maior parte do período p6s-guena tem-se caracteriza
do pela escassez de divisas, menos em 1953/ 61 ( Huddle) e/ ou 
em 1968/73 ( Malan). 

O que não se pode inferir, no entanto, é que a austeridade 
pJancjadora não cüsponha de meios para lidar com essas limi
tações. Na verc).ade, a experiência brasileira apresenta alguns 
exemplos de um hábil manejo da política comercial, como ve
remos na próxima seção. 

2G Este argumento é explorado em Malan et alii ( 1977) e Malan

( 1978). 
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3.5 

A Adoção da Política de 
Promoção das Exportações 

Manufaturas são produtos essencialmente comerciáveis. 
Isso faz com que as políticas comercial e cambial sejam, por
tanto, dois dos iostn1mentos de política mais importantes para 
a industrialização. Nesta seção revisaremos as principais po
líticas adotadas no Brasil para responder às dificuldades ex
ternas recorrentes e fomentar o crescimento industrial. 

Como ficará claro nos Capítulos V e VI, este trabalho ar
gumenta que a promoção das exportações deve ser compreen
dida em um contexto mais amplo, abrangendo todo o conjunto 
de políticas pertinentes ao processo de alinhamento dos preços 
internos com os internacionais. 

3.5.1 

A Política Comercial 

Um dos aspectos mais extensamente estudados da política 
econômica brasileira elos últimos anos é sua política comercial. 
Como um bom exemplo dos efeitos da ênfase na substituição 
de importações, e em seguida como exportador relativamente 
bem-sucedido, a economia brasileira tem fornecido subsídios 
para uma série de estudos preocupados com políticas de indus
trialização e comércio externo. Esta seção é um breve apanha
do dos principais aspectos da política. As descrições detalha
das das políticas se encontram nos trabalhos citados no Apên
dice IV. 

Vários estudos têm mostrado 27 que ao longo de 20 anos 
houve dois períodos caracterizados por uma clara ênfase na 
proteção dos produtores locais contra as importações compe
titivas, separados por um intervalo de seis anos de uma pro
:1dmidade relativamente grande a uma situação de livre comér
cio. 

A Lei de Tarifas de 1957 seguiu-se uma década de barrei
ras protecionistas que duraram até a reforma de 1967. Há con-

27 As referências básicas são as do Apêndice IV. 
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senso de que esta tenha sido demasiadamente "liberal", sendo 
a evidência mais fo1te o fato de que até ao final daquele mes
mo ano alguns novos aumentos de taTifas foram efetuados. De 
qualquer maneira, aquela reforma foi o início de um novo 
período quando as variações no nível ele proteção se tornaram 
menos acentuadas que antes e a definição da política comercial 
como um todo se preocupou mais com a promoção das expor
tações. 

O segundo período durou sete anos, até 1974, quando no
vas restrições externas 28 foram respondidas com a retomada 
da ênfase na substituição interna de alguns dos principais in
sumos impo1tados. 

A Tabela III.l mostra a evolução das tarifas nominais no 
período 1966/77. Há diferenças marcantes entre as cifras de 
1966 e 1967, e novamente entre as de 1973 e 1977. 

TABELA III. l 

TAXAS MÉDIAS DE PROTEÇÃO TARIFÁRIA 
NOMINAL - 1966/77 

(Em%) 

19GG 1967 1969 1973 (1) 1973 (2) 1977 

Setor 
1\-Ianufatmeiro 9!) 48 e6 f,7 

FONTES E �1ETODOLOGIA: Ver ApÍ'ndice 1 V. 

67 íO 

Em meados da década de 60 o pretendido processo de 
liberalização implicou uma redução das tarifas nominais para 
o setor manufatureiro para aproximadamente a metade da mé
dia anterior.

A comparação das cifras para 1967 e 1973 [ coluna 
1973( 1)] leva a três conclusões. P1imeiro, se considerarmos o 
aumento relativo das tarifas ocorrido em 1969 como mera rea• 
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ção aos excessos <la reforma de 1967, essa comparação confirma 
que inclusive durante o período mais liberal houve elevação 
das tarifas nominais para 13 dos 2 l setores industriais ( ver 
dados no Apêndice IV), resultando em uma taxa global mais 
alta de proteção nominal. 1fas o simples fato �0 de oito setores 
terem suas tarifas efetivamente reduzidas e entre eles estarem 
aqueles com a maior participação no total de importações 
leva a duas outras observações: de que o aumento da 
proteção nominal foi de fato menor do que aquele que se 
poderia esperar e portanto o período 1967 /73 foi realmente 
liberal, e que de fato houve uma maior seletividade na elabo
ração da estrntura tarifária do que anteriormente. 

O biênio 1973/74 representou outro marco na política co
mercial brasileira. O impacto de várias dificuldades externas 
induziu uma nova orientação da política econômica voltada 
para o mercado interno, com elevadas barreiras ao comércio. 
Comparando-se a coluna 1973(2) com as cifras para 1977 ve
mos que a proteção nominal global para o setor industrial 
aumentou ao longo desse período. 

A análise da esb·utura tarifária, no entanto, precisa con
siderar também o nível das tarifas para os vários setores em 
conjunto com a diferenciação da proteção de cada setor. 
A Tabela IIT.2, neste sentido, complementa a Tabela III.l, 
ao apresentar os niveis tarifários agregados de acordo com o 
uso final da produção de cada setor. 

Talvez o resultado mais interessante seja a estrutura tari
fária "em cascata", com as alíquotas mais altas correspouden
do aos bens de consumo e as mais baixas aos insumos interme
diários. 'Essa estrutura foi característica na maior parte da dé
cada de 70, de maneira muito semelhante à estrutura encon
trada por Macario ( 1964), 20 anos antes, cm 1957 / 59. :f: 
interessante notar ainda que transparece a mesma escala de 
prioridades tanto durante os períodos de urna taxa global de 
proteção relativamente alta, como cm 1975 e 1977, quanto nos 
períodos ele relativa liberalização, corno em 1971. 

A justificativa pa1·a este tipo de estrutura deriva muito 
mais de uma estratégia de substituição de importações do que 

29 Ver Tyl�r ( 1976). 
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dc qualquer argumento de industrialização incipiente. 	Uma 
implicação óbvia é que quando consideramos em conjunto a 
estrutura tarifária e a composição da pauta de importações 
(com participação crescente de bens de produção) surge uma 
persistente redundância nas tarifas para bens de consumo. 

Outra característica é a redução relativa do grau de dis-
persão, ou a maior uniformidade dentro de cada setor. Um 
baixo coeficiente de variação das tarifas nominais indica uma 
alta seletividade na elaboração da estrutura tarifária, enquanto 
um alto coeficiente reflete uma política globalmente protecio-
nista. A Tabela 111.2 mostra que houve pouca variação no pa-
drão de tarifas nominais para o setor industrial em seu conjun-
to, mas que houve reduções notáveis no coeficiente dc variação 
das tarifas para bens de consumo, materiais de construção e 
bens de capital para a indústria, não obstante a maior homo-
gencidade dos primeiros dois corresponder a um aumento das 
tarifas nominais. 

Uma análise da proteção não é completa se for limitada 
apenas ao exame das tarifas nominais. A Tabela 111.8 apresen-
ta as estimativas correspondentes das taxas efetivas de prote-
ção para o setor manufatureiro no período 1966177. 

TABELA 111.8 

TAXAS EFETIVAS DE PROTEÇÃO - 1966177 
(Em %) 

1066 	1967(1) 1967(2) 1967(3) 	19731) 1973(2) 	1975 1977 

254 	117 	63 	48 	47 	30 	32 	49 

FONTES E METODOLOGIA: Ver Apêndice IV. 

As cifras indicam uma tendência de aproximação a uma 
situação de livre comércio flOS anos pré-1973 e um aumento 

30 E a manutenção do nível relativamente alto de proteção se 
explica em parte pela dependência estrutural da produção interna por 
componentes importados. Ver Capítulo V para algumas evidências. 
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global da proteção a partir de então muito parecido com o 
revelado pelas tarifas nominais. 31 

A relevância desta informação para nossos propósitos, no 
entanto, está no grau de sua influência sobre as exportações. 
Algumas interpretações vêem na estrutura em cascata da pro
teção possíveis indicações de vantagens comparativas cm alguns 
setores. ai Mas isso só pode ser avaliado com um exame mais 
detalhado da estrutura dos incentivos à exportação. 

A Tabela III.4 resume a informação básica sobre as taxas 
nominais e efetivas de incentivos à exportação de manufatu
rados de 1971 a 1977. 

A tendência dos incentivos nominais variarem com o tem
po é muito parecida com o comportamento das tarifas nomi
nais. Hopve uma redução gradual até 1973 e a partir de então 
foram adotadas taxas mais altas. 

Para o período anterior, Cardoso ( 1980) e Musalem ( 1981) 
estimaram que de 1964 ( quando começou a política de pro
moção das exportações) a 1970, os incentivos à exportação i11-
dustrial variaram de 0,4% do valor ( FOB) das ex-portações até 
mais de 26% daquele valor. u3 Em 1978, segundo Musalem, 
esses incentivos chegaram a 73% do total das exportações se
toriais. 

Tradicionalmente, a justificativa oficial para a concessão 
destes incentivos tem se baseado no argumento da necessidade 
de compensar as pressões de custo derivadas da estrutura 
tarifária. Dada a elasticidade-renda da demanda por impor-

at Uma rápida comparação das Tabelas III.l e IU.3 sugeriria 
maiores variações da proteção efetiva do que da nominal. Há duas ra
zões principais para essa diferença. A razão econômica é que a proteção 
no Brasil é feita não apenas através de tarifas e o caráter e importância 
dos outros componentes varia com o tempo [e.g. Rosa et alii ( 1979) esti
mam que em 1975/77 foi concedida isenção fiscal para cerca de 70% 
das importações exclusive petróleo bruto e derivados de petróleo]. A 
razão metodológica é que foram adotadas mctotlologias distintas nas 
estimativas dessas cifras ( ver Apêndice IV). 

32 Ver, por exemplo, Tyler ( 1976a e 1979): admitindo que as ta
rifas refletem diferenciais entre os preços interno e externo, a estrutura 
em cascata da proteção efetiva sugeriria maior competitividade interna
cional para o Brasil em bens de capital e intermediários. 

33 Com urna variação s11hstan1,:ial de 5% cm 19ô5 e 1966 parn 21% 
em 1967, e aumentando em seguida. As estimativas de Musalem são 
reproduzidas na Tabela VI.12, no Capítulo VI. 
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TABELA 111.4 

TAXAS NO\IINAIS E EFETIVAS * I)E PROMOÇÃO 
ÀS EXI'ORTAÇÕES - 1971177 

(Em %) 

Setcr Maimfatuieiio 	1971 1973 1975 1977 

Incentivos Nominais 	 29,6 19,5 23,6 24,0 
(1,S) (10,2) (27,3) (15,3) 

Promoção Efetiva à Expor- 
taçao 	 54 30 34 27 

(41) (19) (35) (32) 

FONTES E \IETOI)OLO(',IA: Ver Apfndice 1V. 
Média simples daa taxas dos 21 setores; a taxa média l)onderaia (entre 

parênteses) foi estimada de acordo com a participação setorial no total 
das exportações de taimfaturadujs. 

tações, as tarifas devem ser niantidas e portanto as almejadas 
taxas de crescimento das exportações só podem ser alcançadas 
através de subsídios. 

Para testar empiricamente este argumento, é preciso com-
parar as estruturas de proteção e dc incentivos à exportação. 
Os coeficientes de correlação de ordem de Spcarrnan entre a 
estrutura de incentivos nominais à exportação (21 setores) 
e a estrutura de proteção pira seus insumos foram R 8  = 62,6% 
em 1973, R 5  = 31,0% em 1975 e = 72,3% em 1977 (todos 
significativos ao nível de 5%) : o valor dos coeficientes e seu 
sinal positivo indicam urna relação direta significativa entre 
custos induzidos por tarifas e incentivos à exportação > 34  e 
apóiarn o argumento que apresenta a promoção à exportação 
corno intervenção compensadora. 

34 Os coeficientes dc correlação entre as estruturas de proteção 
efetiva e promoção efetiva das exportações são R 5  = 33,0% em 1973 e 

31,071 em 1977 (significativos a 5%), indicando iana relação posi-
tiva embora fraca. 

35 Os incentivos à exportação também se justificavam em parte 
como compensação por outros custos internos não induzidos por tarifas: 
os preços industriais no atacado em 1977 eram cinco vezes mais altos 
que em 1970. 
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Esta estreita relação entre as duas estruturas 36  requer 
urna análise cia ênfase relativa das políticas na promoção da 
exportação ao longo do tempo. 

Urna visão geral dessa ênfase pode ser obtida pelas va-
riações ao longo do tempo dos incentivos às vendas no mer-
cado interno e dos incentivos dados aos exportadores. Uma 
maneira de examinar isto é pela comparação entre as taxas 
de proteção efetiva contra as importações e as taxas de pro-
moção efetiva às exportações. Já que ambas as medidas in-
cluem em seu cômputo os efeitos das políticas de preços nos 
mercados tanto de bens finais como de insurnos, quando con-
sidcraclas cm conjunto elas indicam o sentido cia influência 
sobre a alocação de recursos. A Tabela 111.5 permite uma 
análise comparativa baseada nos cálculos anteriores. 

TABELA 111.5 

VIESES DA POLÍTICA COMERCIAL - 1966/77 
(Ein%) 

Taxa de Proteção 	'I'axa de Promoção 
Ano 	 Efetiva 	Efetiva à Exportação 

1966 254 - 

1967 48 - 

1971 51 
1973 30 30 
1975 32 34 
1977 49 27 

FONTES E METODOLOGIA: Ver Apêndice IV 

° E, em particular, o fato de a maioria das indústrias ter um 
componente importado na produção. Ver Pastore et dii (1979). 

37 Note-se que isto não corresponde exatamente ao conceito de 
um viés antiexportação, o qual implica o isolamento, entre os vários 
efeitos dc uma estrutura tarifária, dos incentivos à produção para o con-
sumo interno e para a exportação [ver, a respeito, Bcrgsman (1970) e 
Krueger (1979)]. No Brasil, Bergsman encontrou um viés positivo anti-
exportação em todos os 21 setores industriais em 1966 e 1967. Rosa 
et alii (1979) também encontrou resultados positivos para 1975 e 1977 
(56 setores): cm 1975 o viés superava 50 cm 13 setores e em 1977 32 
setores tinham viés acima daquela poporçao. Mesmo ao se admitir o 
efeito (los incentivos à exportação, o viés pennanecia positivo em 21 
setores em 1975 e em 36 setores cm 1977. 



As estimativas disponíveis permitem esta comparação npe
nas para o período pós-1973. A impressão geral dada pelas 
cifras é a de que em 1973 - quando se alcançaram resultados 
notáveis no crescimento tanto das exportações como da pro
dução interna 38 - a política comercial se aproximava de um 
perfil neutro, com os incentivos à exportação quase igualando 
as taxas de proteção. 

A partir de 1975, no entanto, foram impostas tarifas maio
res aos expo1tadorcs: em 1977 a taxa global de incentivos à 
exportação era pouco mais que a metade da taxa de proteção 
contra as importações, sugerindo um incentivo líquido para a 
alocação de recursos reais nas atividades relacionadas com o 
mercado interno. 

Além disso, a política cambial no mesmo período não aju
dou muito. Um índice com base em 1970 de uma taxa de 
câmbio ponderada pelo comércio com base na paridade do 
poder de compra para as ex1>01tações indush·iais 39 variou de 
um nível de 104 em 1967/68 para apenas 91 em 1977, man
tendo-se relativamente estável (ao nível de 98) entre 1971 e 
1974. Isto significa que a política comercial ao longo da maior 
parte da década foi caracterizada por uma supervalorização 
cumulativa: em 1973 os preços industriais internos no atacado 
aumentaram 15%, enquanto a taxa de câmbio nominal variou 
apenas 4%, e o diferencial se alargou daí em diante, com uma 
triplicação dos preços entre 1974 e 1977, enquanto a taxa de 
câmbio aumentou 2,3 vezes apenas. 40 

Em resumo, a política global de promoção das exporta
ções industriais pode ser dividida em três fases distintas: de 
1004 a 1967, deste ano até 1975, variando novamente a partir 
de então. 

as Como é demonstrado na Seção 3.5 e nos Capítulos IV e V. 

39 Ponderada pelos preços industriais nos dez maiores mercados 
para as ex-portações brasileiras de ma.nufaturados. Ver dados básicos e 
metodologia no Apêndice IV. 

40 Para a discussão do papel dos preços relativos na determinação do 
crescimento da exportação, ver Barata (1979) e Cardoso/Dombusch 
( 1980). Um tratamento mais enfático dos efeitos negativos da super
valorização cambial após 1975 é adotado por Almonacicl/Pastore ( 1977 ). 
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3.5.2 

Outras Políticas Correlatas 

3.5.2.1 
Pol-ítica Cambial 

A taxa de câmbio é um insb·umento fundamental de po
lítica em um país onde as moedas estrangeiras são escassas, 
como é o caso da maioria dos países em desenvolvimento. As 
variações dessa taxa afetam a capacidade de pagamentos da 
economia, ao mesmo tempo em que influenciam a alocação 
de recmsos reais e podem servir como meio para aumentar 
a receita fiscal. 

No Brasil a política cambial tem cumprido tradicional
mente um papel múltiplo, tendo havido no período pós-guerra 
mudanças significativas na política comercial. Podemos iden
tificar basicamente cinco fases: de 1947 a 1953, uma taxa de 
câmbio fixa e controles quantitativos implementados por um 
sistema de licenciamento das importações; de 1953 a 1957, 
controles quantitativos implementados por um sistema de lei
lões com taxas múltiplas; de 1957 a 1964, um leilão de câmbio 
modificado ligado a um sistema de tarifas aá valorem; entre 
1964 e 1968, um mercado oficial de divisas reunificado e ( a 
partir de 1967) tarifas reduzidas e mais homogêneas; e, desde 
1968, um regime de minidesvalorizações. 41 

A principal característica do primeiro período foi que o 
Brasil terminou a guerra com grandes reservas de divisas. A 
paridade do cruzeiro - mantida virtualmente constante desde 
1937 - ficaria no mesmo nível durante 16 anos, até 1957, ape
sar da elevação de 80% dos preços internos em relação ao 
dólar entre 1937 e 1945 e de um aumento de 285% nos preços 
internos entre 1945 e 1953. Era crença geral que uma desva
lorização acarretaria uma queda, em moedas esb'angeiras, do 
preço do café - o principal produto de exportação - e, dada 
a baixa elasticidade da demanda, uma redução da receita ex
terna total, com efeitos distributivos internos. 

Qualquer avaliação baseada em um modelo de paridade 
do poder de compra concluiria que houve uma supervalori-

41 Há farta literatura sobre a política cambial no Brasil. As refe
rências clássicas incluem Furtado ( 1976), Huddle ( 1.964), Kafka ( 1956), 
Bergsman (1970). 
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znção exagernda da moeda, com efeitos adversos sobre as ex
portações. Efetivamente, esta tem sido a linha mais comum das 
interpretações da experiência brasileira, como ficará claro lo
go adiante. 

Em 1951 e 1952 as importações totais praticamente du
plicaram cm relação ao nível mantido durante os h-ês anos 
anteriores, em parte como resultado da liberalização relativa 
das poüticas de importação adotada pelo temor de que a 
guerra da Coréia se estendesse por muito tempo, o que acon
selhava utilizar a capacidade de importar para adquirir bens 
de produção e reduzir a dependência a médio prazo das im
portações. Ao mesmo tempo, as exportações caíram 25% entre 
os dois anos. 

A segunda fase começou com a reforma cambial de 1953, 
que intrnduziu o sistema de taxas múltiplas. Para as exporta
ções havia taxas diferentes para produtos distintos, com o uso 
eventual de bonificações, enquanto que para as importações 
o controle anterior por licenciamento foi substituído por um
sistema de leilões cambiais em cinco categorias.

Esse regime permitia um tratamento separado das taxas 
de câmbio aplicadas ao setor cafeeiro ( o único produto pelo 
qual as políticas brasileiras exercem um efeito significativo so
bre os preços internacionais) e aos outros comerciáveis. Esta 
diferenciação era de particulaJ" relevância porque o setor ca
feeiro era na época o principal vínculo da economia interna 
com os mercados internacionais: não obstante sua produção 
representar apenas 5%, aproximadamente, do PNB, suas exl)Or
tações chegavam a dois terços do total exportado, tornando-o o 
setor mais importante da economia. Isto explica em parte a 
considerável resistência às alterações na paridade do cruzeiro, 
especialmente durante um período ( 1950/54) de uma eleva
ção sem precedentes cio preço mundial cio café, que enfrenta
va uma demanda inclástica. ·12 

Em conseqüência da mudança no regime cambial, a taxa 
de câmbio variou cm quase uma vez e meia cm relação a seu 
nível anterior e por algum tempo acompanhou o ritmo do ní
vel de preços internos. 

O aTgumeoto relevante no que concerne às exl)Ortações é 
�ue, apesar ele a taxa cambial variar em conformidade com os 

42 Para os detalhes sobre o período e a discussão em torno dela, 
ver Furtado (1976), Bcrgsman, op. cit., e Malan et alii (1977). 
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preços internos, ela não compensou a supervalorização anterior 
que se vinha acumulando, aparentemente, desde 1937. 

Esse regime sofreu duas modificações menores em 1957 -
quando o leilão cambial foi substituído por um conjunto de 
tarifas acl valorem acopladas a uma legislação específica sobre 
a importação de produtos com similares nacionais e uma redu
ção no número de categorias cambiais - e, em 1959, quando 
foram unificadas as taxas de câmbio, pondo fim ao sistema de 
bonificações para a maioria dos produtos. Mas o mecanismo 
básico de taxas múltiplas foi mantido operante até 1964. 

Naquele ano as várias taxas de câmbio foram unificadas 
em um mercado único com paridades fixadas pelas autoridades 
monetárias. Houve uma desvalorização significativa em 1964 43 

- mais do que duplicando a taxa de 1963 - e o cruzeiro foi
reajustado por um fator de 2 entre aquele ano e 1967, enquan
to a inflação interna caiu de uma taxa de 90% em 1963/64
para aproximadamente 30% em 1966/67.

Dois fatores, no entanto, levariam a outras modificações 
na política. Por um lado, os reajustes da taxa de câmbio ocor
riam sistematicamente no mesmo período a cada ano, e eram 
de porte, estimulando assim movimentos especulativos de ca
pital. Além disso, esses reajustes muitas vezes não acompanha
vam a inflação interna, afetando negativamente a perspectiva 
de lucros do setor e1qJortador. 44 Por outro lado, em 1967 houve 
,outra tentativa de alinhamento com os preços internacionais, 
com um desmantelamento substancial e generalizado das tari
fas, ao mesmo tempo em que as autoridades faziam o acesso a 
suas vendas de dólares mais seletivo. Em conseqüência, desen
volveu-se rapidamente um mercado negro paralelo de moedas 
estrangeiras e, em parte por causa do boom de investimentos 
naquele período, as importações aumentaram a uma taxa sig
nificativa entre aquele ano e 1968. 

Em 1968, finalmente, foi adotado um novo regime de mi
ni-desvalorizações, com as paridades ainda fixadas pelas auto
ridades, mas com freqüentes e pequenos ajustes na taxa de 

43 Parcialmente explicada pela preocupação implícita com o de
sempenho das exportações: foram adotados os primeiros incentivos fis

cais naquele mesmo ano. 
44 O retardamento das desvalorizações, aliás, caracterizou a maior 

parte da experiência pós-guerrn. Entre 1948 e 1966 a taxa de câmbio 
real experimentou quedas esporádicas de mais de 10% dentro de inter
valos de três a seis meses. Ver Bergsmnn, op. cit., p. 35. 
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câmbio a intervalos reduzidos a ponto de evitar incentivos à 
especulação com as va1iações. 

Este sistema se mostraria um instrumento útil na manu
tenção do nível da renda real do setor exportador 15 ( como 
complemento ao conjunto de incentivos) e ajudou a sustentar 
um valor do cruzeiro relativamente realista em termos do nível 
de preços dos principais parceiros comerciais do Brasil pelo 
menos até meados dos anos 70. Contribuiu, ademais, para redu
zir os movimentos especulativos do capital de curto prazo, per
mitiu um maior controle administrativo e reduziu um com
ponente importante das expectativas inflacionárias internas 
assim como as pressões inflacionárias decorrentes de margens 
substanciais de desvalorização. 46 

Outras políticas não tão diretamente relacionadas à pro
moção das exportações foram adotadas ao mesmo tempo da 
promoção das exportações, com relação à ofe1ta de moeda e 
ao financiamento do orçamento fiscal. Um de nossos argumen
tos neste h·abalho é que uma das razões por que os estudos 
anteriores do vínculo comércio-crescimento no Brasil não for
neceram uma explicação satisfatória é a não-inclusão em suas 
análises dos efeitos destas políticas. Sua importância para o 
financiamento do investimento é explorada no Capítulo VI. Na 
próxima seção apresentaremos suas características principais. 

3.5.2.2 

Política Monetária 

Uma característica marcante da economia brasileira du
rante os anos 50 e começo dos anos 60 é a coexistência de 
grande üquidez com relativa escassez de crédito para fins pro
dutivos, em um período de rápido crescimento da produção e 
substancial transformação da estrutura produtiva. 

45 Ver Suplicy (1976) para uma avaliação econométrica dos efei
tos daquele regime e Barata ( 1979) para uma avaliação quantitativa 
do efeito relativo da taxa de càmbio sobre as exportações industriais. 

46 Ver a Tabela IV.7 do Apêndice para uma avaliação geral. Uma 
apreciação mais genérica levando em conta outras variáveis, como os 
termos de troca e alguns efeitos-renda levantariam maiores dúvidas so
bre a maneira em que aquele sistema foi administrado. Mas ninguém 
questiona seus efeitos positivos nem seu potencial. Ver, a respeito, Pas
tore/Barros/Kadota (1976), Bacba ( 1977) e Almonacid/Pastore (1977). 
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De 1950 a 1953 o produto interno bruto real cresceu 140%, 
enquanto os empréstimos dos bancos comerciais ficaram quµ.se 
constantes em termos reais. O governo cenh·al, obrigado a 
financiar seus deficits fiscais através de operações de crédito 
com as autoridades monetárias, e preocupado com as freqüentes 
emissões de dinheiro, reduziu o crédito para o setor privado. O 
volume de crédito fornecido a este setor pelo maior banco 
oficial - o Banco do Brasil - foi, em 1964, menor em termos 
reais do que o volume fornecido em 1952. 

A pulítica 111011t:Lária, uo entanto, foi uma prioridade en
tre as políticas pós-1964. Até 1966 as autoridades monetárias 
se ocuparam mttito de um programa de estabilização no qual 
a oferta de moeda tinha um papel vital ( a inflação era con
cebida como determinada pela demanda) e foram fixadas metas 
ambiciosas para o nível de aumentos de preços. 47 A partir de 
1967, porém, a expansão do crédito ao setor privado foi con
cebida como o estímulo básico a ser concedido às atividades 
produtivas. 48 

Foi reorientada a política de financiamento das necessi
dades do Tesouro ( ver Subseção 3.5.2.3) c foram significativa
mente ;·eduzidos os requisitos de encaixe compulsório para os 
bancos comerciais. Já em 1971 o volume total de crédito real 
fornecido por estes era 167% maior que em 1966, sendo a ex
pansão dos empréstimos do Banco do Brasil superior à dos 
bancos comerciais. 

A política monetária durante os anos 70 apresentou três 
características fundamentais. 

Primeiro, o volume total de crédito ao setor privado ele
vou-se a um ritmo sistematicamente maior que os preços in
ternos: a taxa média de aumento anual do total de empréstimos 
de 1970 a 1979 foi de 51%, enquanto os preços no atacado 
variaram a uma média de 34% anuais. As agências públicas 
aumentaram sua participação nesse crédito: enquanto em 1970 
os agentes financeiros privados e públicos contribuíram em 
partes quase iguais para o crédito ao setor privado, em 1978 
aqueles forneciam apenas um terço do total. 40 

47 O progr;ima oficial p0stulou uma queda de inflação de quase 
100% em 1963/64 para 25% em 1965 e 10% em 1966. 

48 Para detalhes sohre a formulação de políticas e as condições ge
rais do período, ver Syvrnd (1974) e Sochaczewski ( 1980). 

40 Dados de Serra ( 1981). 
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Adicionalmente, foi imp!.ementado um conjunto de políti
cas complementares para fortalecer o mercado interno de ca
pitais, com respeito tanto à canalização da poupança privada 
como à criação de bancos de investimento, que deveriam for
necer recmsos a médio e longo prazos aos setores produtivos. 50 

Aumentou, em conseqüência, a participação dos ativos não
monetários no total de ativos de 8% para 67%, entre 1964 e 
1979. 

Outra característica da política monetária nesse período 
foi que a enh·ada de recursos externos 51 aumentou a liquidez 
dos bancos comerciais além das expectativas anteriores. Essa 
entrada foi parcialmente conseqüência do balanço de paga
mentos mais favorável, mas explica-se em grande medida pela 
legislação em vigor a partir de 1965 que regula as operações 
financeiras em moedas estrangeiras por subsidiárias locais de 
firmas estrangeiras e as operações dos bancos comerciais e de 
investimento em seu papel de ültermediários na reciclagem 
dos recursos externos para as firmas locais. 

O resultado final daquelas políticas foi que, durante o 
período em exame, houve um aumento significativo na liquidez 
do sistema, com as agências públicas chegando a ser os prin
cipais fornecedores de crédito, ao mesmo tempo em que, pela 
abertura da economia, a ofe1ta de moeda ficava cada vez mais 
determinada pela demanda, afetando o controle sobre a cria
ção de crédito. 

3.5.2.3 

Políti.ca Fiscal 

A política fiscal, tradicionalmente, tem sido um instrn
mento importante para o fomento do crescimento industrial 
no Brasil. No período 1945/63 o governo central apresentou 
superatnts apenas em 1947, 1951 e 1952, e equilíbrio apenas 
em 1948. Em todos os outros anos os gastos governamentais 
superaram sua receita. 

fiO Especialmente notável neste sentido foi a cnaçao do sistema 
financeiro vinculado ao Banco Nacional de Habitação, que forneceu 
quase 20% do crédito ao setor privado durante os anos 70. 

111 Ver Capítulo V para maiores detalhes. 
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O deficit orçamentário aumentou sistematicamente entre 
1955 e 1963, alcançando, em 1962/63, o equivalente a 4% do 
PIB, sendo que na década anterior essa participação foi, em 
média, menor que 1%. 

Os programas de desenvolvimento pós-1964 buscavam ex
plicitamente a redução do deficit orçamentário pela contenção 
de gastos e o fortalecimento da receita tributária, enquanto as 
autoridades também criavam um mercado para títulos pú
blicos. 

Já em 1965 o deficit não passou de 1,6% do PIB - a me
tade de sua participação no ano anterior - e a cifra seguiu em 
declínio sistemático a partir daí, apresentando uma média de 
O,zx· durante a década seguinte. 

Um esforço maciço de racionaüzação do sistema tributá
rio, além da legislação para aumentar a parcela do governo 
central na receita tributária total ( em detrimento dos governos 
locais e estaduais) levaram a um aumento significativo na re
ceita orçamentária, particulam1ente a partir de 1967, 52 mesmo 
sem mudanças de peso no sistema hibutário: de acordo com 
as Contas Nacionais, a tributaç.10 indireta representou 60% da 
receita fiscal total enh·e 1970 e 1978, um nível parecido com o 
do período 1955/63, quando respondiam por 61,2% da receita 
total. 53 

Paralelamente à contenção de gastos e ao aumento da re
ceita tributária, desde 1965 uma parcela cada vez maior do 
deficit orçamentário vem sendo financiada pelo púbüco atra
vés do mercado de letras e títulos do tesouro nacional. 54 A 
partir de 1969, porém, o mercado superou as expectativas e 
( ao lado da racionalização da h'ibutação e de gastos) passou 
a fornecer mais recursos do que de fato se precisava para fi-

52 Elevando a relação entre receita total e PIB de 7,9% em 1967 
para 10,2% em 1978. 

53 Devemos observar, porém, que o número de mecanismos para 
a canalização da poupança compulsória ( ou seja, as contribuições à pre
vidência mais os títulos públicos em mãos de agências públicas e de 
bancos comerciais como alternativa ao encaixe compulsório) aumentou 
significativamente, representando em 1974/76 um terço de toda a pou
pança financeira, segundo Langoni (1977). Voltaremos a este ponto no 
Capítulo VI. 

54 Isto pode parecer uma incoerência com o pressuposto do Capí
tulo II, Subseção 2.3.4, da inexistência de um mercado para títulos pú
blicos. Este mercado, no entanto, apresenta consideráveis distorções em 
si mesmo e em sua relação com outros setores do mercado de capitais. 
Serra ( 1981) oferece alguma informação específica. 
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nanciar o deficit. A razão entre o financiamento pelo público 
e o deficit orçamentário passou de apenas 16% em 1963 a mais 
de 150% do deficit em 1978, com efeitos expansionistas sobre a 
liquidez do sistema. 

Por último, mas não menos importante, uma série de no
vas políticas fiscais também melhoraram as condições para o 
autofinanciamento das empresas públicas, por meio de uma 
111aior flexibilidade no reajuste de preços e um controle mais 
estreito sobre seus gastos, reduzindo a demanda por recursos 
do Tesouro e elevando a competitividade destas empresas. 

As medidas permitiram não apenas uma clara melhoria 
no financiamento do orçamento, mas forneceram também os 
recursos para sustentar o crescente envolvimento do Estado 
no setor produtivo da economia, como veremos com mais de
talhe no Capítulo VI. 

3.5.2.4 

Outras Polftica.s 

Além destas medidas de nível macro, uma série de outras 
medidas são ligadas, direta ou indiretamente, à atividade ex
portadora. 

Digna de menção, no caso brasileiro, é a política salarial 
em vigor a partir de l!i64, e particularmente a partir de 1966. 

A participação dos salários nos ganhos de produtividade 
do setor industrial vem caindo há muito tempo. É oficialmente 
reconhecido, por exemplo, que os salários reais na indústria 
aumentaram menos que a produtividade ao longo de todo o 
período de 1955 a 1966, com a exceção de apenas dois anos 
( 1956 e 1963). 55 De 1964 a 1966, o aumento da produtividade 
foi quase nulo, enquanto os salários reais caíram 8,5%. 

Um dos instrumentos do programa governamental de de
senvolvimento com estabilização no segundo qüinqüênio dos 
anos 60 foi a adoção de uma política salarial centralizada, a 
paitir de agosto de 1966, na qual cada ajuste salarial se daria 
segundo uma f6rmula que contemplasse os aumentos de preços 
e de salários nos dois anos anteriores e uma certa taxa de 
aumento da produtividade nacional. 

A fórmula original foi alterada duas vezes até o final dos 
anos 70, mas sem mudanças substantivas. 

55 Ver Ministério do Planejamento (1969). 
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A quantificação precisa de seus efeitos é um tema contro
verso. Mas a evidência existente sugere, por exemplo, que a 
produtividade industJial aumentou 57,5% de 1969 a 197 6, en
quanto o salário médio real 56 cresceu apenas 48,3% no mesmo 
período. 

Resta pouca dúvida quanto à conh·ibuição da política sa
larial à redução dos custos ele produção dos exportáveis_, favo
recendo a competitividade de produtos nacionais. O ponto im
portante a frisar, porém, é que o controle dos salários tem tido 
uma influência limitada ( se bem que positiva) sobre o cres
cimento das exportações nacionais. Considerando o volume de 
incentivos oferecidos à exportação ( ver Subseção 3.4.1), fica 
o ônus da prova com quem acreditar que_a repressão salarial
seja um determinante principal do crescimento das exporta
ções. 5; De fato, a Subseção 3.5.3 mostrará que aquelas in
dústrias com menor conteúdo de mão-de-obra são justamente
as de maior dinamismo exportador. E segundo algumas inter
pretações que utilizam a noção de um mercado de trabalho
segmentado, ;;s deveria ser naquelas indúsh·ias ( que empre
gam um número relativamente maior de trabalhadores quali
ficados) que a relação entre salário médio e produtividade
terá diminuído menos.

3.6 

As Principais 
Conseqüências 

3.6.1 

Crescimento e Diversificação 
das Exportações 

O valor das exportações brasileiras permaneceu relativa
mente constante durante muito tempo. Nas duas décadas de 

t 

r,o Dcflacionado pelo índice de custo de vida da Fundação Cetulio 
Vargas. 

57 Por exemplo, Barata, op. cit., não encontrou poder explanatório 
dos custos da mão-de-obra nem da produtividade do trabalho sobre o 
crescimento das exportações de manufaturndos entre 1954 e 1974. 

5� Ver, a respeito, Bacha ( 1976d ). 

78 



1947 a 1967 esse valor variou dentro <las margens estreitas de 
wn mínimo de US$ 1,1 bilhão em 1949 e um máximo de 
US$ 1,8 bilhão em 1951. 

Isto é tanto mais impressionante se considerarmos que o 
crescimento _das exportações nesse período foi esscocia.lmente 
errático, e que o comércio mundial crescia muito mais rapi
damente: as exportações cresceram apenas 4% de 1953 a 1965, 
enquanto se estima que o comércio mundial cresceu aproxi
madamente 20% no mesmo período. 59 

A análise daquele período continua, no entanto, um assun
to conb·overtido em alguns aspectos, e será útil examinar mais 
de perto os dados. 

A literatura assinala com freqüência a supervalorização da 
taxa de câmbio como uma das razões para o pobre desempenho 
exportador. 60 A taxa de crescimento das exportações totais, 
evidentemente, foi baixa, se medida pela necessidade interna 
de divisas ou cm comparação com o crescimento do comércio 
mundial. Além disso, ao desagregarmos as exportações e exa
müiarmos o movimento dos preços das exportações, o desem
penho exportador se mostra mais fraco ainda. De 1946 a 
1964, as exportações totais cresceram 45%, enquanto o índice 
de preços de eiq)ortação aumentou em 67%, suge1indo que o 
volume das exportações diminuiu no período. Adicionalmente, 
o valor das exportações, excluindo o café, aumentou em 8%,
enquanto as exportações de café mais que duplicaram em valor,
sugerindo que o café foi não apenas o principal item individual
na pauta de exportações, respondendo por mais da metade do
valor total, mas também o maior responsável pelo crescimento
da receita das exportações. 61 A falta de preocupaçáo das po
líticas nacionais com a promoção das exportações submeteu a
econon1ia a um lento crescimento das exportações e a um pa
drào limitado de especialização. A supervalorização acumulada
no período imediato pós-guerra e apenas parcialmente com
pensada nos anos 50 e começo dos 60, afüma-se, foi uma das
principais causas do pobre desempenho exportador.

59 Dados de Little, Scitovsky, Scott (1970), p. 245. 
oo As referências básicas são Bergsman ( 1970) e Leff (1967a). As

flutuações da taxa cambial real para a exportação, causadas pelos ajustes 
poucos freqüentes <la taxa nominal face à inflação interna, provaveh11en
tc desincentivaram a exportação. Segundo Bergsman, p. 35, a flutuação 
média mensal da taxa real entre 1948 e 1966 foi de quase 4%. 

01 Estes pontos são tomados de Tyler ( 1976), pp. 124-5. 
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Uma consideração mais detalhada dos dados pertinentes, 
porém, levanta algumas qualificações ao argumento. O Gráfico 
III.1 oferece uma idéia geral do período. 62

A comparação dos índices de quantum do primeiro e último
ano pode levar a engano. O volume total de exportações dimi
nuiu sistematicamente até 1954, mas cresceu um pouco na dé
cada seguinte. Observam-se movimentos paralelos, porém mais 
fortes, nas exportações ao se exclüir__ o café. Parece, portanto, 
uma falta de precisão atribuir exclusivamente aos preços de 
e.x--portação o crescimento da receita no período como um todo, 
assim como minimizar o desempenho de outros produtos ( além 
do café). 

Parte daquele desempenho está ligada à introdução, em 
1953, de um sistema de taxas de câmbio múltiplas, o que pos
sibilitou a manutenção da taxa cambial para o setor cafeeiro, 
enquanto se fixava a ta.xa para as outras exportações mais pró
xima de um nível de paridade por poder de compra. A taxa de 
câmbio para produtos não-cafeeiros aumentou sistematicamen
te a partir de 1954. 63

Nos primeiros 15 anos a partir de 1950, portanto, a ex
plicação para o declínio constante do valor total das exporta
ções 64 não se encontra exclusivamente na supervalorização da 
taxa cambial. Os efeitos da queda dos preços internacionais 
em seguida à guerra coreana também devem ser levados em 
conta. 

As condições de demang_a internacional pelos produtos 
internos pioraram consideravelmente apesar do dinamismo glo
bal elo comércio mundial. Mesmo assim, o volume das expor
tações ( não incluindo o café) aumentou em 6�% entre 1953 e 
1964 ( enquanto o índice de preços caiu em 11%), com uma 
taxa de crescimento maior que a do volume exportado de café 
( que caiu 4% no mesmo período). 

02 Dados básicos na Tabela V.8 <lo Apêndice. 
63 Ver os dados básicos do período até 1967 em Bcrgsman, op. cit.,

p. 45. Sochaczewski, op. cit., p. 93, mostra que a taxa real para os ex
portadores de fato aumentou também entre 1950 e 1951, caindo ao mí
nimo em 1952 e aumentando a partir de então. Na ótica de paridade
de poder de compra, porém, a taxa real caiu constantemente até 1952.
Ver CarvaU10/Haddacl ( 1981 ), p. 35.

04 O índice com base em 1953 para o valor total exportado teve 

um aumento constante de 1946 a 1950, saltou de 30% de 1950 a 1951, 
alcançando mu máximo de 115, e então diminuiu sistematicamente a um 
mínimo de 79 em 1962. 
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Isto não nega que essas exportações poderiam ter crescido 
a um ritmo mais rápido, se o cruzeiro tivesse sido desvalorizado 
em margens reais maiores, nem que a taxa de câmbio não 
devia ter sido diferente. O ponto a frisar é ciue  o argumento 
explicativo da queda do valor total das exportações pela su-
pervalorização cambial exige algumas qualificações à luz dos 
dados. Ao que parece, o regime de taxas múltiplas poderia 
ter sido mais efetivo em promover as exportações não-tradi-
cionais sç .as condições dc demanda não fossem tão adversas. 

Seja como for, um dos resultados claros da reorientação 
das políticas é que já em 1968 as exportações superavam seus 
níveis anteriores. As exportações totalizaram US$ 1,881 mi-
lhão naquele ano e cresceram cm ritmo acelerado daí em 
diante (um aumento médio anual cm volume de 12% até 1978). 

Este rápido crescimento foi acompanhado de uma diversi-
fícação,  considerável das exportações e de seus mercados de 
destino. A Tabela 111.6 retrata a grosso modo as mudanças na 
composição das exportações em termos dos principais grupos 
de produtos. 

Do pós-guerra até meados cia década de 60 o comércio se 
baseou em um único produto - o café. Naquela altura as expor-
tações de produtos inclustrializados e de outras matérias-primas 
começavam a crescer a taxas maiores, aumentando tanto sua 

TABELA 111.6 
COMPOSIÇÃO DAS EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS POR 

GRANDES GRUPOS DE 1RODUTOS - 1951178 

Outros Produtos I'm -odutos 
Período Café Primários Industrial i zados 

1951/55 61,7 28,6 6,7 
1956/60 00,1 27,8 12,1 
1961/64 52,5 36,8 10,7 
1965/68 43,0 38,8 17,3 
1960/73- 29,8 44,0 25,6 
1971/78 17,6 45,2 37,2 

FONTES: IBGE, Anuário Eslalíslico do B,-asil, vários números; cifras 
anuais na Tabela A.V.7, no Apêndice. 



participação que no final da década seguinte o café represen
tava menos que um quinto do total exportado. 

Traduzindo-se em termos de medida de concentração por 
produto, a parti.cipação no total das exportações dos 20 princi
pais produtos (a nível de quatro dígitos do SITC) caiu de 72% 
em 1965 para aproximadamente 50% em 1976, alcançando um 
grau de diversificação comparável ao de alguns países desenvol
vidos: nesse ano a parcela correspondente dos 20 principais pro
dutos foi de 60% no Japão, 45% na Alemanha Ocidental e 40% 
na Holanda. 65 

Paralelamente à diversificação da pauta de e:.'Portações 
houve uma penetração sem precedentes em novos mercados 
geográficos. 66 Em 1967, três quartas partes das e:.'Portações 
nacionais se destinaram aos EUA, CEE e países membros da 
ALALC. Uma década mais tarde a participação desses países 
foi reduzida a menos de dois terços, sendo que a maior alte
ração verificada foi na participação dos EUA - o maior mer
cado individual - que caiu de um terço do total a menos de 
20%. Ao mesmo tempo, a parcela exportada para os países so
cialistas e outros em desenvolvimento dobrou, 67 chegando a 
20% no final da década. 

Em resumo, a reorientação da política para uma maior 
ênfase na promoção das e:.'Portações produziu resultados claros 
em tem1os de crescimento das exportações e um aumento nas 
parcelas tanto de produtos não-tradicionais como de novos 
mercados. Menos clara é a responsabilidade exclusiva dessa 
reorientação na realização dessas façanhas: a análise do período 
precedente sugere a relevância de outras condições além das 
de oferta. 

3.6.2 

Mudanças na Especialização 
Setorial 

Nesta seção analisaremos o alcance das mudanças na es
pecialização comercial dentro do setor industrial. O objetivo 

65 Dados de Blackhurst et alii ( 1978). 
60 Além do aumento simultâneo da participação de produtos na

cionais nos mercados da OCDE. 
67 Considerando-se Africa, Europa Oriental, Ásia ( exceto Japão), 

Extremo Oriente e América Central. 



é fornecer uma indicação quantitativa geral do grau de êxito 
das políticas de promoção à ex-portação ( e da manutenção das 
barreiras comerciais) em termos de mudarem a relação entre 
exportações e importações setoriais. 

Usaremos para esse fim o conceito de razão líquida de 
exportação, definida como a diferença entre as exportações e 
as importações, dividida pelo total do comércio setorial ( o 
valor total absoluto das exportações e importações setoriais). 68 

Esta razão pode variar em valor desue menos um (se o setor 
apenas importa) até um positivo ( quando o setor apenas ex
porta), e seu valor e sinal medem a direção e intensidade da
quela direção de especialização. 

Basicamente a análise consiste de um exercício de esta
tística comparativa. Escolhemos um ano "base"· no início do 
estímulo à exportação e um ano "final" no fim do }2_(:r.íodo 
analisado e comparamos a razão líquida de exportação do 
ano base com suas variações entre os anos base e final. No 
caso, escolhemos 1969 como ano-base, presumindo que as mu
danças mais significativas na pauta de exportações e na espe
cialização comercial ocorreram no período subseqüente

_,__ 
e 1978 

como ano final. A análise envolve os 21 setores da classificação 
adotada a nível de dois dígitos. 

A relação entre a razão líquida de exportação em um ano 
base e suas variações sugere um diagrama como o do Gráfico 
III.2. Cada uma das variáveis tem um segmento positivo e ne
gativo em seu eixo, slefimnd'o um esquema de quah'o quadran
tes. Mapeamos os p,P.nl:Os' para cada setor e ajustamos uma reta
estimada por regressão simples. É a posição desta linlla que
indica a direção global da especialização.

Quanto mais próxima a linha estimada do eixo horizontal, 
menor a variação na especialização: as mudanças na razão 
líquida de exportação teriam sido pequenas demais para afe
tarem a orientação comercial do setor. 

68 Analiticamente, esta razão pode ser expressa como: 
X., - M., 

X.,+ Mo 

oncle X., = valos corrente em dólares das exportações no período t

pelo setor r, e M 11 = valor corrente em dólares das importações no pe
ríodo t pelo setor i. 
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Se a linha estimada ficar apenas de um lado do �l!o
.._
ho

rizontal, indicará que em cada setor a mudança na especiali
zação comercial ocorreu em uma só direção: acima do eixo, 
todos os setores ficam relativamente mais orientados à expor
tação; abaixo, todos se tornaram importadores líqtúdos. 

A linha estimada (pontilhada) parà nossos dados atraves
sa o gráfico do quadrante esquerdo superior ao quadrante di
reito inferior e possui uma inclinação considerável ( ver a üsta 
de setores e seus números correspondentes no rodapé do grá
fico ) . 69 A fim de comparação, apresentamos no gráfico a linha 
(sólida) que divide esses dois quadrantes em partes iguais. 

Há indicações de uma mudança considerável no sentido 
de uma maior especialização global na exportação: 12 se
tores ficam no quadrante esquerdo superior, o que sugere que 
a maioria dos setores foram importadores líquidos no ano
base e experimentaram um aumento em suas-1'-A-Zões de expor
tação em 1978. 

Além destes, quatro setores - Mobiliário, Têxteis, Ves
tuário e Calçados e Alimentação - já eram exportadores lí
quidos no ano-base e melhoraram suas razões ainda mais, 
ficando no quadrante superior direito. É particularmente no
tável o desempenho de Têxteis e de Vestuário e Calçados, 
pela melhoria considerável de suas razões líquidas de expor
tação. 7º

A razão diminuiu em apenas cinco setores - Madeira, 
Couros e Peles, Fumo, Produtos Farmacêuticos e Plásticos. 
Três destes eram exportadores líquidos no ano-base ( Fumo, 
Madeira e Couros e Peles), mas em 1978 apenas dois - Ma
deira e Couros e Peles - ainda mantinham uma razão líquida 
positiva. 

Esta análise nos permite concluir que, para o conjunto 
do setor manufatureiro, há uma clara mudança em termos da 
especialização no comércio, com melhorias significativas nas 
razões líquidas individuais de exportação na maioria das indús
trias. Isto não foi suficiente, porém, para levar a um equilíbrio 

69 Os dados de importação setoriais são tomados da UN Commo

dity Trade Statistics, segundo a classificação da UNCT AD, detalhada 
_,.no Apêndice II. 

70 As razões dos setores Material de Transporte, Papel e Produtos 
de Borracha também melhoraram significativamente. 



comercial setorial: 13 setores ainda apresentavam uma razão 
líquida de exportação negativa em 1978. Voltaremos a este 
ponto no Capítulo V. 

3.6.3 

Exportações Industriais e 
Efeitos Alocativos 

Esperava-se inicialmente que os incentivos à exportação 
tivessem um impacto positivo significativo sobre o mercado de 
fatores ( devido em parte ao nível geral de recessão na economia 
interna), e durante o período inicial houve um intenso debate 
centrado na determinação do conteúdo de fatores das expor
tações e seus possíveis efeitos. Posteriormente a preocupação 
com a eficácia alocativa dos incentivos à expo1tação produziu 
oub·a série de trabalhos na mesma linha. 71

Nesta seção resumiremos brevemente as evidências prin
cipais. Outros testes para os anos 70 são apresentados nos 
Capítulos IV e VI. Seus resultados são coerentes �oro os desta 
seção. 

A estrutura das exportações industriais indica uma alta 
participação daquelas indústrias com um conteudo ele mão-de
obra relativamente mais ãlto; no período 1965/78, de acordo 
com um modelo do tipo Hecksher-Ohlin. 

Para ilustrar essa composição, dividimos os 21 setores se
gundo sua participação no emprego total do setor manufatu
reiro, de acordo com o Censo de 1970, e comparamos seu or
denamento com a pa1ticipação de cada um deles no total das 
exportações industriais. A Tabela III.7 apresenta esses setores 
agregados em termos de sua· parcela individual ( chamada a) 
do emprego total. 
� As oito indústrias que respondem por 70,5% do emprego 
total do setor 72 foram responsáveis por cerca de 80% do total 
das exportações industriais entre 1965 e 1978. Ou seja, um 

71 As referências básicas são Lowinger (1971), Tyler (1972), 
Rocca/Barros ( 1972) e Doellinger et al# ( 1973). As contribuições mais 
recentes incluem Carvalho/Haddad ( 1981), Pastore et alii (1979) e Sil

ber ( 1978). 
72 Minerais Não-Metálicos, Metalurgia, Mecânica, Material de 

Transporte, Madeira, Têxteis, Alimentação e Vestuário e Calçados. 
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TABELA III. 7 

CONTEúDO DE MÃO-DE-OBRA NAS EXPORTAÇÕES INDUSTRIAIS 

Parcela (a) do Se-
tor Individual no Número de % do Tot:il do 

Total do Emprego Setores Emprego Manufa--
Mamúatureiro tureiro em 1970 

% do Totnl das Exportações Industriam 

1965 1970 1978 

a> 10% 3 37,2 51,8 49,6 45,8 

5% <a< 10% 5 33,3 35,0 32,0 34,2 

a< 5% 16 29,5 13,2 18,4 20,0 

Total 21 100,0 100,0 100,0 100,0 

FONTES: IBGE, Censo de 1970 e Apêndice JJ. 



terço dos setores considerados responde por quatro quintos das 
exportações, e são esses os setores com a maior participação 
individual no emprego, cada um absorvendo pelo menos 5% 
da mão-de-obra industrial. 

Quando também são levadas em conta as necessidades in
diretas de mão-de-obra, o emprego relativo de fatores das ex
portações sobressai ainda mais claramente, porque em alguns 
setores com participação significativa no total das exportações 
(produtos alimentares em particular) os efeitos indiretos sobre 
o mercado de trabalho normalmente são maiores que as ne
cessidades diretas. 73 

Levando-se em conta a qualificação da mão-de-obra nova
mente se obtém uma concentração das exportações naquelas 
indústrias com maior coeficiente de mão-de-obra não-qualifi
cada, indicando uma coerência global com a disponibiHdade 
interna de fatores de produção. 74 � 

J;; outro o quadro que emerge, porém, quando considera
mos a tendência do emprego de fatores ao longo do tempo. 
Na Tabela III.7, por exemplo, os h·ês setores com maior núme
ro de trabalhadores vêm reduzindo sistematicamente sua par
cela no total das exportações industriais, dado o maior dina
mismo das exportações das 16 indústrias com conteúdo de 
mão-de-obra relativamente baixo. 

Novamente, obtêm-se resultados similares se consideramos 
as necessidades indiretas de mão-de-obra. Já foi demonstra
do 75 que entre 1970 e 1975 o crescimento das exportações foi
acompànhado de uma redução simultânea na quantidade total 
de trabalho por unidade exportada. 

Estes resultados uma vez mais são confirmados ao admi
tirmos na análise diferenças microeconômicas na função de 
produção das empresas exportadoras, levando em conta suas 
dimensões maiores e o grnu de concentração da atividade ex
portadora, em vez de Jjdal'mos com dados setoriais. As firmas 

73 Ver, a respeito, Tyler ( 1976) e nossas estimativas no Çapítulo 
VI. Segundo a matriz insumo-produto de 1970, os efeitos lotais sobre o
mercado de trabalho são mais de três vezes maiores que os efeitos diretos.

74 Esta hipótese é testada em Carvalho/JTaddad, op. cit., e Tylcr 
( 1972 e 1976 ). Ver também Rocca/Barros, op. cit., e Tyler (1973) 
para um debate sobre medição. 

Tõ Ver, por exemplo, Pastore et alii (1979) e Savasini/Kume 
( 1979 ). 
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menores, com menor intensiclade de cap_ital, têm uma maior 
participação das exportações no faturamento, porém nos anos 
70, cresceram mais rapidamente as exportações das fixmas 
maiores, que empregam mais trabalhadores qualificados. 76 

Outro tipo de ordenamento de atributos emerge ao con
siderarmos as firmas exportadoras por origem de capital. A 
Tabela IIl.8 ilustra os resultados obtidos de três amostras de 
firmas exportadoras. 77 Conseguimos informações sobre 321 fir
mas em 1975 e 362 fixmas em 1978, e os resultados são apre
sentados de duas maneiras. Primeiro, a informação de 1978 é 
usada para a análise, devido à maior abrangência da amostra; 
mas para se obter uma indicação de mudança com o tempo, 
os índices de intensidade de fatores são apresentados em refe
rência à média da amostra total em 1975. Segundo, a fim de 
avaliarmos as variações dentro de cada conjunto de firmas, 
comparamos os indicadores de emprego relativo de fatores 
para aquelas firmas das quais obtivemos informação nos dois 
anos. 78

As cifras confirmam que a maior participação de setore� 
que produzem bens mais "complexos" no segundo qüinqüênio 
dos anos 70 levou a um aumento do contet'.1do de capital das 
exportações, como se vê no índice médio de intensidade de 
capital dos principais exportadores. 79 Diferenciadas pela ori
gem de seu CJlpital, 80 vemos que todas as três categorias ele
varam a intensidade de capital de suas exportações, e�ora 
as nacionais privadas tendessem a exportar produtos relativa
mente mais intensivos em mão-de-obra do que os outros dois 
grupos. As estatais, concenh·adas na produção de insumos bá
sicos, onde a escala é fator importante, têm o maior conteúdo 
de capital. 

7G Ver, a respeito, Silber ( 1978). 
77 Explicados com maior detalhe no Capítulo V e no Apêndice 1, 
78 Um total de 212 firmas: 121 nacionais, 83 estrangeiras e oito 

estatais. 
79 Obtivemos os dados para apenas 30 firmas cm 1971. O índice 

médio correspondente para elas - não obstante sua pequena representa
tividade é 99, o que sugere que as mudanças mais significativas na in
tensidade de fatores das exportações ocorreram a pa,rtir de meados dos 
anos 70. 

so O Capítulo VI discute com mais detalhe as características ge
rais das empresas principais segundo a origem de seu capital. 

nn 



TABELA III.8 

INTENSIDADE DE CAPITAL DAS PRINCIPAIS 
EXPORTADORAS, POR ORIGEM DO CAPITAL - 1978 

Nacional Est1an-
Origem do Capital Prirndo geira Estatal Total 

Número de Firmas 2'.?4 124 14 362 

Ú,dice de Intensidade de 
Capital* (A) 108 117 213 }ltj 

(B) ll!l 134 144 

FONTE: Ver Apêndice I. 
• Ativo te tal por ntlmero de empregados (a: ivo deflacionado pelo !ndice
de preços no atacado para todo o setor mrunúatureiro).
lodices A Base-média para cs principais expor�adorcs em l!J75 
100. 

-Índices B Base-média correspondente da razão I<JL para cada gru-
po em 1975 = 100. 

A última linha da tabela sugere, adicionalmente, alguma 
relação entre origem de capital e variação da intensidade de 
fatores, a qual é parcialmente explicada pela concentração se
torial de cada um desses grupos de firmas. 81 De acordo com 
os dados, o aumento da intensidade de capital foi maior para 
as exportações das estatais. Mas esses resultados são 
i.nfluenciados pelo tamanho e crescimento significativo da 

81 Em 1978, as exportações das empresas estatais foram essencial
mente de Minerais Não-Metálicos, Aviões, Produtos de Papel, Produtos 
QttÍmicos e Produtos Alimentares ( uma empresa estadual). As nacionais 
privadas foram responsáveis, mais que nada, pela exportação de bens 
de consumo leves. Naquele ano, 55% destas firmas exportaram Têxteis, 
Vestuário e Calçados e Produtos Alimentares, que responderam por 65% 
do total do valor exportado pelas 235 empresas nacionais da amostra. 
(Se acrescentarmos as e;qiortações de Máquinas e de Produtos Metáli
cos essas proporções sobem a 75 e 76%, respectivamente.) Quanto às 
empresas estrangeiras, 84% delas participaram da exportação de Minerais 
Não-Metálicos, Produtos Metálicos, Máquinas, Materiais Elétricos, Mate
rial ele Transporte, Produtos Químicos, Têxteis e Alimentos, que, somados, 
representaram 94% do total exportado por este grupo de firmas. 
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PETROBRAS 82 que quase duplicou sua razão capital/traba
lho no período. O índice só para as restantes empresas esta
tais é 130, comparável ( embora menor) ao das firmas estran
geiras. Considerando, além disso, que estas firmas respondem 
por cerca da metade das exportações industriais ( como vere
mos no Capítulo V) enquanto a participação das estatais ficou 
abaixo dos 10%, pareceria que a variação na intensidade de 
fatores das exportações industriais no final da última década 
teve a ver tanto com a mudança na composição setoriàl da 
pauta de exportações quanto com a presença de fatores exter
nos no setor exportador. 

Resumindo, há várias indicações de que as vantagens com
parativas em termos da abundância relativa de fatores deter
minam o padrão geral da especialização no comércio; mas 
que também tem havido avanços significativos na participação 
de produtos menos intensivos em mão-de-obra na pauta de 
exportações. 83 

A eficiência estática de um dado padrão de especialização, 
no entanto, não se reduz à sua intensidade de fatores. Outra 
medida de eficiência considera a composição das exportações 
em ten1:9s s ustos em_recurso2._ doméstico_§, da produção 
9--ess�s. Nessa a ordagem, a tecnologia e os recursos pro
dutivos são tomados como dados, e a pauta de exportações é 
avaliada em termos de diferenças de eficiência para a produção 
dos diferentes produtos. 8" 

t 

A Tabela lll.9 mostra os custos de recursos domésticos 
( CRD) das exportações industriais, agregando os setores por 
grupos de CRD e comparando os resultados com as variações 

8� E por nosso critério próprio de classificação das empresas pú
blicas. Ver Apêndice I. 

83 Parcialmente como re.sultado da estnitura dos incentivos. Aná
lises dctalhad;is da eficiência estática alocativa daquela estrutura ao 
longo de quase toda a década são fornecidas por Pastore et olii (1979) 
e Savasini et alii ( 1979). Barata (1979) estuda os efeitos daquela es
trutura sobre a composição da pauta de exportações. 

84 Note-se que um conceito estático como este ignora alguns ele
mentos ( cuja imporh1ncia para o caso brasileiro será demonstrada nos 
Capítulos V e VI) tais como os efeitos sobre a dimensão e a hierarqui
zação desses custos entre setores que resultam das variações dos termos 
de troca ou das condições de pagamentos do P,lÍS, fatores que alteram o 
preço relativo usado para calcular os custos dos recursos domésticos ao 
modificarem a relação entre os preços externos e os preços de inswnos 
internos, ou a taxa cambial de equilíbrio utilizada corno referência. 
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TABELA 111.9 

EXPORTAÇÕES INDUSTRIAIS a  E CUSTOS DOS 
RECURSOS DOIÉSTICOS (C1ID) b 

Nó- 
Grupo dc CRU 	1ICl0 

de Se- 
tores 

DRC < 1.25 22 
1.25< DRC< 1.33 16 
i)RC >— 1.35 20 

Parcela d 	 Taxa Efetivao Total de 	
(lo Pinoção Exportaçoes industriais 	Exportaçjíoe 

1970 	1975 	1977 	1975 	1077 

79,6 	71,2 	65,9 	23,9 	16,6 
8,5 	9.8 	11,0 	37,2 	32,5 

11,9 	18,9 	22,9 	50,9 	31,0 

FONTES: SavasinilKwne (1979) e Savasiiti eI alii (1979). 
inclusive lnineraçïio. 
\er texto. 
Método Corden; em percentagem 1)01' cru?eiro de exportaçi5es. 

em suas parcelas da exportação total. As cifras foram obtidas 1  
da seguinte maneira, Savasini/Kume (1979) fornecem esti1 
inativas dos CRI) para 58 setores industriais (inclusive rnine 
ração), segundo a classificação utilizada na Matriz Insurno-
Produto cio IBGE, para 1970. Tomamos seus dados para os se 
tores individuais e os comparamos com incentivos e partici-
pação nas exportações, segundo estimativas de outras publica 
ções da CACEX. 

Claramente, o crescimento das exportações industriais foi 
acompanhado de um aumento dos custos, em termos de re-
cursos domésticos, da produção dos bens exportados. Os 20 
setores com os maiores CRD virtualmente duplicaram sua par-
ticipação na pauta de exportações ao longo dos anos 70. ZD 

As duas últimas colunas da tabela sugerem que a altera-
ção da composição se explica pela estrutura dos incentivos à 

85  Savasini/Kume apresentam três estimativas, correspondentes a 
taxas de retorno do capital iguais a 16 ,.8 e 20%. Utilizamos aqui o 
ordenainento setenal 1)ara um retorno de 8%, pelo fato (le cifras similares 
terem sido observadas em outros estudos, COmO eles próprios discutem. 

e 
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exportação. Tanto em 1975 como em 1977 estes foram maiores 
para as exportações de setores com maiores custos internos, 
enquanto os incentivos às exportações produzidas a custos me
nores foram significativamente reduzidos. 

3.7 

Resumo e Conclusões 

Este capítulo mostrou que o Brasil seguiu bastante estri
tamente um conjunto ortodoxo de receitas para o alinhamento 
dos preços internos com os internacionais, exceto quanto à ma
nutenção de barreiras protecionistas. Tal estratégia foi eficaz 
no aumento das exportações, mas seus efeitos sobre o cenário 
interno são mais problemáticos, particularmente no que diz 
respeito ao controle da oferta de crédito. 

No que se refere às exportações indusb·iais, as tendências 
para o crescimento e diversificação foram claras, alterando 
consideravelmente o padrão de especialização comercial do 
setor como um todo, embora a influência dos incentivos como 
causa desse crescimento em um período de dinamismo na 
demanda internacional permaneça questionável. 

A estrutura da pauta das exportações é determinada, em 
boa medida, pelas vantagens comparativas dos custos de mão
de-obra. Foi demonstrado, porém, que as exportações de ma
nufaturas são cada vez mais intensivas em capital, em grande 
parte devido à hierarquização intersetorial dos incentivos, e 
não tanto a mudanças na disponibilidade relativa de fatores, 
e que essas modificações levaram a uma ineficiência estática 
do ponto de vista dos recursos internos. 

O aspecto relevante, no que se refere ao crescimento da 
produção interna, no entanto, é que esse crescimento teve lu
gar a partir de uma base exportadora reduzida. Os próximos 
capítulos analisarão os efeitos diretos e indiretos do crescimen
to e da diversificação das exportações, e ficará mais evidente 
que os custos sociais decorrentes de tal alocação relativamente 
ineficiente de recursos devem ser considerados em contrapo
sição aos ganhos dinâmicos que podem ser acumulados pela 
exportação de produtos com melhores perspectivas de demanda. 



IV 

EXPORTAÇÕES 
INDUSTRIAIS E 
CRESCIMENTO 
INDUSTRIAL 
RECENTE 

4.1 
Introdução 

O capítulo anterior demonstrou que houve mudanças subs
tanciais na política com relação ao setor exportador. A res
posta do setor a tais mudanças foi claramente positiva, acar
retando alterações significativas no tradicional padrão de es
pecialização no comércio externo. 

No primeiro capítulo apresentamos quatro interpreta
ções de como este resultado provavelmente teria afetado o 
crescimento interno. Duas das proposições enfatizaram os efei
tos da exportação sobre as expectativas dos investidores, en
quanto as outras duas enfatizaram seu papel no financiamento 
ex-post do investimento. 

Neste capítulo avaliaremos, para o setor industrial como 
um todo, até que ponto é razoável atribuir à exportação um 
p__a2,el sig_nfücativo como fq_nte de demanda na-experiência bra
-s1Jeira recente. Os dois capítulos seguintes discutirão os outros 



dois papéis das exportações industriais, de uma maneira mais 
sistemática e detalhada do que já foi feito na literatura exis
tente. 

4.2 

Uma Visão Geral do 

Crescimento Industrial 

Recente 

Da Segunda Guerra Mundial ao começo dos anos 60 o Bra

sil registrou progressos notáveis em termos de crescimento eco
nômico. Todos os setores principais da economia cresceram 
rapidamente e de forma constante ao longo do período, tendo 
o PIB se elevado a uma taxa anual de 6% de 1947 a 1962 e a
produção rnanufaturcira a uma taxa de quase 10% por ano.

No que se refere à manufatura, esse período corresponde 
à instalação de novos setores, com a expansão intensa da ca
pacidade produtiva permitindo atingir uma escala superior à 
que se poderia esperar com base na comparação de PIB e po
pulação entre países. i A Tabela IV.l resume os indicadores 
básicos da mudança na estrutura produtiva. 

O crescimento industrial foi acompanhado de um processo 
acelerado de modern:zação, refletido no aumento substancial 
do peso dos setores dinâmicos na produção manufatureira total 
( quase a metade do valor produzido em 1959). Houve, adicio
nalmente, um movimento de integração vertical do setor indus
trial, que fez duplicar a participação dos produtores de bens 
rl.e capital no valor total da produção e triplicar a participação 
dos produtores de bens de consumo duráveis, no mesmo pe
ríodo. 2 

Este processo de aprofundamento da estrutura industrial 
teve um impacto direto na taxa de absorção de mão-de-obra 
pelo setor. Para o setor manufatureiro como um todo, a relação 
entre emprego total e o valor da produção a preços constantes 
caiu quase pela metade de 1949 a 1962, como se vê na Ta
bela IV.2. 

1 Ver Bergsman (1970). 
2 Dados de Bonelli/Façanha ( 1977). 
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TABELA IV.1 

PRODUÇÃO MANUFATUREIRA EM 1949 e 1959 
(Cr$ 100  de 1949) 

% da Produção 

Setores 
]axa 	\iuial  

de C lescimen t ob 

1949 1059 

Tradicic usis 5,8 70,4 52,7 
Diriftmin's 	- 	A 10,9 24,3 29,0 
Dinâmicos - B 12,7 5,3 17,7 

Total 8,S 100,0 100,0 

FONTE: IBGE (1960, (]cnso Industrial. 

Trwlicionais: Mailrii, Móveis, Como, Têxteis, Vestiái io, Produtos 
Alimentares, Fumo, Editozal e C;áfica, Behidas. 

Dinómicos 	l : \lixierais Não-MeáIios, Papel, Produtos de B.rra- 
cha, Quíniica e Metalui gia. 

Dinúinicos --- 8: \Iecâiiica, Mateiial E1tiico, Material de Trans-
porte. 
b Valor Oruto da piodução. 

Isto teve efeitos potencialmeate negativos para a taxa de 
crescimento da demanda por produtos industriais, em parti-
cular para os segmentos "tradicionais". 

A questão relevante, portanto, é quais foram as fontes de 
mercado que sustentaram essas taxas de crescimento Acredi-
ta-se cm geral que os diferentes setores tiveram fontes distintas 
de dinamismo. Para as indústrias tradicionais, a razão importa-
çL'to/olerta total já era bastante baixa em 1948, deixando estrei-
tas margens para maior substituição de importações, enquanto 
nos setores dinâmicos (particularmente Materiais de Transpor-
te, Mecànica, Metalurgia, Material Elétrico e Química) o coe-
fciente de importação era relativamente alto no começo da-
quela década. 

A expansão observada da produção industrial foi assim, em 
grande medida, resultado dc uma redução nos coeficientes de 
importação dos setores dinâmicos. Para o setor industrial como 

3 Ver Tavares (1972) para uma descrição detalhada. 
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um todo, estima-se que a substituição de importações explica 
cerca de um quarto do crescimento entre 1949 e 1964. 4 

A explicação para a taxa de crescimento dos setores tra
dicionais encontra-se no mercado interno: a participação da 
demanda externa manteve-se baixa ao longo do período. As 
cifras para 1955 e 1959 são 1 e 3%, respectivamente. 5

A noção geralmente aceita é que a expansão da demanda 
interna por bens de consumo popular resultou de um efeito
renda da industrialização e do processo de urbanização. A Ta
bela IV.2 mostra que as tendências desanimadoras no emprego 
foram mais que compensadas por uma elevação do nível médio 
dos salários industriais (principalmente nos setores tradicio
nais), 6 que mantiveram a participação do trabalho na renda 
gerada pela indústria relativamente estável ao longo dos anos 
50. A taxa de urbanização ( 5,6% na década) também foi um
estímulo ao mercado de produtos indush'iais. Assim, mesmo
que pareça baixa comparada aos outros setores, a taxa de
cresciment-0 dos setores tradicionais foi maior que a da pro
dução total ( 3%), e ligeiramente acima da de crescimento da
população urbana.

O auge do crescimento industrial se deu em l961, com a 
taxa real superando os 10%. Seguiram-se, no entanto, seis anos 
de crescimento inferior à média histórica. 

A exl)licação para o período 1963/66 ainda é motivo de 
controvérsia. Várias interpretações ex'Plicam a queda no ritmo 
de atividade como resultante de desordens econômicas e polí
ticas, de uma falta de oportunidades de investimento ( esgota
mento do processo de substituição de importações), de restri
ções à importação, da deterioração da distribuição de renda 
óu até como efeito de políticas de estabilização. Existe uma 
extensa discussão que não precisamos revisar aqui. 7

O ponto importante é que a promoção à exportação cons• 
tituiu-se num importante objetivo de política no período, tendo 

4 Tyler ( 1976), Tabela III.2, p. 74. 
5 Para Têxteis, Produtos de Couro, Produtos Alimentícios, Bebidas 

e Fumo. 
6 E em grande medida fruto do aumento da produtividade da 

mão-de-obra. A produção por empregado naqueles setores aumentou de 
94 .a 150 ( em milhares de cruzeiros de 1949) entre 1949 e 1959. 

7 Para se ter uma idéia geral da controvérsia, ver Furtado (1969 ), 
Tavares/Serra ( 1972), Leff ( 1967b), Wells (1977). Ver também So
chaczewski ( 1980) para uma crítica de algumas dessas teses. 



TABELA IV.2 

CRESCIMENTO INDUSTRIAL E MERCADO DE 
TRABALHO - 1949 e 1962 

1949 	1962 

Indice da Razão EmpregojValor da Produção 	100 	59 

Folha de Pagamentos!Valor da Produção (%) 	12,6 	12,9* 

FONTE: Bacha (1076c). 
Taxa para 1938. Essa taxa permaneceu praticamente constante: 12,6% 

em 1949 e 12,2% em 1969 [Bacha (1976c), Quadro VII, p. 92]. 

os primeiros incentivos sido outorgados em 1964. Após 1967 
a economia retomou o caminho da expansão, com o setor in-
dustrial crescendo a taxas superiores a 9% em termos reais du-
rante um período contínuo de sete anos (1968 a 1974). Ao 
mesmo tempo, a participação do trabalho na renda industrial 
caiu, tanto como resultado da menor absorção de mão-de-obra 
(o índice com base em 1949 de trabalhadores por valor da 
produção para o setor manufatureiro como um todo caiu de 
70 em 1938 para 48 em 1969) como pela queda do salário mé-
dio (a folha de pagamentos cresceu 87,57o entre 1958 e 1969, 
menos que o aumento de 97,2% no valor da produção no mes-
mo período). 8  

A hipótese sugerida por esta seqüência é clara: se a re-
cessão pode ser explicada pela falta de demanda interna e por 
políticas de preços distorcidas em relação ao comércio, e se a 
partir do momento quando as distorções nas políticas comer-
ciais foram reduzidas o setor industrial alcançou novamente 
elevadas taxas de crescimento, então o comércio teria propor-
cionado o estímulo à demanda que sustentou o crescimento. 
As próximas seções discutirão até que ponto esta hipótese cor-
responde às evidências disponíveis. 

8 Dados de Bacha (1976c). 
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4.3 

As Exportações _como 
Fonte de Demanda 

O Capítulo II mostrou que o papel das exportações como 
fonte de demanda tem sido destacado por duas abordagens 
distintas, porém complementares. O suposto implícito em am
bas é que a demanda externa (pelo menos por alguns produ
tos) é mais previsível que o consumo interno e que, portanto, 
uma vez adotadas políticas favoráveis ao comércio externo, as 
perspectivas de exportação afetariam as expectativas dos in
vestidores locais. A principal diferença entre a primeira abor
dagem - chamada aqui de modelo estagnacionista - e a se
gunda é que esta enfatiza as unidades microeconômicas do 
setor exportador. O Capítulo V discute mais detalhadamente o 
desempenho ex'Portador das principais firmas segundo a ori
gem de seu capital, enquanto o Capítulo VI testa a hipótese de 
viés na estrutura de incentivos a favor do capital estrangeiro; 
veremos que as evidências aH apresentadas justificam algumas 
qualificações ao argumento. O aspecto relevante aqui é conside
rar, do ponto de vista do setor industrial como um todo, até que 
ponto as exportações afetaram o nível de investimento e o vo
lume de produção, enquanto fonte de demanda. 9 

A avaliação do papel das exportações como fonte de de
manda envolve h·ês aspectos: a sincronização do processo de 
crescimento das eÀ'Portações e da produção interna, o peso 
efetivo das exportações na demanda total pela produção interna 
e a relação entre aqueles setores que cresceram mais rapida
mente e seu desempenho na exportação. 

O primeiro aspecto a considerar é a relação temporal entre 
o crescimento das exportações e o crescimento da produção
industrial ao longo do período de recuperação, no final dos
anos 60. A Tabela IV.3 relaciona as duas séries. 10 

O O marco da análise que segue é o mesmo apresentado no Capí
tulo II. Note-se que não serão discrirnin:i.das aqui as várias fontes inter
nas cle demanda; apenas isolaremos os efeitos das exportações. 

10 Ê importante enfatizar que este período corresponcle ao início 
da ênfase à política ele incentivos às exportações, quando a tendência 
ascendente das exportações que caracterizaria a década seguinte ainda 
não estava claramente definida. 
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TABELA IV.3 

VARIAÇÃO PERCENTUAL ANUAL DAS EXPORTAÇÕES, 
PRODUÇÃO E INVESTIMENTO INDUSTRIAIS - 1965170* 

Expot tações 1'roduço Investimento 
1 uditst riais Industrial Industrial 

1965 44,4 --5,9 3,2 
1966 —1,9 12,5 18,7 
1967 22,0 2,8 - 

1968 8,2 16,2 18,4 
1969 33,7 11,6 15,6 
1970 37,6 10,4 17,3 

FONTE. Apêndice TI; IBGE. .1 n u,lrio &lattstico, vários números; 
IBUE, Produçao fnduslrial, vários númeres. 
* Em valores constantes dc 1970. 

As cifras sugerem de fato uma relação inversa entre cres-
cimento das exportações e crescimento da produção durante o 
perocIo 1965 a 1968, quando a produção industrial começou 
a crescer a taxas elevadas: 1965 e 1967, quando as exportações 
tiveram um Ótimo desempenho, foram precisamente os anos de 
menor crescimento industrial. Os dados também sugerem que 
o crescimento considerável alcançado em 1968, iniciando uma 
tendência de alto desempenho, coincidiu precisamente com 
uma taxa de crescimento das exportações correspondente a 
quase um terço da cio ano anterior. " 

De um modo geral, a falta de sincronização das duas sé-
ries indica que o processo de recuperação não foi determinado 
pela demanda externa. A terceira coluna da Tabela IV.8 in-
dica, pelo contrário, que o crescimento da produção teve muito 
a ver com a intensificação do investimento interno. Pelas mes-
mas razões já citadas, no entanto, dificilmente se poderia atri-
buir uma relação significativa de causalidade entre a variação 
dos investimentos e o crescimento das exportações. 

31 Estes argumentos foram reconhecidos pela primeira vez em Su-
zigan et cdii (1974). 
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Resta determinar a importância relativa das exportações 
para o crescimento nos anos subseqüentes. Isso pode ser avalia-
do por dois métodos. Uma abordagem se baseia no conceito 
do crescimento desequilibrado: os setores exportadores seriam 
caracterizados por maiores incentivos ao investimento e atraem 
recursos; a oferta adicional seria sempre absorvida pelo mer-
cado internacional e a razão incremental capital/produto nes-
ses setores tende a ser reduzida, fazendo com que o processo de 
crescimento nestes setores lidere a taxa global de crescimento 
da economia. Além disso, o crescimento dos setores exporta-
dores aumenta as possibilidades de ganhos de escala, acarre-
tando reduções de custo que podem beneficiar não apenas estes 
mas também outros setores da economia. Assim, o efeito do 
crescimento das exportações sobre o crescimento interno não 
se limita às conseqüências diretas para o setor exportador, 
tnas há um efeito multiplicador de qualquer variação exógena 
na demanda por exportações, sendo que este efeito é tanto 
mais intenso quanto maior for o número de vínculos entre o 
setor exportador e os demais setores. 

A Tabela IV.4 resume alguns dados sobre os setores ex-
portadores e seus vínculos intersetoriais (backward linkages), 
calculados a partir da matriz agregada do IBGE de 1970. 

TABELA IV.4 

COEFICIENTES DE CORRELAÇÃO DE ORDEM DE 
SPEARMAN ENTRE VINCULOS INTERSETORIAIS E 

EXPORTAÇÕES SETORIAIS a 

Variação da Parti- 
Variação no Valor 	cipação Seorial no 

Exportado 	Total das Exporta- 
1965/78 	 ções Industriais 

1965!78 

Vínculos Intersetoriais 	 049b 	 0.300 

FONTES; Apêrdice II e Matriz do IBGE para 1970. 
NOTAS: a  20 setores. 

b Significativo ao nível de 5%. 
Significativo ao nível de 10%. 
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As cifras sugerem que o maior impacto do crescimento do 
valor exportado não se deu obviamente nos setores com maior 
grau de vinculação interna. Há uma correlação positiva, po
rém não forte, entre os setores cujas exportações cresceram 
mais entre 1965 e 1978 e os setores com maiores vínculos inter
setoriais. 

Há outras indicações de que a composição da pauta de 
exportação de manufaturados não é a "correta", se o resultado 
esperado da atividade exportadora é o crescimento interno: A 
Tabela IV.4 mostra que se ordenarmos os setores de acordo 
com a variação da composição das exportações entre 1965 e· 
1978 encontraremos apenas uma correlação fraca com o orde
namento dos mesmos segundo o número de vínculos interseto
riais. 12 

�Outro procedimento para avaliar a_ relação entre as ex
portações e o crescimento da produção interna é através do 
método de Chenery, que decompõe o aumento da produção 
entre dois-anos em componentes de demanda. Uma variante 
da medida original, 13 proposta por Morley / Smith ( 1970) para 
a avaliação da substituição de importações, pode ser adaptada 
a nossos propósitos. H Sua vantagem principal consiste na in
clusão não só das exportações diretas de cada setor mas tam
bém do impacto sobre o crescimento em cada setor das expor
tações e importações de outros setores. 

Em termos formais, temos 

� OY, - "• t,D, + a/0 oX, + (a/0 - .:,) z7,

onde Y., = produção interna do setor i; D, = demanda inter
mediária interna mais demanda final do setor i; X, = expor-

12 Também testamos a relação entre esses vínculos e as variaçõ� 
intersetoriais na participação das exportações no valor bruto da produ
ção no mesmo período e, invertendo o argumento, testamos a relação en
tre aqueles setores que mais se destacaram em tem10s de variação na 
participação na pauta de exportações e seus vinculos "para frente" (for
ward liukages). Obtivemos em ambos os casos resultados negativos, mas 
não significativos. 

13 Proposta por Chenery ( 1960). 
H Ver Tyler ( 1976) para uma derivação detalhada na nova me

dida. Adotamos o mesmo procedimento de Tyler e, para facilitar a com
paração na Tabela lV.5, usamos os mesmos coeficientes da Matriz de 
1971. 



tações do setor i; Z, = oferta disponível total (produção mais 
importações) no setor í; a1 = razão entre a produção interna 
e a oferta disponível total no setor i; 0,1 = ano base e ano 
final do período· de análise; e � = Y.i, + (I-A)- 1 M,, onde 
Mi = importações totais do setor i; a: = Y,! z; e, X 7 =
= (I-A)- 1 X,. 

� 

Vários aspectos desta medida são questionáveis. 15 A agre
gação dos diversos componentes da demanda final pressupõe 
uma composição invariável da pauta de exportações ao longo 
do período, ao passo que uma variação da composição das ex
portações no sentido dos setores com maiores vínculos interse
toriais ( backward linkages) teria efeitos consideráveis através 
da demanda. 16 A medida de Chenery também pressupõe que 
os preços relativos dos produtos e dos fatores são constantes ao 
longo do período de análise, e a alternativa Morley/Smith in
troduz distorções adiciona:s com sua suposição de coeficientes 
técnicos fixos. Além disso, o emprego de dados de valor da 
produção total, em vez de valor agregado, subestima o efeito 
das exportações, porque o valor agregado na produção indus
trial tende presumivelmente a aumentar ao longo do tempo. 

Outra dificuldade empírica é que os dados disponíveis 
sobre a produção interna limitam este exercício a uma clas
sificação de indústrias ao nível de dois dígitos, deixando as
sim de revelar os efeitos específicos para os diversos subseto
res. Mais ainda, o exercício consiste em comparar dois anos 
selecionados e os resultados são provavelmente sensíveis ao 
período escolhido. A análise dos resultados re1acionados na 
Tabela IV.5 requer, portanto, alguma cautela. 

A queda em cruzefros constantes de 1970 observada para 
Produtos de Papel e para Perfumaria reflete um valor menor, 
em d6larcs, para as exportações de 1977, segundo as estimati
vas no Apêndice II. Nos casos de Produtos Químicos e de 
Vestuário e Calçados, a queda indica que a variação nesse valor 
de exportação não foi suficiente para compensar a inflação in
terna. 

ló Para uma crítica geral, ver Morley /Smith (1970) e Desai 
( 1969). 

16 Estas distorções são reduzidas aquj, já que a evidência sugere 
que as variações na pauta não se deram em dire�ão aos setores com 
maiores vínculos, como se observa na Tabela IV.4. 
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TABELA IV.5 

CONTRIBUIÇÃO RELATIVA DAS EXPORTAÇÕES AO 
CRESCIMENTO INDUSTRIAL - 1964177 

(Em ) 

196467 	1967171 	196974 	1974177 
(1) 	('1) 	(3) 	(4) 

Minerais Nâo-MetáIico 2.1 3,4 1,6 1,0 
Metalurgia 7.7 4.8 3,8 1,9 
Mecânica 4,6 5,6 6,0 11,3 
Material Elátrico e de Comunicaçi.o 1,2 4,7 8.4 16 
Material de Traneporte 0,5 2,2 5,2 57,2 
Madeira 8,0 13,8 1,3 - 

Mobiliário 0,3 0,8b 2.4 - 

Papel e Papelâo 2,3 9,9 4,1 -4,1 

Produtos dc Borracha -0,5 2.7 1.8 9,8 
Couros e Peles 11,2 19,Ob 5,0 -. 
Produtos Químicos 6,2 10,3 2.0 -0,6 
Produtos Farmacêuticos 1,2 1.6b 1,3 - 

Perfumaria 4,7 Sob 14,1 -'4,9 
Produtos Plásticos 1,7 1,9 1,  1,5 1,0 

Produtos Têxteis 1.9 7,7 13,5 2,3 
Vestuário e Calçados 0,7 11.8 17,5 -14,1 
Produtos Alimentícios 8,2 10,1 6,4 4,1 
Bebidas 1,8 3,1 9,4 0.7 
Fumo 0,6 1,0 1,2 0,8 
Editorial e Gráfica 0,1 1,2 2,3 - 

Indústrias Diversas 1.5 6,61,  9.2 - 

Total Manufaturas 3,9 5,9 5,1 5,2 

FONTES: Colunas (1) e (2) ---' Tyler (1976); colunas (3) e (4) - Apêndice II, IBGE 
Anwlrio Es(adstico, vários números; IBGE, Produçdo lndustriol, váris números. 

NOTAS: 1  Calculado seâundo a fórmula apresertada no texto. As colunas (1) e (2) O. - 
ram calculadas a preços correntes e as colunas (3) e (4) cru cruzeiros constantes de 1070. 

b Valores para 106770 

Tomadas em seu conjunto, estas cifras mostram que o mer-
cado externo não foi uma fonte importante de dinamismo no 
período em análise. Mesmo no período menos dinâmico após 
1974, as exportações não explicam mais de 5% do crescimento 
industrial. 

Em termos setoriais, também vemos que as variações da 
demanda externa nunca chegaram a mais de um quinto das 
variações da demanda total, a não ser no caso de Material de 
Transporte, nos últimos anos. E mesmo aí, a análise exige 
alguma qualificação. 

Para os produtores de Material de Transporte, os anos pós-
74 foram particularmente adversos. A taxa anual de cresci- 
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mento da produção foi de apenas 1,8% entre 1975 e 1977, com
parada com uma taxa média anual de 21,8% de 1967 até 1973. 
Devido à insuficiência da demanda interna e a um volume 
considerável de incentivos, 17 as exportações chegaram a ser 
a componente mais dinâmica da demanda naquele período. 
Mas mesmo assim, o volume de produção absorvido pelo mer
cado externo variÕu de menos de 3% em 1974 a aproximada
mente 6% em 1977. 

O crescimento das e>.1)0rtações de Material de Transporte 
explica igualmente parte das exportações complementares de 
Produtos de Borracha, mas neste caso também foi o mercado 
interno que absorveu 98% da produção do período. O mesmo 
ocorre com as exportações da indi'1stria mednica: apesar de 
apresentarem considerável dinamismo, seu peso na demanda to
tal ficou entre 5 e 7% no período. 

Os resultados sugerem que as exportações tiveram rele
vância como fonte de demanda apenas em alguns períodos 
específicos e em alguns setores. 

Há, porém, outra possibilidade de relação entre demanda 
interna e exportações digna de análise, relacionada ao grau 
de utilização de capacidade. A análise se assemelha ao modelo 
de "saída para o excedente" ( vent for surplus): a demanda 
externa oferece um mercado para a capacidade produtiva. ex
cedente, ocupando recursos ociosos, e possibilitando a gera
ção de renda· através do comércio. Os setores que sofrem limi
tações à demanda interna procurariam no exterior o compo
nente dinâmico da demanda, o que representaria o estímulo 
necessário para a manutenção de uma taxa de utilização de 
capacidade que lhes possibilitasse realizar a taxa ele retomo 
esperada. 

Este enfoque requer o exame das variações nos pesos re
lativos da demanda interna e da demanda externa para cada 
setor ao longo do tempo. A análise é facilitada pela agrupação 
dos setores segundo as categorias de uso de sua produção. 18 

17 As exportações deste setor tiveram um grande estímulo no 
grande volume de incentivos outorgados pela BEFIEX [ver SEPLAN/ 
SP ( 1979) para uma descrição detalhada dos dados básicos]. Os demais 
incentivos nominais foram estimados ( Apêndice IV) em 30% do valor 
em cruzeiros das expartações em 1975 e em 1977, sendo que a média 
para o setor industrial como um todo foi aproximadamente 24%. 

18 Uma razão é que as cifras agregadas sofrem menos influência 
de variações conjunturais em indústrias específicas. Já mostramos [Bau
mann Neves ( 1978)] que a agregação das indústrias em grupos oferece 
resultados mais consistentes neste tipo de análise. 



Consideramos então quatro grupos: produtores de bens de 
consumo não-duráveis (Têxteis, Bebidas, Produtos Alimentí
cios, Perfumaria e Vestuá1io e Calç-ados), produtores de bens 
intermediários ( Metalurgia, Minerais Não-Metálicos, Produtos 
Químicos, Produtos de Papel e Produtos de Borracha), pro
dutores de bens de capital ( Mecânica, parte de Material de 
Transporte e parte de Material Elétrico e de Comunicação) 
e produtores de bens de consumo duráveis ( o restante de Ma
terial de Transporte e o restante de Material Elétrico e de 
Comunicação). 10 

A análise do crescimento de cada um destes grupos já foi 
apresentada de forma exaustiva na literatura sobre o cresci
mento industrial recente no Brasil. O argumento básico é de 
que, nos anos de maior crescimento a partir de 1965, o dina
mismo do setor industrial surgiu principalmente da demanda 
por bens de consumo duráveis. Essa demanda foi suprida, ini
cialmente, pela reativação das margens consideráveis de capa
cidade ociosa; em seguida, porém, a expansão necessária da 
capacidade produtiva estimulou a produção de bens de ca
pital. Os produtores de bens intermediários se beneficiaram 
tanto desta demanda derivada como do investimento público 
maciço em setores básicos, enquanto a produção dos bens de 
consumo não-duráveis foi menos dinâmica no período, aparen
temente em decorrência da estrutura da distribuição de renda. 

A Tabela IV.6 resume estes pontos. A fim de evitar uma 
dupla arbitrariedade na classificação dos produtores de bens 
de capital e de bens de consumo duráveis e de suas exporta
ções, agrupamos esses setores em uma única categoria. A análi
se se refere a tendências de crescimento a longo prazo e ao de
sempenho de cada uma das três categorias no período que su
cedeu a recessão de 1963/66. 

Observamos nas colunas (2), (4), (6) e (7) que os se
tores produtores de bens de capital e de consumo durável fo
ram os mais dinâmicos. Apresentaram as maiores taxas de cres
cimento de produção e da capacidade, além das maiores varia
ções na taxa de utilização do capital. Como resultado, a colu
na ( 7) mostra uma relação estreita entre os picos setoriais e 
os picos correspondentes para o setor industrial como um todo. 

19 Para detalhes sobre a composição destes dois últimos grupos, 
ver dois critérios de agregação algo diferentes em Bonelli/Wemeck 
(1979) e em Baumann Neves (1978). 
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Os produtores de bens intermediários se beneficiaram dos 
investimentos maciços e suas taxas de crescimento da produ
ção, assim como suas taxas de utilização de capacidade, acom
panharam de perto as dos setores mais dinâmicos. 

A produção de bens de consumo não-duráveis apresentou 
um desempenho menos brilhante, tendo suas taxas médias de 
crescimento chegado apenas à metade das taxas dos produto
res de bens de capital e duráveis, além ele mostrar um nível 
consistentemente rnenor ele utilização de capacidade que não é 
comparável a seu desempenho no final da década de 50. 

A Tabela IV.7 complementa esta5 informações com alguns 
dados sobre as exportações de cada categoria. A coll!na ( 1) 
revela uma relativa especialização na eiq>ortação de bens de 
consumo não-duráveis, que respondem por cerca de 40% do 
total das exportações industriais. A coluna ( 4), adicionalmen
te, mostra que este é o grupo que mais depende da demanda 
externa: quase 10% de sua produção é exportada, uma taxa 
maior que a média do setor industrial como um todo. 

As cifras nas colunas ( 2) e ( 3) sugerem que, embora o 
crescimento elas exportações dos não-duráveis tenha sido con
siderável, foi muito menor que o desempenho elos bens de 
capital e dos bens de consumo duráveis. Ê notável, porém, a 
maior estabilidade do crescimento dos não-duráveis: o desvio
padrão das taxas anuais de crescimento das exportações destes 
bens correspondem a cerca de três quartos do desvio observa
do no outro grupo. 

O ceme do argumento pela tese de "saída para o exce
dente" ( vent for surplus) aparece maís claramente ao compa
rarmos as colunas (4) e (5) da Tabela IV.7 com a coluna 
( 6) da Tabela IV.6. Nesta última observamos que a produção
de nâo-dmáveis apresentou o menor desvio-padrão nas taxas
de utilização de capacidade de 1965 a 1977, enquanto as úl
timas duas colunas da Tabela IV.7 indicam que este foi o
grupo de setores que mais dependeu da exportação p,lra seu
crescimento. A participação das exportações na produção total
se mostra menos constante aqui que nos outros grupos, o que
indica que - em maior medida que nos demais - a taxa rela
tivamente constante de utilização de capacidade foi mantida
graças a uma relação compensatória entre as e:qJortações e as
vendas internas. A exportação aparece como um estabilizador
significativo da utilização de capacidade p.'.lra os produtores
de bens de consumo não-duráveis.



TABELA IV.7 

EXPORTAÇÕES E CRESCIMENTO 
INDUSTRIAL - 1965/77 

Dsvio-Pa- 
l'articipa- 	Perrenta- Dcvio-Pa- r`,qrtipipiçilo dr:3o da 
çiio Média 	sem Média drao das Média das Participaçlo 

do Total de da Taxa do Taxas dc Exportações das Expor- 
Exportações Crescimento Crescimento no Total tações no 
Industriais 	das Expor- das Expor- da Pro- Total da 

tações tações duçõo Produço 
(1) 	(2) (:3) (4) (5) 

Bens de Consumo NSo- 
Duráveis 41,4 23,1 19,2 9,5 5.1 

Bens Intermediários 20,6 21,5 34,6 4,1 1,3 
Bens de Capital e Bens 

de Consumo Durá- 
veia 17,6 32,8 26.1 5,7 3,3 
Total Manufaturas 100,0 24,8 17,4 6,6 2.4 

FONI'ES: Ver Apêndices II e V 

4.4 
Resumo e Conclusões 

Uma das dificuldades inerentes à análise da relação entre 
o comércio e o crescimento industrial na experiência brasileira 
recente é que o impulso à exportação se deu simultaneamente 
a um crescimento sem precedentes da produção e a um ali-
nhamento intenso cia economia ao mercado financeiro inter-
nacional. Este capítulo teve por objetivo avaliar a importância 
da exportação pelo lado da demanda, desde urna perspectiva 
macroeconômica, Sem entrar na análise detalhada da especia-
lização intra-setorial. 

O que emerge da evidência apresentada é que o cresci-
mento industrial é determinado principalmente pelo dinamismo 
do mercado interno. A recuperação daquele setor no início 
dos anos 60 não teve relação significativa com a exportação e 
o peso das exportações na demanda totil foi relativamente 
baixo. Admitindo as diferenças entre os setores industriais, no 
entanto, há indicações cie que o mercado externo teve alguma 
importância corno estabilizador do nível de atividade, em par-
ticular no caso das indústrias leves. 
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O argumento de Bacha se sustentaria mesmo quando as 
exportações tivessem um peso pequeno na demanda final, se 
a exportação oferecesse expectativas de maiores retornos sobre 
o investimento. Seu argumento ainda funcionru:_ia a partir de
uma série de supostos específicos, como por exemplo umª polí
tica comercial mais consistente por parte dos produtores de
bens "de ltew", uma participação maior de empresas estran
geiras na atividade exportadora e uma política comercial mais
estável por parte destas.

A evidência apresentada na Seção 4.4 desafia o suposto de 
que os produtores de bens de capital e de bens de consumo 
duráveis dependem significativamente da demanda externa, e 
os Capítulos V e VI apresentarão algumas evidências das prin
cipais firmas exportadoras que qualificam os outros argumentos. 

O ponto principal, que emerge deste capítulo, é, contudo, 
que os efeitos mais significativos da exportação se encontram 
do lado da oferta. Esta conclusão abre o caminho para os 
próximos dois capítulos, que procurarão quantificar a impor
tância daqueles efeitos. 



V 

A CONTRIBUIÇÃO DAS 
EXPORTAÇÕES 
INDUSTRIAIS AO 
EQUILíBRIO EXTERNO 

5.1 
Introdução 

Existe um consenso no sentido de �1ue a promoção das ex
portações contribuiu para uma melhora da capacidade de pa
gamentos da economia. A literatura aponta freqüentemente o 
crescimento das exportações como tendo possibilitado uma ba
lança comercial mais confortável, mas raras vezes tratou das 
várias outras_c._onseqüências da atividade exportadora. 

Este capítulo procura avaliar o papel das exportações in
dustriais para o equilíbrio externo. O argumento aqui é de que 
uma avaliação plena implica necessariamente uma análise 
macroeconômica, assim como também, ao nível micro, no co
nhecimento da relação entre a receita de exportação e o fluxo 
líquido dos recursos envolvidos na produção de exportáveis. 

A primeira seção do capítulo apresenta uma visão a longo 
prnzo do setor externo brasileiro, mostrando o impacto nas 
contas externas da mudança na orientação da política domés
tica que ocorreu a partir de meados dos anos 60. Em ��ua, 



n6s avaliamos a influência direta dos manufaturados na re
ceita total de exportação, em termos de taxas de crescimento, 
ganhos de relações de troca e estabilidade da receita de di
visas. 

Além disso, procuramos avaliar os ganhos líquidos de di
visas com uma apreciação mais detalhada da estrutura de pro
dução de bens exportáveis aos níveis setorial e microeconô
mico e, finalmente, avaliamos a importância relativa de certas 
corneyüências indiretas das exportações industriais para o equi
líbrio externo, através de sua influência sobre outras formas de 
entrada de capital. 

5.2 

Uma Visão a Longo 
Prazo do Setor Externo 

A análise do Balanço de Pagamentos do Brasil nos últimos 
30 anos mostra que a estrutura básica não sofreu qualquer al
teração significativa durante os primeiros 15 anos. As exporta
ções e importações variaram entre um e menos de dois bilhões 
de dólares e a balança comercial foi sistematicamente positi
va. 1 A conta de serviços apresentou um deficit de aproximada
mente 350 milhões de dólares em média e suas características 
principais foram a redução nos custos de transporte e o au
mento no pagamento de juros. A Tabela V.l mostra os dados 
básicos. 

O processo de industrialização foi, no entanto, acompa
nhado por um aumento crescente do endividamento externo. 
Há uma forte evidência sustentando a hipótese de que o hiato 
de divisas 2 substituiu o desequilibrio poupança-investimento 

1 Entre 1947 e 1971 houve deficits comerciais apenas em quatro 
anos ( 1952, 1960, 1962 e 1971). As exportações totais em 1947 /67 
variaram entre um minimo de US$ 1,1 bill1ão em 1949 e um má
;dmo de US$ 1,8 bilhão em 1951. 

2 Na discussão a seguir nos referimos às necessidades de divisas 
em cada período, usando os conceitos de biato de divisa (foreign-exchan
ge gap) e hiato pré-compensatório de divisas. A razão para tanto é usar 
dois conceitos de uso corrente para propósitos descritivos. Isto não deve, 
contudo, ser tomado como uma negação da relevância da discussão 
no Capítulo III sobre a conceituação mais ampla das restrições externas 
ao crescimento. 

1 1 A 
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TABELA V.1 

ITENS SELECIONADOS DO BALANÇO DE 
PAGAMENTOS - 1952166 

(Média Anual em Milhões de US$ Correntes) 

1952/56 	1057161 	1962166 

Balança Comercial 200 67 202 

Exportações 1.483 1.319 1.478 

Importações  

Conta de Serviços (líquido) —341 —370 —338 
Movimento ds. Capital (liquido) 46 193 65 

FONTE: Conjuntura Económica, vol. 20, i. °  11. 

como principal limitação ao crescimento, particularmente de-
pois de meados dos anos 50. A Tabela V.2 resume as caracte-
rísticas básicas do hiato de divisas no Brasil e seu financia-
mento cm diferentes períodos após 1956. 

As maciças importações que se seguiram à liberalização 
do comércio em 1951152 e que levaram ao primeiro deficit 
comercial do pós-guerra em 1952, e o posterior colapso do 
mercado mundial do café 3  puseram fim a uma longa tradição 
de crescimento determinado pela exportação de um único pro-
duto, fazendo com que a política doméstica se deslocasse para 
uma intensa substituição de importações, reforçando a ênfase 
no crescimento do setor industrial. A produção cresceu a taxas 
elevadas, mas as contas externas tornaram-se cada vez menos 
favoráveis. Após 1957 e até 1962, a balança comercial foi re-
duzida consideravelmente. Cerca de três quartos das necessi-
dades de divisas foram financiados durante o período de boom 
por um aumento considerável do influxo de capital autônomo 
líquido, que saltou de um fluxo líquido de saídas de US$ 14 
milhões em média cm 1945155, para uma entrada líquida mé-
dia de US$ 112 milhões entre 1956 e 1961. 

3 Os preços do café caíram mais de 50% entre 1954 e 1959. 

115 



Mais da metade desses recursos foi proporcionada, no en
tanto, por capital de empréstimo, particularmente crédito de 
fornecedores. A porção do hiato de divisas não coberta por 
capitais autônomos foi financiada por empréstimos de médio 
prazo, reduções nas reservas externas ( em cada ano entre 1957 
e 1960) e por uma série de operações compensatórias de curto 
prazo. No final de 1961 o nível da dívida;, externa do Brasil 
era mais do que o dobro de 1956, com-urna forte concentraçãu 
de vencimentos a médio prazo. 4 

As dificuldades externas, uma inflação interna crescente 
e o fim de um ciclo doméstico de investimentos em infra
estrutura levaram à estagnação econômica entre 1962 e 1966, 
com uma queda nas importações que permitiu um superavit

comercial maior do que o desequilíbrio na conta de serviços 
entre 1962 e 1966. O hiato de divisas foi consideravelmente re
duzido, mas a entrada de capitais autônomos caiu para menos 
de um terço da cifra correspondente no período anterior. 

Ao mesmo tempo, a demanda por divisas para a amortiza
ção da dívida anterior continuou sendo um fator decisivo. 
Entre 1963 e 1966 o País recebeu um total ele US$ 1,34 bilhão 
de empréstimo de capital novo, dos quais US$ 1,29 bilhão 
foram gastos em am01tização. 

Um endividamento sempre crescente veio a se tornar o 
padrão normal. Dadas as características do mercado de capi
tais internacional, com poucas linhas de crédito não vinculadas 
ao comércio, a dependência dos empréstimos externos impôs 
uma forte restri.ção estrntural. 5 Além .disso, o valor quase cons
tante das expmtações reduziu as expectativas quanto ao futmo 
suprimento de divisas, enquanto as condições políticas e sociais 
internas levavam sistematicamente a que as autoridades evitas
sem a adoção de medidas requeridas para o ajuste do balanço 
de pagamentos. De 1959 até 1966, em todos os anos as autori
dades nacionais tentaram negociar acordos de reescalonamen
to ou refinanciamento da dívida. 0 

4 Segundo Dnnelly (1973), mais de quatro quintos do capital 
externo bruto obtido em 1957 /61 continham termos contratados de 
juros e amortização, que afetavam diretamente o nível e a estrutura 
de pagamento da dívida externa. Além disso, dois terços da dívida 
total nesse período eram devidos para pagamento nos três anos seguintes. 

5 Por exemplo, entre 1955 e 1966 58% dos empréstimos totais con
tratados pelo Brasil foram para o financiamento de equipamento im
portado ( veja Con;untura Econ6mica, vol. 31, n.0 11). 

6 Embora tenham tido êxito em apenas dois. Veja Donelly ( 1973). 
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A mudança na orientação política em 1964-am:iu caminho 
aos recursos externos. O investimento direto cresceu signifi
cativamente cm 1965 ( embora fosse retomar seu nível do fi
nal dos anos 50 somente quatro anos mais tarde, em 
1969), as exportações começaram a crescer nesse ano e, em 
1968, já haviam atingido os níveis mais altos do pós-guerra, 
enquanto novos empréstimos eram contratados a um ritmo 
crescente. Os empréstimo�estinados a financiar o balanço de 
pagamentos ( financiamentos compensatórios) praticamente 
desapareceram. 

Nos anos seguintes a 1967 a entrada líquida de capitais 
autônomos foi quase o dobro do hiato de divisas ( Tabela V.2, 
coluna 6), enquanto a média do poder de compra das exporta
ções em 1968/72 foi quase duas vezes e meia a de 1962/67 
( coluna 3). Como conseqüência, pela primeira vez no período 
do pós-guerra a economia experimentou um aumento em sua 
capacidade de importar durante um período contínuo de seis 
anos. O PIB cresceu a taxas sem precedentes. 

A relação com o setor externo mudou consideravelmente. 
A partir de 1967, as ex-portações cresceram a taxas elevadas 
( aproximadamente 12% em volume, a cada ano), mas as im
portações aumentaram a um ritmo sistematicamente mais alto: 
entre 1967 e 1976, o volume de exportações aumentou 2,2 vezes, 
enquanto o das importações mais do que triplicou. Os deficits 
comerciais tornaram-se uma norma a partir de 1971. 

A conta de servi§OL'H.un.entou as dificuldades. Em 1977 /79, 
o deficit em serviços foi, em média, cinco vezes mais elevado
do que o comercial. Mais de três quartos desse deficit foram
devidos a despesas de transporte ( cerca de um quinto), re
messas de lucros ( aproximadamente um décimo) e ao paga
mento de juros, que aumentou sua participação nesse deficit
de menos de um quarto no final dos anos 50 para cerca de
50% em 1977 /79.

A Tabela V.3 mostra as cifras relevantes, em comparação 
com o boom anterior de 1956/61. 

Entre 1956 e 1979, o financiamento das necessidades de 
divisas beneficiou-se de um aumento de dez vezes nas exporta
ções e no investimento direto. Entretanto, a característica mais 
notável é que o montante dos empréstimos aumentou quase 
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TABELA V.3 
ITENS SELECIONADOS DO BALANÇO DE 

PAGAMENTOS - 1956/79 
(),, ,íédia Anual em US$ 106 ) 

1056/61 	1067/71 	1072,76 	1977179 

Balança Comercial 128 00 —2.144 —1.256 

Exportações 1.346 2.298 7.38.8 13.341 

Importações —1.218 —2.208 —0.532 - 14.597 

Conta de Serviços (liquido) - 370 --701 —2.466 —6.030 
Transportes --06 —141 —795 - 1.163 

Juros —85 —209 —966 —2.095 

Lucros e Dividendos - 29 —95 —211 - 550 
Outros Serviços —160 —256 —461 1.322 

Movimento de Capital (líquido) 186 860 5.220 8.272 

Investimento Direto 112 120 882 1.279 

Empréstimos 381 1.269 6.466 12.035 

Âmortizaçiio —312 --5S9 --1.092 —5.256 

Outros 5 180 718 1.493 

FONTES: Conjuntura Econômica, rol. 26, n.o 11, e Boletim do Banco Central, vários nú-

meros 

32 vezes durante o mesmo período, a um ritmo bem acele-
raclo. 

A dívida externa começou a aumentar como bola de neve, 
com novos empréstimos suprindo os fundos para o reembolso 
de compromissos anteriores: a proporção entre o montante de 
empréstimos e a demanda de divisas que resulta apenas das 
atividades produtivas e de comércio (c!eficit comercia', custos 
de transpt)rte e remessa de lucros) ei -a igual a dois, em 1972/76, 
e aumentou para quatro, em 1977/79. Por conseguinte, a con-
siderável entrada de recursos foi destinada basicamente à amor-
tização da dívida, ao pagamento dc juros e à acumulação de 
reservas internacionais. 8  

7 O montante dos empréstimos aumentou quase quatro vezes en-
tre a primeira e a segunda metades dos anos 60, cinco vezes durante 
a primeira metade dos anos 70 e dobrou de novo depois de 1977. 

8 O estoque de divisas aumentou mais de duas vezes entre 1962 e 
1966, atingindo uma média dc US$ 0,8 bilhão em 1967/71, disparando 
depois para US$ 5,3 bilhões cm 1972/76 e para US$ 9,6 bilhões em 
1977/79. Esse desempenho foi, é claro, facilitado pelas condições par-
ticulares no mercado financeiro internacional, corno veremos na Subseção 
5.4.2 deste capítulo. Para uma discussão detalhada sobre as principais 
fontes de fundos e sua aplicação cm 1966/73, veja Carvalho Pereira 
(1974). Para urna discussão mais geral sobre a política de endividamen-
to, veja Fishlow (1973) e Wells/Sampaio (1973). 
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Como resultado, o hiato de divisas aumentou quase sete 
vezes entre 1968/73 e 1974/79 (Tabela V.2, coluna 2) e, 
mesmo apesar da ampliação de três vezes no poder de compra 
das exportações, do crescimento da entrada de capitais, que foi 
de quase quatro vezes, e da taxa reduzida de crescimento da 
produção após 1974, a economia estava de novo tendo que 
contar com financiamento compensatório depois de 1978. 0 

Nas seções seguintes procuraremos identificar em que me
dida as exportações industriais conbibuíram para aumentar o 
suprimento global de recursos para a economia e para reduzi.r 
as conseqüências de curto e médio prazos do financiamento 
externo. 

5.3 

Efeitos Diretos das 
Exportações Industriais 

5.3.1 

Contribuição ao Crescimento 
das Exportações Totais 

A taxa de crescimento das exportações aumentou de uma 
média de menos de 4% entre 1961 e 1964 para uma média de 
quase 30% enb·e 1969 e 1973, tendo se mantido ao redor de 20% 
até o final do período. Ao mesmo tempo, uma das caracterís
ticas principais das exportações foi o aumento na participação 
dos produtos manufaturados, de cerca de um décimo no início 
dos anos 60 para cerca de 40% após 1975. 

A contribuição dos manufaturados..p ara esse desempenho 
pode ser avaliada por uma �e�!Q_da t-ª""a global_�e _ 
crescimento em seus_comp_oneajes. I:_ara tanto► sup_omos que � 
exportação total seja o agregado de manufaturados (_ M), Q.!:Q:....., 

~aütos primários ( P) e "outros produtos" ( R} 10 Desse modo, 

9 Para cifras anuais, veja a Tabela V.2 no Apêndice. 
10 Transações e bens especiais não classificados. 



a taxa de crescimento das exportações totais pode ser expressa 
como urna média ponderada das taxas de crescimento (g) de. 
cada um desses grupos de produtos: gr = agJ1 + �gP + ygn, 
onde a, � e y são as respectivas participações de cada grupo 
nas ex-portações totais. 

TABELA V.4 

CONTRIBUIÇÃO DOS PRODUTOS fvlA1 UFATURADOS E 
PRIMARIOS AO CRESCIMENTO DAS 

EXPORTAÇÕES - 1966/78 

(Em %) 

Mnnuínturados Produtos Primários 

1966/6!) 

1!)70/73 

1974/78 

27,6 

38,2 

ti2,2 

FONTE: A.nuório Estatístico do Brasil, vários números. 

70,5 

56,3 

35,8 

A contribuição das ex-portações industriais aumentou cons
tantemente, representando cerca de dois terços do crescimento 
das exportações totais na segunda metade dos anos 70. 11 

Isso significou uma situação quase inversa àquela do começo 
do período de promoção das exJJortações, quando os produtos 
primários proporcionavam a maior parte do aumento nas re
ceitas de exportação. 

11 Comparando-se cm termos de volume exportado, os dados de 
Con;untura Econlimica indicam uma taxa anual média geométrica de 
crescimento de 14$ para os produtos industriais e menos de 4% para 
produtos primários, entre 1966 e 1978. 
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5.3.2 

Efeitos sobre os 

Termos de Troca 12 

Esta participação mais acentuada e as condições específi
cas do mercado internacional para mercadorias industriais 13 

. ocasionaram ganhos adicionais em termos de preços de expor
taçãó. 14 

A Tabela V.5 analisa a contribuição relativa das exporta
ções primária e industrial para os termos de troca. 

As cifras sustentam a hipótese de que as exportações in
dustriais contribuíram de maneira sigtúficativa para a melho
ria dos termos de troca da economia. O diferencial entre as 
colunas ( 1) e ( 2) é particularmente forte na última década. 

A variação positiva nos preços de exportação dos manu
faturados pode ser o resultado de dois efeitos. O Capítulo III 
mostrou que a composição das exportações industriais mudou 
<le modo significativo e fizemos referência a certos testes que 
sugerem que a esh·utura de incentivos ajudou a determinar a 
direção dessas mudanças na composição. Assim, os pre__ços de 
e;,,.1)ortação dos manufaturados podem ter variado como conse
qüência do dinamismo global da demanda internacional por 
esses produtos ( o que afetaria as ell.1)0rtações do setor indus
trial como um todo) e, além disso, as mudanças na estrutura 
da pauta de exportação podem ter levado a uma participação 
mais elevada daquelas indústrias com condições de demanda 

12 A análise nesta e nas seções seguintes depende em grande 
parte do suposto de que os preços dos produtos comerciáveis são dados 
pelo mercado internacional. 

1a O índice do valor unitário da ONU para as exportações mun
diais de manufaturas dobrou entre 1970 e 1977. Para uma comparação 
com as estatísticas nacionais, veja a Subseção 5.3.3, adiante. 

14 Os dados usados são aqueles publicados em Corijuntura Econô
mica. A série de preços de exportação para as exportações totais apre
senta certas inconsistências: existem informações disponíveis desde 1959, 
mas antes de 1965 esse índice é mais elevado do que os índices corres
pondentes para os produtos industrializados e para os não-industrializa
dos em quatro anos ( 1959, 1960, 1961 e 1965), quando deveria ser 
uma média ponderada desses dois índices. Supomos arbitrariamente que, 
dado o volume relativamente pequeno das exportações industriais nesse 
período, é mais provável que a fonte de erro não esteja nas estatísticas 
desse setor, mas que apenas a comparação com outros setores seria afe
tada. 
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TABELA V.5 

CONTRIBUIÇÃO DAS EXPORTAÇÕES DE 
MANUFATURADOS AOS TERMOS DE TROCA - 1960178 

(1970 = 100) 

Termos de Troca" 

Setor Industrial' 	Brasil 
(1) 	 (2) 

1960/62 77,2 89,0 

1963166& 87,4 92,0 

1967170 94,7 91,4 

1971174 123,5 96,4 

1975178 126,0 97,7 

FONTE: Conjuntura Econômica, jun. 1973, jul. 1979 
Veja a nota 14 sobre L qualidade dos dados. 

b Média anual (1970 = 100). 
Supondo-se (conformo a matriz de 1970) que o setor industrial absorve 

a maior parte dos insumos importados, os termos de troca setoliaiS equiv-s 
1cm it proporção entre os índices de preço das exportações e importaçõea 
das mercadoria.s industriais. 

mais favorável. Neste caso os ganhos com relações de troca 
seriam maximizados. 15  

Usamos a mesma fonte de dados para testar a hipótese de 
que mudanças na composição da pauta de exportações levaram 
a uma participação mais elevada daqueles setores com os maio-
res aumentos de preço. A classificação sctorial nessa publicação 
não corresponde exatamente à de 21 setores do IBGE usada 
neste trabalho, mas pode-se facilmente relacionar as duas 

15 Um terceiro efeito envolvido nos resultados obtidos nesta sub-
seção e na seguinte provém da diversificação intra-setorial das exporta-
ções. Os índices de preços de exportação, nos quais se baseia a presente 
análise, são afetados pelos novos produtos exportados durante esse pe-
ríodo. Mas tal efeito pode ser isolado apenas a partir de pesquisa espe-
cifica, o que foge aos nossos propósitos aqui. 
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classificações. 16 Os índices de preços de exportação estão 
apresentados apenas para oito setores, mas estes são os que 
mostram taxas de participação mais significativas no valor 
total das exportações de manufaturados no período. 17 A aná
lise das conseqüências das mudanças na composição das ex
portações industriais é, portanto, de extensão limitada, mas os 
efeitos mais importantes podem ser captados com os dados 
disponíveis. 

A fim de evitar as variações conjunturais de preços de 
1974/77 ( as quais afetaram especialmente os preços dos pro
dutos químicos e alimentos processados), examinamos o pe
ríodo 1965/73, quando as exportações industriais aumentaram 
nas mais altas taxas registradas. O coeficiente da correlação de 
Spearman entre a variação. nos preços das exportações e a va
riação na participação de cada setor no total das exportações 
industriais nesse período foi R• = - 35,7% (significativo ao 
nível de 5%). O sinal negativo sugere que no período de cres
cimento mais intenso das exportações totais os setores que ex
perimentaram o aumento mais pronunciado na participação 
não foram aqueles cujos preços externos aumentaram mais. 

De fato, no setor com o ganho mais elevado em termos 
de posição relativa ( Material Elétrico e de Comunicação) 
houve na verdade uma queda no preço médio internacional, 
enquanto que no setor onde o preço médio mais aumentou 
( Alimentos Processados) houve uma queda em sua participa
ção relativa na pauta de exportação ( os Apêndices II e V 
mostram os dados usados para o cálculo ) . 

Isso é urna indicação de que - pelo menos a esse nível 
agregado de anáHse - os ganhos advindos das relações de 

10 "Produtos Químicos" corresponde à agregação do IBGE de 
Produtos Químicos, Plásticos, Perfumaria e Produtos Farmacêuticos, e 
"Produtos Têxteis" corresponde aos Têxteis mais Vestuário e Calçados. 

17 As taxas mais elevadas de aumento na participação encontram
se em Metalurgia, Mecânica, Material de Transporte, Têxteis e Vestuário 
e Calçados; a queda mais significativa nessa taxa corresponde ao setor 
Madeira, enquanto os Produtos Alimentícios respondem tradicionalmente 
por cerca de um quarto ou mais das exportações industriais. Os Produtos 
Químicos e correlatos não apresentam quaisquer características especiais; 
mas correspondem sistematicamente a cerca de 5-10% do total das ex
portações de manufaturados. A Tabela II.2 no Apêndice traz as infor
mações básicas. 



troca nesse período deveram-se mais às condições favoráveis 
globais no mercado internacional do que às mudanças na con
ta de exportação. 18

5.3.3 

Estabilidade ela Receita 
de Exportação 

Existe uma tradição na literatura sobre desenvolvimento 
econômico que associa a instabilidade das e>.J)ortaçõcs com 
efeitos perniciosos para a economia, provocando dificuldades 
no balanço de pagamentos e afetando as decisões de investir. 
Os altos níveis de risco e os impedimentos à importação de 
bens de capital podem reduzir os gastos com investimento, ao 
mesmo tempo cm que esse desequilíbrio comercial e a saída 
de capital para mercados mais estáveis podem prejudicar o 
equilíbrio nas contas externas. 

A base empírica para os efeitos postulados sobre a esta
bilidade e o crescimento da economia ainda não foi solida
mente determinada de forma consistente por estudos compa
rativos entre países. 10 Contudo, não há razão alguma para se 
rejeitar a expectativa baseada no senso comum de que os ga
nhos mais estáveis são benéficos. As flutuações reduzidas des
ses ganhos tornam mais fácil o planejamento dos gastos domés
ticos de divisas e têm um impacto positivo sobre credores e 
investidores estrangeiros. 20 

l s Isso sugere também que as decisões de exportar são mais sen
síveis aos preços relativos ( i.e., à proporção entre preços externos e in
ternos) do que aos preços absolutos a serem recebidos pelos produtos ex
portãclos. O coeficiente ele correlação ele ordem de Spearman entre os 
setores com variação mais elevada do preço relativo ( proporção entre 
preços d'1 exportação e preços internos de vendas por atacado, ambos em 
cruzeiros) e aqueles com o aumento mais pronunciado de participaçiio no 
valor total das exportações de manufaturados em 1970/77 6 de 36% 
( posifü·o e.significativo ao nível de 5%). 

10 Veja ci;pecialmcntl' �lich:1ely (1952), �Iacbcan (1966) e Mas
sell ( 1970). Knudscn/Parnes ( 1975) sustentam que a instabilidade tem 
na verdade conseqüências positivas para o crescimento interno. 

20 A análise supõe implicitamente uma demanda inelástica a pre
ços para as exportações, de tal maneira que as variações nos preços
impliquem íluhla\'ÕeS nos ganhos. 



A análise dinâmica da contribuição dos manufaturados 
para o equilíbrio externo requer, por conseguinte, uma ava-
liação da sua importância no aumento do grau de estabilidade 
da receita de exportação. 

Essa avaliação é sensível ao tipo de índice de instabilidade 
de preços escolhido, como revela a extensa literatura sobre 
o assunto. Nós usamos o seguinte índice: 

	

/p_p 	
\2 

	

xloo)n2 	Pt-i 

- 1 

Suas vantagens relevantes para a presente análise são de 
que esse índice é tanto maior quanto mais elevadas forem as 
flutuações do preço médio, e quanto maior a concentração 
dessas flutuações em um curto período de tempo. 

As observações anteriores 22  sobre a qualidade das infor-
mações acerca dos preços de exportação no início dos anos 
60 limitaram a análise ao período 1966178, como mostra a 
Tabela V.6. 

TABELA V.6 

INDICES SETORIAIS DE INSTABILIDADE NOS 
PREÇOS DE EXPORTAÇÃO 

	

196678 	 1970178 

Exportações Industriais 	321,7 	 474,1 
Exportações Agrícolas 	717,4 	 1 .017,0 
Exportações Totais 	 272,5 	 380,4 

FONTE: Conjuntura Econômica, jtn. 1973, jul. 1079. 

21 As obras referidas - Knudsen/Parnes em particular - discutem 
os índices mais comuns. 

22 Veja nota (a) da Tabela V.5. 

1 = 
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As exportações industriais foram nitidamente um fator de
terminante para a estabilidade da receita de eÀ-portação. Seu 
índice de instabilidade de preço é menos da metade daquele 
dos produtos primários em ambos os períodos. 

Assim, de um ponto de vista dinâmico, a ênfase nas ex
portações industriais proporcionou mais, e mais estáveis, ga
nhos de divisas. Mas ainda resta especificar a relação entre 
essa relação e as mudanças na composição da pauta de ex
portação. A análise do Capítulo III, que mostra que os incen
tivos nacionais afetaram essa composição, indicaria até que 
ponto essas políticas foram capazes de afetar a estabilidade 
através da estrutura da pauta de exportação. 

A hip6tese a ser examinada é a de que os setores com o 
aumento mais significativo na participação no valor total das 
exportações industriais são aqueles com o mais baixo aumento 
anual médio nos preços internacionais. Usamos os mesmos da
dos setoriais discutidos na Subseção 5.3.2, para os quais a 
infom1ação é disponível para o período 1959/77. 

Para melhor comparação, foram considerados três perío
dos: 1959/65, 1965/70 e 1970/77, que correspondem respecti
vamente aos anos anteriores à ênfase na promoção de exporta
ções, o período inicial do fomento às exportações ( com algumas 
mudanças na pauta de exportação) e o período de atividade 
exportadora mais intensa, com mudanças adicionais nessa com
posição. 

Os coeficientes da correlação de ordem de Spearman en
b·e os setores com o aumento mais elevado em sua participação 
no total das eÀ'POrtações industriais e aqueles setores com o 
mais baixo índice de instabilidade dos preços de exportação 
são: 

1959/65 
1965/70 
1970/77 

-0,48
0,61
0,25

todos significativos ao nível de 5i. 

Esses índices sugerem que houve um ganho em termos 
de maior estabilidade da receita: desde 1965 a correlação po
sitiva indica que as mudanças na composição da pauta de ex
portação favorecem a participação daqueles setores com pre
ços de ei..'portação mais estáveis. 



A literatura sobre instabilidade de exportação tende a 
identificar os preços internacionais mais estáveis com os mer
cados para os produtos com um grau mais elevado de trans
formação industrial. A Tabela V.6 mostrou, contudo, que a 
tendência à estabilidade foi mais pronunciada em 1965/70 do 
que em 1970/78, i� quando o processo de diversificação foi 
mais intenso do que antes e quando a participação mais ele
vada dos bens duráveis teria levado presumivelmente a uma 
maior estabilidade. 

Isso pode ser o resultado ela composição da pauta de ex
portação ou elas condições específicas do mercado internacio
nal para manufaturados nesse período. A Tabela V.7 mostra 
a conb-ibuição de cada setor à estabilidade global dos preços 
de exportação e sua participação no valor total das exportações 
industriais. 

Esses setores respondem por mais de 90% desse valor total 
nos três anos, mas sua participação relativa na pauta de ex
portação apresentou modificações significativas. 

Antes de passarmos à anáüse da instabilidade setorial de 
preços, é importante qualificar os resultados obtidos para Ma
terial ele Transporte e Produtos Têxteis. As altas cifras para 
o índice de longo prazo são em parte o resultado de dois anos
( 1960 e 1967 para o primeiro e 1963 e 1964 parn o úJtimo),
quando os preços setoriais de exportação mais cio que dupli
caram. Como o índice ele instabilidade adotado aqui não se
refere aos desvios da tendência da série de preços, senão às
variações de ano para ano, ele tende a distorcer os resultados.
Refazendo os cálculos, sem esses anos obtemos as cifras muito
mais baixas ele 1105,7 para Material ele Transporte e ele 735,8
para Produtos Têxteis, em 1959/77, mais de acordo com a
magnitude dos outros índices na Tabela. ( Na verdade, a aná
lise seguinte não é sensível ao conjunto de índices usado.)

Os quatro setores com ganhos mais substanciais em termos 
ele participação relativa na pauta de exportação no último pe
ríodo - Mecânica, Material Elétrico, Material de Transporte 
e Têxteis - experimentaram um declínio significativo nas 
flutuações ela receita ele exportação durante os anos 70, 

�3 Isso é captado pelo coeficiente de correlação mais baixo em 
1970/77, em comparação com aquele para 1965/70. 
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TABELA V.7 

EXPORTAÇÕES INDUSTRIAIS: COMPOSIÇÃO E 
VARIAÇÕES DE PREÇOS DE EXPORTAÇÃO 

Participaç8o no Total das Indice de Iristabi- 
Exportaçôes Industriais (%) lidade de Preços 

1960 1970 1977 1959 j77 1970177 

Metalurgia 2,3 17,9 8,5 702,8 910,4 
Mec8nica 1,3 10,0 13,0 667,5 111,5 
Material Elétrico e dc Coinunicaçéo 3,0 6,2 838,0 432,4 
Material de Transporte 0,3 2.3 11,1 7.076,2' 295,7 
Madeira 36,8 16,4 3,4 210,2 328,0 
Produtos Quimicos 11,9 8.5 5,6 443,8 997,8 
Produtos Têxteisb 4,4 6,4 13,6 55993e 605,1 
Produtos Alimentícios 41,0 27,1 29,8 491,0 870,9 

Total Indústria 100,0 100,0 100,0 243,4 537,2 

FONTES: Apêndices II e V. 

9nclusive Pléstitos, Produtos Farmacêuticos e Perfumaria 

bIncl,jve Vestuério e Calçados. 

eVeja texto para qualificaç6es. 

em comparação com a década anterior, 24  e com exceção dos 
Têxteis eles São identificados com os graus mais elevados de 
processamento dentro do setor mantifatureiro . 25  Além disso, 
Mecânica, Material Elétrico e Material de Transporte experi-
mentaram, juntamente com Madeira, preços de exportação mais 
estáveis em 1970/77 dc) que a média do total dos manufatura- 
dos. Isso tende a confirmar a expectativa de que a participação 
mais elevada das exportações de bens mais complexos resulta 
cm receitas mais estáveis. 26 

24 Produtos Alimentícios é o único setor que aumentou sua para-
cipação na pauta de exportação mesmo enfrentando preços menos esta-
'eis. Mas sua participação no total das exportações setoriais cresceu bem 

menos do que a dos outros quatro setores. 
25 A outra indústria que assume posição alta numa escala da 

transformação de produto é a Química. A instabilidade mais elevada de 
preços para seus produtos durante esse período é, contudo, amplamente 
explicada pela referência ao mercado internacional de pctrólco. 

26 Isso também sugere a existência de uma opção entre uma pauta 
de exportações mais intensiva em mão-de-obra, com melhores conse-
qüências para a distribuição interna da renda e uma participação mais 
elevada de bens de exportação mais complexos, com perspectivas mais 
favoráveis no mercado internacional, 

Ip. 



No entanto, esses setores com preços internacionais mais 
estáveis nos anos 70 do que na década anterior respon-
dem por menos da metade das exportações de manufaturados. 
A maior parte da pauta corresponde a indústrias cujos produ-
tos enfrentaram condições instáveis no mercado internacional. 
Isso é verdade especialmente para aquelas indústrias com um 
elevado componente de recursos naturais, tais como Produtos 
Químicos e Produtos Alimentícios. 

Isso nos leva à análise das condições específicas do mer-
cado internacional para manufaturados. Fica difícil uma com-
paração direta entre as estatísticas nacionais e internacionais 
por causa das diferenças nas definições dc manufaturados, co-
mo está explicado no Apêndice II, e por esta razão as cifras se-
guintes devem ser consideradas com fortes qualificações. Além 
disso, uma avaliação precisa das condições de mercado para 
mercadorias nacionais requereria um cálculo mais detalhado 
dessas condições a nível de mercados e produtos específicos, 
o que está além dos propósitos deste estudo. Todavia, as ci-
fras na Tabela V.8 podem proporcionar uma visão impressio-
nista das condições globais de comércio para os manufaturados. 

Essas cifras sugerem flutuações dc preço mais pronuncia-
das nos anos 70 do que na década anterior. Embora muito 
mais estáveis do que no mercado de artigos primários (cujo 
índice correspondente foi de 924,7 para 1970/78), as condições 
de comércio para produtos manufaturados se caracterizaram 
aparentemente por uma variabilidade de demanda mais acen-
tuada do que antes. 

TABELA V.8 

INSTABILII)ADE DE PREÇOS E AS EXPORTAÇÕES DE • 
MANUFATURADOS - 1959/78 

195978 	1905/78 1970/78 

Mundo 73,3 	106,2 165,4 
Brasil 23?,3 	298,4 471,1 

FONTES: UN Ycarbook'oJ In1ernaional 'frade Slaiislics, vS,rios míme- 
ros e Conjunlura Econômica, jun. 1973, jul. 1979. 
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Fica difícil deduzir, a esse nível agregado, o quanto da 
diferença entre os índices para as exportações nacionais e 
mundiais é explicado pelo problema da classificação de pro
dutos e quanto se deve a variações nas condições internas de 
oferta, que afetaram as exportações de produtos específicos. O 
que se pode dizer, com base nas evidências aqui apresentadas, 
é que as exportações de manufaturados foram úteis na obten
ção de mais - e mais estáveis - ganhos de exportação para a 
economia, e que o processo de diversificação das e:q)Ortações 
industriais tem sido orientado para uma participação maior 
das indústrias com mercado exportador mais estável. Contudo, 
do ponto de vista do setor industrial como um todo, o cresci
mento e a diversificação da pauta de exportação não reduziu 
as flutuações de ganhos no decorrer do tempo, em parte por
que a orientação comercial ainda é muito fixada pela vanta
gem comparativa naquelas indústrias que exportam manufa
turas leves e/ ou com um alto conteúdo de recursos naturais, 
que enfrentaram condições de demanda instáveis no mercado 
internacional durante o período de análise. 

Uma conclusão mais precisa, baseada na evidência apre
sentada nesta e nas seções anteriores, sobre a orientação dos 
incentivos à expo1tação, requereria uma avaliação mais deta
lhada dos ganhos em termos de preços de exportação mais 
estáveis para certos produtos e sua comparação com as pers
pectivas de preços de e;.,..-portação mais favoráveis para outros 
produtos. 

Uma série de preços mais altos, ligada a uma maior esta
bilidade nos preços de exportação de produtos mais comple
xos, indicaria a existência de um trade-off enb·e a política 
cambial e outros objetivos do planejamento, tais como o nível 
de emprego e a distribuição da renda. 

A informação disponível ( veja a Tabela A.V.3 no Apên
dice) sugere contudo uma variação menos pronunciada no 
preço de exportação para as indúsh·ias produtoras de mer
cadorias mais complexas. Enb·e 1965 e 1977, a taxa geométri
ca anual ele aumento dos preços de exportação para Meta
lurgia, Mecânica e Material Elétrico foi de 5,5% em média 27 

- semelhante à taxa para Têxteis e Vestuário e Calçados - en-

27 Para Material de Transporte, essa cifra é, na verdade, negativa. 
Isolando-se as grandes variações conjunturais de 1965/67, a taxa para 
1968/77 seria de 3%, abaixo daquela para as outras indústrias. 



quanto que os preços externos de Produtos Alimentícios, Ma
deira e Produtos Químicos elevaram-se a uma taxa de quase 
o dobro dessa cifra.

As informações disponíveis ( não obstante seu nível de 
agregação) não autorizam afirmativas nítidas de cunho nor
mativo com relação a quais indústrias deveriam ser mais in
tensamente estimuladas a ex-portar, assim como também não 
indicam claramente sobre as prováveis tendências de preço 
futuro. � difícil isolar os fatores conjunturais dos estruturais 
por trás do boom dos preços internacionais para produtos pri
mários e manufaturados leves com um alto conteúdo de re
cursos naturais, que ocorreu nos anos 70.

Os pontos relevantes a reter são de que, em todo caso, 
durante o período de análise houve claras pressões de deman
da por manufaturas leves, que proporcionaram ganhos em 
termos das relações de troca. Esses ganhos não foram maximi- / 
zados, em parte, devido à participação crescente das expor
tações de produtos mais complexos, os quais, por seu turno, 1 
proporcionaram uma receita de exportação mais estável. 

5.4 

Exportações Industriais 
e Balanço de Pagamentos 
Setorial 

As exportações industriais conb"ibufram significativamen
te para as contas externas em função de seu dinamismo, seu 
mercado internacional relativamente mais estável e sua influ
ência indireta sobre outras fontes de recursos externos. Mas 
para avaliar de maneira mais completa sua contribuiçã0, temos 
que considerar de que modo elas afetaram o balanço de pa
gamentos do setor industrial. O Capítulo III mostrou que um 
dos argumentos para o fomento à exportação industrial é o de 
que as taxas de crescimento do produto nacional são determi
nadas em grande medida pelo desempenho desse setor, que 
absorve a maior parte das importações totais e que é onde está 
concentrada a participação de fatores de produção estran
geiros. 
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O primeiro aspecto relevante é comparar o valor das ex-
portações de cada Setor com suas importações, e avaliar a 
diferença entre suas taxas cio crescimento durante o período 
de análise, ou seja, uma indicação da probabilidade de obten-
ção de um equilíbrio comercial. A Tabela \79  oferece uma 
indicação da importância relativa, do componente importado 
cia oferta industrial. 

TABELA V.9 

CRESCIMENTO E IMPORTAÇÕES 
INDUSTRIAIS - 1965/79 

(Em %) 

Taxa Real Média do Participnçio das Impor -
('rescimerito da Pro- 	tações na Oferta Se- 

duçâo 	 toiinl* 

1965/68 5,7 8,8 

1069174 11,8 13,6 

1975179 6,8 12,9 

FONTES: Apêndice II; Malan'Bonefli 1977); Conjuntura Econômica, 
vórios niímeros. 
* Importações divididas por: prodiiçio menos exportações mais importa-
ções. Média anual em cinzeiros de 1970. 

Essas cifras sustentam a hipótese dc uma dependência es-
trutural nas importações. A participação das importações na 
oferta interna dobrou entre 1965 e 1972, atingindo um máxi-
mo de 18,5% em 1974 e permanecendo acima dos 10% depois 
disso, apesar da redução no volume das importações, que ocor-
reu em 1975/77, e apesar da queda na taxa de crescimento da 
produção. 

Entre 1965 e 1979, as exportações industriais cresceram a 
taxas sistematieamcnte mais elevadas do que as importações do 
setor. Para o período como um todo, as taxas exponenciais de 
crescimento foram 26,2 e 20,4% respectívamente; e em apenas 
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quatro anos, 28 a variação das importações foi mais elevada do 
que o crescimento das exportações. 

Como conseqüência, a proporção entre o valor total das 
exportações industriais e o total das importações setoriais au
mentou sistematicamente ele uma média de cerca de um quarto 
em 1965/69 para aproximada-mente dois terços em 1S'79. Cãso 
essas duas taxas de crescimento permanecessem em 20 e 26%, 
seriam necessários ( dada a proporção entre exportações e im
portações em 1979) 11 anos para se atingir um equilíbrio 
comercial para o setor industrial. 29

Portanto, há ainda um montante considerável de transfe
rência intersetorial de recursos, apesar elo aumento da capaci
dade industrial de ex-portação. 

Outros efeitos para as contas externas resultam do conteú
do hnportado da produção de bens exportáveis. 

5.4.1 

Exportações Industriais 
e Ganhos Líquidos 
de Divisas 

5.4.1.l 

A Nível Setorial 

Quando se avalia o papel das e>..-portações como fonte de 
divisas, é necessário medir o montante líquido desses recursos 
que de fato permanece na economia. É esse montante que deve 
ser somado aos recursos internos, como complemento do fluxo 
de renda. 

Os ganhos líquidos de divisas dependem do conteúdo im
portado da produção de bens exportáveis. Com um elevado 
conte{1do importado, a contribuição líquida das e>..-portações à 
posição externa-tem que ser qualificada, porquanto a demanda 
por irnpo1tações aumentará necessariamente, enquanto aumen
tarem as oportunidades de exportação. 

28 Em 1965, 1968, 1971 e 1974. 
29 As importações teriam crescido 7,4 vezes, com as quais as ex

portações seriam comparadas de maneira mais favorável, aumentando 
12,7 (0,6) = 7,6 vezes o nível atual de importações. 
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Esse conteúdo da importação é avaliado aqui por meio de 
uma comparação entre os setores com pa1ticipação mais eleva
da no total das exportações industriais e os setores com: a) 
uma percentagem mais elevada de insumos importados e b) 
um montante mais elevado pago por tecnologia externa por 
unidade de produção. 

A Tabela V.10 resume a informação básica. 

Dessa tabela, deduz-se 30 que tem havido em geral uma 
participação relativamente baixa das e>q>ortações das indústrias 
com elevado componente importado. O valor dos coeficientes 
é muito baixo, indicando um relacionamento fraco. 

Em 1965, mais de 53% das exportações de manufaturados 
foram produtos de setores ( Madeira e Produtos Aürrientícios )' 
que gastavam em tecnologia externa apenas um cruzeiro em 
cada 100 cruzeiros de produção ( ao passo que a média sim
ples para o total dos manufaturados foi de 18 cruzeiros para 
cada cem cruzeiros de produção). Em 1978, os quatro setores 
que representam cerca de 54% do total das exportações indus
biais (Produtos Alimentícios, Têxteis, Mecânica e Vestuário 
c Calçados) gastaram menos do que dez cruzeiros em cada 
100 cruzeiros de produção, com um componente importado 
menor do que a média de quatro cruzeiros em cada 100 cru
zeiros de produção para todos os setores. 31 A Tabela A.V.4

no Apêndice proporciona a informação básica. 

Parece seguro concluir, portanto, que a pauta de exporta
ção tem, no todo, um conteúdo importado relativamente baixo, 
mesmo apesar da participação cada vez maior das exportaç§es 
de bens duráveis nos anos recentes. 32 

ao O suposto implícito na Tabela V.10 é de que o ordenamento 
de setores de acordo com a participação de i .nsumos importados e com 
o pagamento ele tecnologia externa não mudou de maneira significativa
entre 1965 e 1978, um período de rápida expansão e modificações na
capacidade produtiva, mas essa é a melhor informação disponível. A ta
bela supõe também que as firmas que exportam são, em cada setor, as
mesmas firmas que importam inswnos e tecnologia, uma hipótese mais
facilmente aceitável, como o demonstrará a subseção seguinte.

31 Essas cifras são comparáveis ( embora mais baixas) com aquelas 
proporcionadas por Fajnzylber ( 1971): em 1969, 73,5% das exportações 
de manufaturados originaram-se de setores com um coeficiente impor
tado mais baixo do que a média para o total dos manufaturados. 

32 Como demonstrado nos Capítulos III e IV ( Tabela IV.12). 



TABELA V.10 

CONTEÚDO IMPORTADO DAS EXPORTAÇÕES: 
COEFICIENTES DE CORRELAÇÃO DE 

ORDEM DE SPEARMAN a 

Participaçio na Pauta de Exportação de 
\ 1 anufat.urados e 

Anos 	 Pagamentos de Pereenta gem de 	'rcc!O ogia Externa Jnsumos Diretos 	por Unidade de Importados" 	Produção' 

1965 	 0,15 	 0,01 

1978 	 0,09 	 0,10 

FONTES: Apêndice II; Matriz de 1970 do IBUE; Boneili (1976). 
Todos os coeficientes significantes ao nível de 5%. 

b Calculado da Matriz de Insumo-Produto do 113GB para 1970. 
° Gastos médios em 1965170 com assistência técnica, licenças para fabri-
cação e/ou uso de patentes de produtos regktrados, licenças para uso de 
marcas comerciais, serviços de engenharia e projetos. Dados do Iloneili 
(1976), Tabela 11.7, p. 118. 

5.4.1.2 
A Nível Microecon6znco 

Indicações menos favoráveis de ganhos líquidos de divisas 
podem resultar quando mudamos a análise para um nível mais 
desagregado e consideramos as firmas envolvidas na atividade 
exportadora. 

Em todos os países a exportação é caracterizada por um 
alto grau dc concentração e a evidência sustenta essa hipótese 
para países avançados e para países em desenvolvimento. 33  

3 Por exemplo, Meycr (1978) apresenta as seguintes cifras: a) 
em 1971/74, 4% (Ias firmas exportadoras foram rcsponstvcis por mais 
de 4/5 das exportações do Reino Unido; b) em 1974, 300 firmas res-
ponderam por 2/3 do total das exportações francesas; e e) em 1973, 
25 empresas foram responsáveis pela metade das exportações suecas. 
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De acordo com os dados publicados pela CACEX, desde 
1971, o número total das firmas exportadoras no Brasil n[io 
mudou consideravelmente, tendo aumentado de 5.142 firmas 
em 1971 para 6.495 firmas em 1978, um aumento relativamente 
pequeno, se consideramos que o valor total das exportações 
mais do que triplicou entre esses dois anos. 

A falta de dados para os anos anteriores a 1971 é uma li
mitação, mas pelo menos, no que concerne aos exportadores 
de manufaturados, há algumas evidências, como a obra de 
Fajnzylber ( 1971 ), que sugerem que o número de exportado
res cresceu consideravelmente entre 1967 e 1969. Deixando-se 
de lado as considerações específicas no que diz respeito ao 
excesso de capacidade existente e às características da estru
tura de incentivos nesse período, isso poderia levar à hipótese 
de que há um período "fácil" no movimento inicial em direção 
ao fomento às exportações, quando várias firmas são capazes 
de voltar-se para o mercado externo, e que esse período inicial 
é seguido por urna estabilização relativa da estrutura, quando 
apenas as firmas relativamente competitivas são capazes de 
ter uma participação significativa na atividade exportadora. 
Deve-se observar que a análise seguinte diz respeito ao período 
com uma estrutura relativamente estável de exportadores. 

Vários estudos têm trabalhado com amostras selecionada! 
de exportadores de manufaturados no Brasil ( veja detalhes e 
comentários no Apêndice I), mas [ com exceção de Fajnzylber 
( 1971)] não com as mudanças nessa estrutur�. 

Com o objetivo de avaliar as mudanças no decorrer do 
tempo nas características básicas da estrutura dos exportado
res no setor industrial, selecionamos três amosh·as de firmas, 
que representaram 69,4% das exportações de manufaturados 
em 1971, 72,2% em 1975 e 83,7% em 1978, de acordo com os 
critérios explicados nos Apêndices I e II. Esses anos foram 
escolhidos com base em a) disponibilidade de dados - 1971 
e 1978 foram os dois anos-limite, para os quais havia informa
ção disponível sobre firmas exportadoras, quando o trabalho 
de campo foi realizado, e eles cobrem quase uma década de 
ell.'l)eriêncía com a promoção de exportações - e b) por ser 
1975 visto como um ponto de inflexão no ciclo interno de 
produção e na política comercial. 3� 

34 Para detalhes, ver Capítulo lll. 



Nossos resultados confirmam, primeiro, uma elevada e 
crescente concentração da estrutura das firmas exportadoras. 
Em 1971, 23 firmas exportaram 36,4% do total das exportações 
de manufaturados, enquanto as 142 maiores foram responsá
veis por 90% do total. Em 1978, as 26 firmas maiores exportaram 
45,8% elo total, enquanto apenas 73 proporcionaram 94,4% das 
exportações de manufaturados (para maiores detalhes, veja 
Tabela A.I.2, no Apêndice). 

A razão básica para essa concenb'ação é, com toda certeza, 
o fato de que firmas maiores têm uma capacidade comercial
maior, devido a ganhos de escala e/ou facilidades de comer•
cialização: no que concerne aos manufaturados, o preço e a
qualidade não são tudo que importa para um bom desempenho
exportador. Supondo-se que todas as firmas em um setor en
frentam os mesmos incentivos de preços para a exportação, o
sucesso relativamente maior de algumas firmas é o resultado
ele outras variáveis, tais como a organização do comércio e a
estrutura de financiamento comercial: como freqüentemente
o comércio é realizado por um produtor ( e não por comer
ciante intermediário) nacional que vende para um comprador
externo, os custos ele transporte e a capacidade comercial de
terminam uma magnitude mínima para os exportadores. 36 Co
mo conseqüência, a resposta aos incentivos para a exportação
varia entre as firmas; e embora ap6s quase uma década de
fomento à exportação tenha aumentado o número de firmas
exportadoras, o grau de concentração é ainda mais elevado do
que antes.

Essas cifras sugerem que em todo o período de análise as 
exportações de manufaturados - que proporcionaram o com
ponente dinâmico das exportações totais nesse período - de
penderam da decisão de exportar de, aproximadamente, 100 
firmas. Por isso, uma abordagem setorial para se avaliar a con
b·ibuição dos manufaturados ao equilíbrio externo, pode levar 
a enganos. Ao nível micro, temos que considerar o desempe
nho das exportações dessas firmas, assim como o conteúdo 
importado de seus processos de produção. 

A Tabela V.11 dá uma indicação da proporção setorial 
das exportações nas vendas totais dás firmas das amostras. 

35 O número das companhias comerciais-exportadoras é relativa
mente pequeno no Brasil. Ver, por exemplo, Coimbra Filho ( 1977): o 
número de trading companies aumentou consideravelmente apenas de
pois de 1976; em 1974, elas foram responsáveis por apenas 4,2% do 
total das exportações. 
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TABELA V.11 
RAZÕES MEDIAS a - EXPORTAÇÕES/VENDAS 

(Em %) 

1971 1975 1978 

Minerais Não-Metálicos 17,8 8,3 12,7 
Metalurgia 8,6 I8,4 18,7 
Mecânica 13,5 14,5 14,9 
Material EVI.iico e de Comunicação 6,8 7,3 8,1 
Material de Transporte 3,9 9,9 16,9 
Macieira 51, :33,2 26,6 

Iobiliár;o 23,3 25,1 24,9 
Couros e Peles 24,3 23,7 33,6 
Papel e Papelão 11,1 2,2 17,5 
Produtos do Borracha 1,9 2,8 3,0 
l'rodutos Químicos" 16,5 16,0 18,5 
Produtos Farmacêuticos 8,2 1,8 11,1 
Perfumaria 16,1 13,6 21,1 
I'rodutos Têxteis 9,3 20,8 27,3 
Vestuário e Calçados 17,8 22,8 36,7 
Produtos Alimentícios 42,5 31,7 33,7 
Bebidas 36,8 29,9 17,0 
Fumo -- -• 
Editria1 o Gráfica 5,6 8,6 5,0 

Total 17,9 20,6 24,0 

FONTE: 	Veja Apêndice 1. 
Mrdia simples das proporções exportação/vendas das firmas das amos- 

tras. 
b Inclusive Plásticos 

\Tale notar, cm primeiro lugar, que os dados para os ex-
portadores no setor de fumo são extremamente pobres. Nas 
amostras para os três anos, apenas uma firma aparece entre 
os principais exportadores (uma firma sueca), mas não foi 
possível obter qualquer informação adicional das fontes que 
usamos e, como conseqüência, a análise desse setor permanece 
menos completa do que a das outras indústrias. 

° Um exame cio grupo de exportadores de bens primários revelou 
que as exportações das firmas desse setor são em sua maior parte de 
folhas de fumo não-processadas, o que as exclui pelos critérios utilizados 
aqui para a amostragem. 
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A informação relevante a ser extraída dessa tabela é a de 
que, em geral, o exportador médio de produtos industriais 
concentra três quartos de suas vendas no mercado interno e 
que a proporção média entre ex11ortações e vendas totais é 
mais elevada nos setores que produzem bens de conswno, 37 e 
que isso se mantém para todo o período. 

O ordenamento de setores segundo as proporções exporta
ção/ vendas dos principais exportadores é bem semelhante nos 
três anos: os coeficientes rle correlação de ordem de Spearman 
são 67,6% entre 1971 e 1978 e 70,9% entre 1975 e 1978 ( ambos 
significantes a 5%), confirmando nosso suposto de uma rela
tiva constância da estrutura ao longo do período, apesar de au
mentos notáveis nas proporções exportação/vendas em algu
mas indústrias. 38

Essa participação relativamente baixa das exportações nas 
vendas totais pode afetar o equilíbrio externo da economia, 
na medida em que essas firmas requerem recursos externos em 
proporção direta à produção total e não apenas para a pro
dução de exportáveis. 

Por conseguinte, as variáveis relevantes são o peso rela
tivo dos fatores externos no processo de produção interno ( su
pondo-se que seu pagamento seja uma função da produção in
terna) 39 e a participação desses fatores externos na atividade 
ex11ortadora. 

Tem havido uma série de tentativas de avaliação da par
ticipação relativa do capital estrangeiro no estoque de capital 
do setor manufatureiro, usando-se critérios diferentes. ( A Ta
bela A.V.5, no Apêndice, mostra algumas estimativas.) Existe 
o consenso de que a maior parte dos recursos externos está
concentrada no setor manufatureiro, 40 e as diferentes estima
tivas sugerem que estrangeiros possuem entre 30 e 40% do
capital registrndo desse setor. Em algumas indústrias essa par
ticipação iguala-se à unidade e as cifras do balanço de pa-

37 Ao contrário do que poderiam prognosticar algumas das hi
póteses "subconsumistas" <liscutidas no Capítulo IV. 

38 Metalurgia, Materia1 de Transporte, Produtos de Couro, Produ
tos de Borracha, Texteis e Vestuário e Calçados, em particular. 

cias. 

30 A Subseção 5.4.3 discute algumas evidências e suas conseqüên-

40 Esse setor atrai tradicionalmente 3/4 do investimento estran
geiro a cada ano. 
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gamentos deixam poucas dúvidas de que o investimento ex
terno aumentou a passo rápido nas últimas duas décadas. 

Contudo, o que parece menos claro é a tendência a longo 
prazo dessa participação e há alguns aspectos metodológicos 
a serem considerados aqui, pois são importantes para a argu
mentação seguinte. 

Estimativas baseadas na comparação intertemporal do in
vestimento interno e estrangeiro indicam um aumento cons
tante atribuído a: a) um intenso movimento de aquisição 
de firmas nacionais no final dos anos 60, e b) um alto 
influxo de investimento direto na década seguinte. Essa hipó
tese encontra um certo apoio nos dados do Banco-eêntral para 
reinvestimento por firmas estrangeiras: companmdo-se o total 
acumulado do investimento e reinvestimento com sua soma, a 
participação desse último é igual a 37% em 1951/60, aumentan
do fortemente para 47% na década seguinte e depois caindo 
para 30% entre 1971 e 1978. 41 

As estimativas baseadas no ativo total das firmas estran
geiras indicam, pelo contTário, uma participação decrescente 
nos anos recentes. 42

A razão para essas discrepâncias reside no fato de que 
uma estimativa mede o capital que, de fato, é possuído por 
estrangeiros, ao passo que a outra indica a porção do capital 
acionário sob controle externo, inclusive o total dos ativos de 
firmas que, em parte, são de proprietários locais. 43 

Tendo em conta essas restrições, argumentaríamos, pri
meiro, que os dados sobre o ativo de firmas são mais capazes 
de refletir a aquisição de controfe de novas firmas do que as 
cifras ( reconhecidamente subestimadas) para investimento e 
reinvestimento, nas quais baseiam-se ouh·as estimativas, e, em 
segundo lugar, que não há outro meio de avaliar a presença 
de capital estrangeiro na atividade exportadora, o ponto rele-

-u As cifras correspondentes são US$ 380 milhões de 1951/60,
USS 1,1 bilhão entre 1961 e 1970 ( um incremento ele quase três vezes) 
e US$ 2,5 bilhões em 1971/78. Os dados comparáveis para novos inves
timentos são US$ 1,2 bilhão em 1961/70 ( o dobro de seu total de 
1951/60), e US$ 6 bilhões em 1971/78 ( Boletim. do Ba11co Central, dez. 
1978, separata). 

42 Veja, por exemplo, as colunas (j) e (m) na Tabela A.V.5, no 
Apêndice. 

43 Este ponto é explorado com algum detalhe em Horta/Reis 
(1978), pp. 234 e 235. 



vante aqui. Além disso, nossa análise ocupa-se do comporta
mento de fatores externos enquanto exportadores e, por con
seguinte, com aquelas unidades sobre as quais eles detêm o 
controle. 

Evidências disponíveis para 1968/69, no começo do pe
ríodo de promoção das exportações, sugerem que as firmas 
estrangeiras tendiam a desempenhar um papel de destaque nas 
exportações de manufaturados: elas eram, em geral, de dimen
sões maiores do que suas competidoras nacionais ( e os dados 
sugeriam que o montante das eÀ-portações tendiam a aumentar 
.com a magnitude da füma) e as firmas estrangeiras eÀ-porta
vam em média montantes maiores do que as firmas nacionais 
e eram mais constantes em seu esforço eÀ-portador. 44 Dada a 
expansão limitada das companhias comerciais-esportadoras no 
Brasil, ·15 dever-se-ia esperar que a participação de firmas es-
trangeiras tendesse a aumentar com o tempo. 

A Tabela V.12 mostra as evidências obtidas com base nas 
firmas das amostras. A participação de firmas estrangeiras em 
cada setor e uma comparação com outras estimativas são 
apresentadas na Tabela A.I.l, no Apêndice. 

Durante o período coberto pela análise, aproximadamente 
metade das exportações de manufaturados foram provenientes 
de firmas estrangeiras. -w Porém, apesar de elevada, essa par
ticipação continuou relativamente constante ao longo do pe
ríodo, ao contrário do que teria sido previsto com base nas 
evidências anteriores. 

H Fajnzylber ( 1971 ), pp. 218 a 222. Sua hipótese sobre o tamanho 
relativo dos exportadores e o montante das exportações é confinnada 
por Silber ( 1978). Além dessa evidência, desde 1972 tem sido outorga
da uma série de incentivos especiais através da BEFIEX às exportações 
de produtos industriais e esse programa beneficia apenas firmas acima 
de um tamanho mínimo [para uma descrição detalhada, ver SEPLAN/ 
SP ( 1979) ), o que reforça a exl?ectativa ele urna participação progres
siva dessas firmas. Uma posição "otimista" inversa foi adotada por 
Doellinger/Cavalcanti ( 1975), para quem a política comercial teve êxito 
em atrair as firmas nacionais para a expcrtação. 

45 Segundo Coimbra Filho, op. cit., 47% das trading companies em 
operação em 1977 foram fundadas em 1976. 

46 Essas cifras estão de acordo com os resultados de Garcia (1976), 
que encontrou uma participação de 40% em 1974, com os de Fajnzyl
ber, op. cit., que sugeriu ( Anexo V, p. 319) uma participação de 43,4% 
em 1969, e com os de Doellinger/Cavnlcanti, op. cit., que encontrou 
( p. 71) uma participação de 51,4% em 1973 ( incluindo exportações do 
setor de mineração). Entretanto, eles diferem dos resultados obtidos por 
Silbcr (1978), para quem esta participação foi de apenas 30% em 1974. 
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TABELA V. 12 

COMPOSIÇÃO 1)E CAPITAL E IMPORTÂNCIA 
RELATIVA a  PARA AS EXPORTAÇÕES 

DE MANUFATURADOS 

1971 1975 1978 

" N.° 	% b N.° 	% 

Nacionais Privadas 	153 	17,9 1,7 213 	42,3 4,4 235 	42,9 5,6 

Firmas Estrangeiras 	107 	48,1 2,4 148 	51,4 10,3 176 	40,1 13,1 

Empresas Estatais 	5 	4,0 5,4 8 	6,3 19,9 15 	8,0 24,8 

FONTES: Veja Ap5ndiee 1. 
1'articipaçilo percentual no valor total da amostra das cxportaç5es industriais 

bValor exportado xn&iio por firma (LS$ 100). 

O outro traço característico cio período é o aumento dc 
cinco vezes na participação de empresas estatais na atividade 
exportadora, embora seu peso gitiiai ainda seja relativalnente 
reduzido. Mais tarde retomaremos esse ponto. 

A importància das firmas estrangeiras não se limita a sua 
participação elevada, individualmente, a contribuição de ca-
cia firma em termos de valor das exportações é, em média, uma 
vez e meia mais elevada do que a correspondente média das 
exportações das firmas nacionais. 11  

Portanto, os efeitos cia atividade exportadora para o equi-
líl)riO externo dependem cm grande medida do equilíbrio in-
dividual dessas firmas. Os aspectos relevantes são seu desem-
penho na exportação e sua demanda por recursos externos. 49  

A evidència com base nas firmas amostraclas sugere que 
as firmas nacionais são muito mais orientadas para a exporta- 

47 Aqui há claras diferenças com Doeilinger/Cavalcanti: em sua 
ainostragem, a participação das empresas estatais é quase quatro vezes 
mais elevada do que a participação das firnlas nacionais. 

48 Fajnzylber, Op. cit. (Quadro 60, p. 218), encontrou um dife-
rencial entre o valor médio das exportações por firmas nacionais e es-
trangeiras, que aumentou de duas para quatro vezes entre 1967 e 1969, 
tendência esta não confirmada 1 0r nossos resultados. 

49 Essa análise será completada pela Subseção 5.4.3. 
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ção do que as empresas estrangeiras, ° sendo que a proporção 
exportação/vendas das primeiras cm 1973 foi quase o dobro 
da proporção correspondente das últimas. A Tabela V.13 mos-
tra os dados básicos. 

TABELA V.13 

COMPOSIÇÃO DE CAPITAL E AS RAZÕES MÉDIAS - 
EXPORTAÇÕES/VENDAS 

(Em %) 

1971 1975 1978 

Nacionais Privadas 28,1 26,6 33,5 

Firina.s Estangeira.s 15,4 15,8 17,6 

Empresas Estatais 9,1 5,1 18,6 

FONTES: Veja Apêndice 1. 

Uma avaliação plena da relevância desses dados para o 
equilíbrio externo da economia requereria informação corres-
pondente sobre a demanda dc divisas por parte de cada firma 
tomada como amostra, dado que não foi possível obter. Mas 
existem alguns indícios de que a produção nas firmas estran-
geiras tem um componente importado mais elevado. Por exem-
plo, numa amnostragemn dos 400 maiores importadores, que re-
presentaram em 1977 48R1  das importações totais, as firmas 
estrangeiras absorveram mais cia metade (53) das importa-
ções da amostra. 11  Além disso, unia comparação das propor- 

O Isso está de acordo com os resultados de Carcia (1979) e com 
os dados de Silber (1978), embora este iiltinio tenha encontrado propor-
ções exportação/vencias bem mais baixas: em 1974, as firmas nacionais 
teriam exportado 12% de suas vendas, ao passo que as estrangeiras ex-
portaram 6,5%. Docilinger/Cavalcanti sugerem a relação oposta: em 1973, 
essa proporção seria de 7,9% para as firmas estrangeiras e apenas 4,8% 
para as nacionais. 

5' Veja SEPLAN/SP (1978), p. 181. 
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ções importações autorizadas/ exportações efetivas segundo a 
composição do capital em uma amostragem de 615 empresas 
em 1975, representando 34% das e;q,ortações totais e 88% das 
importações tOtais nesse ano, sugere uma proporção de im
portações para as e>..-portações, q�1e é igual a 2,2 para as firmas 
nacionais e 2,6 para as estrangeiras. r;2 

Embora o ano de 1975 possa ser considerado atípico devido 
ao aumento dos investimentos públicos nas indústrias básicas, 
o mesmo trabalho encontrou uma proporção entre as impor
tações autorizadas/ exportações igual a 5,4 para as empresas
estatais, mais do dobro das firmas estrangeiras. Dado que nos
sas amostras sugerem urn aumento na participação dessas fir
mas nas e>..-portações totais de 4% em 1971 para 8% em 1978,
assim como um valor bem elevado das exportações por firma,
isso implica uma queda na margem de ganhos líquidos de
divisas no decorrer do tempo.

O resultado dessa evidência é que o conteúdo importado 
da produção de e>..1)0rtáveis é, aparentemente, bem mais ele
vado do que poderia sugerir a análise a nível setorial. 

Como resumo preliminar da evidência apresentada até 
aqui, constatamos que as exportações industriais proporciona
ram substanciais ganhos em termos das relações de troca -
embora esses pareçam ter surgido mais das cond:ções especí
ficas do mercado internacional do que da reestruturação da 
pauta de e>..-portação setorial - e uma estabilidade considerá
vel da receita das exportações. Também foi mosb·ado que a 
canalização interna dessas receitas ocorre ab·avés de um núme
ro limitado de firmas, das quais uma percentagem élevada é 
controlada por capital estrangeiro, e que a exportação repre
senta no todo uma porção limitada <las atividades dessas fir
mas. 

Resta-nos avaliar os efeitos indiretos dessas exportações 
sobre a entrada de outros recursos externos e as implicações 
globais do envolvimento de fatores externos na exportação para 
o equilíbrio externo.

52 De um trabalho não publicado, efetuado no Ministério do Pla
nejamento, incluindo 200 firmas nacionais, 346 estrangeiras e 69 estatais. 
Os dados básicos são reproduzidos na Tabela V.l no Apêndice. 



5.4.2 

Efeitos Indiretos sobre outras 
Entradas de Capital 

As receitas de exportação são normalmente o componente 
mais importante dos recursos externos. Mas o desempenho da 
exportação também afeta oub·as formas do fluxo de recursos 
para a economia. Um setor exportador em expansão pode ab·air 
investimentos externos diretos, ao passo que a capacidade mais 
elevada de contrair dívidas facilita o acesso ao crédito no mer
cado financeiro internacional. 

As estatísticas oficiais mostram uma participação mais ele
vada de novos recursos no agregado de investimento externo 
mais reinvestimento durante a última década, e a evidência 
até aqui apresentada indica que parte desses investimentos foi 
destinada ao setor eÀ'Portador. Nossas amostras dos principais 
exportadores sugerem que as e}..'Portãções de firmas estrangei
ras cresceram a taxas iguais ao total, mantendo sua participação 
constante em um período de alto dinamismo exportador, e que 
seu desempenho na exportação não é explicado por variações 
na sua proporção entre exportação/vendas. 53

Dificilmente se podem estimar os montantes envolvidos, 
mas o baixo peso das e;\."I)Ortações na demanda agregada ( Ca
pítulo IV) sugeriria que a exportação não foi uma determinante 
principal na entrada de investimentos diretos. Conseqüências 
mais significativas das exportações devem ser encontradas no 
movimento de capital de empréstimo. 

A Seção 5.2 mostrou que os anos 70 testemunharam 
uma entrada de empréstimos sem precedente. As exportações 
industriais podem ter contribuído para essa entrada de duas 
maneiras. Do ponto de vista dos credores internacionais, lu
cros mais altos e estáveis aumentam a proJ:,abilidade do paga
mento de dívidas, aumentando sua disposição de emprestar. 
As Subseções 5.3.1, 5.3.2 e 5.3.3 mostraram a importância das 
e}..'POrtações industriais a esse respeito. Do ponto de vista in
terno, os ganhos em termos de relações de troca reduzem o 
ônus real da dívida e, por conseguinte, a possibilidade de 
preços favoráveis pode afetar a propensão a contrair novos 

63 A Subseção 5.4.3 discute mais detalhadamente algumas evidên
cias específicas que requerem uma qualificação dessas cifras, mas qU< 
não afetam a presente discussão. 



compromissos. Caso os novos empréstimos sejam realizados 
em uma determinada moeda, enquanto as receitas de exporta
ção são obtidas em moedas mais fortes, haverá uma redução 
adicional do custo real da dívida, além do efeito preço. 

No período revisto, a contribuição dos manufaturados pa
ra reduzir o ônus real da dívida teve lugar também através da 
diversificação do mercado e de uma disponibilidade mais ele
vada de diferentes moedas convertíveis. 

As estatísticas sobre a composição da dívida brasileira 
não são muito elucidativas, mas há indícios de que a maior 
parte dos compromissos é assumida em termos de dólares nor
te-americanos. ( O Apêndice III mostra as evidências básicas.) 
O aspecto relevante aqui é obter uma indicação do efeito lí
quido das exportações industriais. 

No exercício seguinte, nos ocuparemos com os efeitos da 
diversificação de mercado apenas dentro da área da OCDE, 
com base na importância das exportações para essa área e na 
suposição de que as exportações para outras áreas são pagas 
em moedas "fortes", de tal maneira que a desvalorização das 
moedas nacionais dessas áreas não reduz nem compensa o 
efeito que estamos medindo. 

Em 1978, cerca de 53% das exportações brnsileiras de ma
nufaturados foram para 18 países desenvolvidos. Desses, 25% 
foram embarcados para os EUA, enquanto os outros 32% fo
ram negociados para outros países da OCDE, G4 cujas moedas 
foram valorizadas em média 20% em relação ao dólar, entre 
1967 e 1978. A média ponderada de sua valorização ( de acor
do com a participação de cada país nas exportações dos ma
nufaturados brasileiros em 1978) dá uma cifra ainda mais 
elevada: quase 28% ( veja a Tabela A.III.4 no Apêndice para 
os dados básicos). 

Como a maior parte da dívida é assumida em termos de 
dólares norte-americanos e devido ao fato de essas moedas se
rem plenamente convertíveis ao dólar, torna-se patente que as 
exportações industriais reduziram o custo real dos emprésti
mos estrangeiros não apenas via efeitos dos termos de troca, 
mas, também, em medida igual ou até mesmo maior, através 
do acesso a outras moedas fortes, possibilitado pela política de 
diversificação de mercado. 

54 Austrália, Áustria, Bélgica-Luxemburgo, Canadá, Dinamarca, 
Finlândia, França, Alemanha Ocidental, Irlanda, Itália, Japão, Holanda, 
Nova Zelândia, oruega, Suécia, Suíça e Reino Unido. 
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Vemos portanto, que as exportações industriais têm sido 
de alguma importância para o cquilíb1io externo da economia 
não apenas porque proporcionaram ganhos mais elevados e 
estáveis, mas também porque permitirnm a adoção de um tipo 
particular de política, baseado na atração de recursos externos 
e favorecido por condições internacionais específicas. 

Efeitos indiretos adicionais para o balanço de pagamentos 
setorial podem resultar do envolvin1ento de fatores externos 
no setor de exportação. Na próxima subseção avaliaremos al
guns indicadores de tais efeitos. 

5.4.3 

Exportações e Pagamento a 
Fatores Externos 

A Subseção 5.4.1 mostrou que os ganhos líquidos de divi
sas que provêm das e:..rportações industriais podem de fato ser 
menores do que poderia sugerir uma análise agregada. Esta 
seção avalia quais outras implicações para o equilíbrio externo 
pode1iam resultar da evidência de uma participação alta e 
constante de firmas estrangeiras no setor exportador. 

Culpar as firmas estrangeiras por suas remessas mais ele
vadas e seu maior conteúdo importado possibilitarem a redu
ção dos ganhos líquidos de divisas das exportações constitui 
wn argumento circular. O Capítulo III mostrou que, de fato, 
o envolvimento de fatores externos na atividade exrportadora
pode ser um objetivo deliberado da política de fomento à ex
portação. Elas poderiam ser incentivadas a gerar por si mes
mas os recursos requeridos exatamente em função de sua de
manda mais elevada de divisas.

O que procuramos examinar nesta subseção é a possibili
dade de que o desempenho exportador dessas firmas pode 
diferir notadamente do desempenho dos e:qJOrtadores nacio
nais em períodos de demanda mais ativa por recursos externos, 
implicando efeitos adicionais sobre o nível de bem-estar social. 

O primeiro passo nesse sentido é avaliar o relacionamento 
geral enb·e as variáveis relevantes. Nos baseamos nos resul
tados rnostrndos na Subseção 5.4.1.2 e concluimos, a partir da 
evidência de constância relativa da participação de firmas es-
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trangeiras nas exportações de manufaturados, que as exporta
ções dessas firmas variaram aproximadamente da mesma ma
neira que o total das exportações setoriais. Isso permite uma 
comparação da variação no valor exportado e no pagamento 
aos fatores externos em diferentes períodos. 55

Não existe qualquer dado publicado, que separe a remessa 
de lucros e dividendos por setores, e assim só podemos obter 
cifras aproximadas. Supondo-se que a participação do setor 
industrial nas remessas totais seja igual a sua participação no 
reinvestimento total por firmas estrangeiras õO - 80% em média 
- e também que uma proporção semelhante se aplica ao paga
mento de juros, constatamos que quase- 46% das receitas das
exportações industriais em 1965/69 foram, em média, destina
dos ao pagamento de capital estrangeiro, ao passo que apenas
as remessas de lucro e dividendos absorveram, em média, 11%.
A Tabela V.14 mostra como as expoitações industriais são com
paradas com os pagamentos setoriais.

No início do período de promoção das exportações, as 
exportações industriais cresceram, em média, a uma taxa 
próxima da do pagamento ao capital externo. Na primeira me
tade dos anos 70 o crescimento das expo1tações compa
rou-se favoravelmente às variações dos pagamentos agregados 
de lucros e juros, mas essa situação reverteu-se a partir de 1975. 

Há três períodos claramente distintos desde o começo do 
período de promoção das exportações. Até 1967, os pagamen
tos ao capital externo absorviam cerca de dois terços da capaci
dade seto1ial de suprimento, de divisas, 57 como mostrado na 
coluna ( 5). A partir daí e, especialmente entre 1968 e 197 4, 
essa participação decresceu sistematicamente; atingindo um 
mínimo de 26% em 1974, com as duas séries apresentando no 
todo taxas bem próximas de crescimento. Um comportamento 

65 Esse procedimento toma-se ainda mais arbitrário quando re
cordamos as observações feitas na Subseção 5.4.1.2 acerca dos diferen
tes resultados das estimativas da participação do capital externo, basea
das nos dados de investimento e de patrimônio líquido das firmas. 

50 Como sugerido por Doellinger/Cavalcanti, op. cit., p. 89. Ver 
também sugestivas indicações apresentadas por eles de subestimação dos 
dados publicados ele remessas de lucro. 

57 Em 1960 e 1962, o montante total ele pagamentos superou mes
mo o total elas exportações setoriais. 



TABELA- V.14 

EXPORTAÇÕES E REMESSAS INDUSTRIAIS - 1961179 
(Em%) 

	

Taxa Anual Módia de Variaç6o 	Participaç6o M&lia naa
Exportaçl3es Inductriaia 

1'agarnento 

	

Remea,as 	Totaie ao Exporta6ca Remeaa Pagamento 
de Lucro Caphal Ex- Indutriaia Industriaie' ao Capital 

	

terno 	 Extcrnob 
(1) 	(2) 	(3) 	(1) 	(5) 

1961/65 	 —12,9 	6,9 	19,9 	6,7 	65,8 
1966168 	 74.1 	10,8 	9,3 	16.9 	68,9 
1969/74 	 21,2 	26,0 	42,0 	11,4 	37,6 
1975/79 	 22,6 	40,8 	24,4 	9,9 	52,5 

FONTES: Apóndice II e Boletim do Banco Central, vrioa n6meroe. 

Em US$ 106 corrente. 
b80% do valor total para a cconomia,total daa exportaç6cs de mauufaturadoa (ver texto). 

semelhante é apresentado pela participação da remessa de 
lucros, que foi reduzida sistematicamente de um nível de 19% 
em 1968 para um mínimo de 6% cm 1975. 

O Gráfico V.1 compara as exportações industriais com re-
rnessas agregadas e pagamentos ao capital. 

Após 1975, houve marcadas mudanças e os anos seguintes 
são particularmente relevantes para nossa discussão aqui. Na-
quele ano e nos seguintes as exportações industriais cresceram 
a uma taxa pouco superior a 20%. As remessas dc lucro foram 
reduzidas em 5% em comparação com 1974, mas em 1976 o 
montante de lucros e dividendos aumentou 62% sobre o nível 
de 1975 511  crescendo, depois disso, à taxa histórica de 20%. A 
proporção entre remessas industriais e exportações atingiu um 
nível máximo em 1978 - aproximadamente 20% - ao passo 
que o total dos pagamentos ao capital (i. e. inclusive juros) 
aumentou, absorvendo em 1978 e 1979 quase dois terços das 
receitas setoriais com exportação. 

Essa relação entre exportações e pagamento a fatores ex-
ternos tem dois componcntes uma política conjuntural de atra- 

58 Nas duas décadas revistas, apenas em 1969 o aumento nas re-
messas de lucro foi mais acentuado do que em 1976. 
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ção de empréstimos externos, na qual estão envolvidas firmas 
nacionais e estrangeiras, 59 e um componente estrutural de re
messas de lucro, o qual está ligado à operação de empresas 
estrangeiras. Trataremos aqui apenas do último. 

As conseqüências da falta de sincronização entre a expor
tação e o pagamento a fatores externos são aumentadas se - nos 
períodos de mais baixa atividade interna, quando o mercado 
interno torna-se menos atrativo para o capital autônomo ex
terno e pode haver uma aceleração das remessas - forem re
duzidas as receitas de exportação que proporcionam as divisas 
para financiar essas remessas. O envol\!!IDe!!_tÓ de capital ex
terno no setor exportador pode implicar custos sociais se 
as firmas esh"angeiras apresentarem, em tais períodos, um de
sempenho exportador relativamente mais pobre, ao mesmo tem
po em que demandam recursos para suas remessas. 

Analisamos o desempenho e.>..-portador das firmas da amos
tra segundo a composição do capital e comparando dois pe
ríodos com diferentes taxas de crescimento da produção. A 
dificuldade básica foi a disponibilidade. de inforn1ações. Esse 
problema foi superado procedendo-se em duas etapas, com
parando-se o desempenho exportador e as variações nas pro
porções exportação/vendas de acordo com os dados disponíveis. 
Primeiramente, foi selecionado um único grupo de 191 fimrns, 
para as quais se poderia obter dados de e.>..-portação para os 
três anos ( 1971, 1975 e 1978), obtendo-se uma amostra da 
qual se poderia tirar conclusões mais claras. 60

Os dois períodos são claramente diferenciados em termos 
de crescimento da produção: o produto industrial real aumen
tou em 10,4% por ano no primeiro, e apenas 7,8% por ano no 
segundo. No que concerne às firmas da amostra, um procedi
mento semelhante, isolando-se as 95 firmas das quais foi pos
sível obter dados de vendas dos três anos, obtivemos uma taxa 
média de crescimento das vendas em 1975/78 que corresponde 
a apenas dois terços dessa taxa em 1971/75. Conseqüentemente, 
os incentivos ao reinvestimento de lucros no mercado interno 
foram muito mais elevados no primeiro do que no segundo 
período. 

59 A política das empresas estatais com rcbção aos empréstimos 
externos é um exemplo característico. Veja, a esse respeito, Baer/Figue
roa (1981). 

GO Essas firmas foram responsáveis por cerca da metade do valor 
total das exportações da amostra de 1978 dos principais exportadores. 



A Tabela \T.15  compara os desempenhos de exportação dos 
três grupos de firmas: 

TABELA \.15 

DESEMPENHO EXPORTADOR POR 
O1UCEM DE CA11TAL 

197175 	 1975,78 

	

índice do 	 Índice do 
N.° 
	

Crescimento 	N.° di' 	Crescimento 
lirrumas 
	

da Exportaçio' 	Virosas 	da Exportaç5o 

Nacionais l'rivadas 	 114 	 84 	 114 	 ia 
Estrangekras 	 72 	 121 	 72 	 15 

Ettatais 	 5 	 181 	 5 	 50 

Tøtai 	 191 	 100 	 191 	 14 

FONTE: Veja Ap8ndice 1. 
M&lia simples (n8o ponderada) da taxa de crescimento do valor da exportaç5o em US 

dólares correntes (as cifras referem-se ao crescimento m(dio da expnrtaçiio do fetal da 
amostra em 1971,75 100). 

Os dados na Tabela V.15 sugerem que o crescimento das 
exportações por parte das firmas nacionaiS esteve abaixo da 
média geral cm ambos os períodos, enquanto que as empresas 
públicas mostraram os mais elevados desempenhos de expor-
tação. Isso é cornpatív-d com a evidéncia (Tabela V.12) de 
que as firmas públicas aumentaram constantemente sua par-
ticipação no total das exportações setoriais. ° 

Quando consideramos o dinamismo relativo de todas as 
191 firmas para as quais dispúnhamos de dados mais sistemáti-
cos, torna-se claro que 1975/78 foi um período de crescimento 

Cl Usando um procedimento alternativo para checar os resultados, 
selecionamos indiscriminadamente aquelas firmas, para as quais havia 
informações disponíveis para cada par de anos. i.e., 1971/75 e 1975/78. 
Isto resultou em dois grupos de 241 firmas no primeiro e 323 no se-
gundo período. Os índices de crescimento das exportações podem ser 
ordenados da mesma maneira que os na Tabela V.15: tomando por base 
a taxa m&lia cio crescimento das exportações da amostra, obtivemos 88, 
109 e 193 em 1971/75 e 82, 12-1 e 172 em 1975/78 para empresas na-
cionais privadas, estran geiras e estatais, respectivamente. 
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das exportações significantemente mais baixo no todo; as ta
xas médias de crescimento das exportações dessas firmas cor
responderam a um pouco mais de um décimo daquelas no pe
ríodo anterior. 

Comparando-se as taxas de crescimento das exportações 
para cada grupo nos dois períodos, o fato interessante é que 
para as firmas estrangeiras a redução na taxa foi mais signifi
cativa do que para os outros dois grupos, situando-se abaixo 
da média da amostra. Isso sugeriria uma redução no desem
penho comercial dessas firmas em um período de considerá
vel crescimento de remessas. 

Com o propósito de testar a existência de diferenças na 
maneira como as fomas nacionais e estrangeiras consideram o 
comércio internacional, 62 selecionamos um outro grupo de 
firmas, para as quais havia disponibiUdade de informações tan
to sobre as expo1tações como sobre as vendas totais para os 
três anos, obtendo uma amostra de 36 firmas estrangeiras e 52 
firmas nacionais privadas. Estas firmas responderam por entre 
30 e 40% das ex-portações das amostras totais nos três anos, e 
por uma proporção semelhante das exportações totais de seus 
respectivos grupos em cada um de,ili!S" anos. A Tabela V.16 
apresenta os indicadores principais. 

Estas cifras confirmam a queda relativamente acentuada 
no dinamismo exportador das firmas estrangeiras entre os dois 
períodos, comparada com a das firmas nacionais. A queda é 
explicada em parte pela variação em suas proporções médias 
exportação/ vendas, que reduziram-se na segunda metade da 
década, 63 enquanto que as firmas nacionais não alteraram de 
maneira significativa seu grau de abertura. 

Uma avaliação mais completa desses resultados requere
ria um exame mais cuidadoso da disb'ibuição setorial dessas 
firmas, das variações intersetoriais nos incentivos à exporta
ção e das condições específicas de demanda, mas isto foge aos 
objetivos deste trabalho. Além disso, a experiência brasileira 
com a promoção de ex-portações é por demais recente para 

62 A análise seguinte não leva em consideração as firmas estatais 
porque supõe-se que sua decisão de exportar envolve urna série de variá
veis exógenas específicas, que não afetam os dois outros grupos. 

63 Isto indica também que as conclusões anteriores acerca da cons
tância relativa dessa proporção no decorrer elo tempo ( Subseção 5.4.2) 
devem ser consideradas mais cuidadosamente. Mas essa nova evidência 
não parece afetar substancialmente a análise naquela subseção. 

, ,... 
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TABELA V.16 

DESEMPENHO EXPORTADOR DE FIRMAS 
NACIONAIS E ESTRANGEIRAS 

1971 	1975 	1978 

Nacionais Privadas (52 Firmas) 
Creseimento do Valor Exportado 

(%) 	 - 	157 	129 
Proporça&' Export.açloJVendas 	100 	89 	90 

Estrangeiras (36 Firmas) 
Crescimentos do Valor Exportado 

(%) 	 - 	364 	64 
Prop orçãoh Exportaço/Vndas 	100 	121 	114 

FONTES: Veja texto e Apêndice 1. 
Em relaçrto ao período anteiior (1975171 e 1978175). 

b Os dados referem-se às médias para cada grupo em 1971 = 100. 

permitir comparações com outros períodos e esses elementos 
tornam difícil uma generalização com base nesses dados. 

O que essa análise impressionista da evidência disponível 
indica é o seguinte: encontramos indicações de uma diferença 
na maneira como as firmas nacionais e estrangeiras conside-
ram o mercado internacional, visto que as últimas diminuíram 
seu desempenho exportador na segunda metade dos anos 70, 
justamentequando cresceu fortemente a demanda por di-
visas para efetuar as remessas de lucro. Essa falta de sin-
cronização tem implicações na contribuição do setor indus-
trial ao equilíbrio externo, que compensou em parte os bene-
fícios demonstrados na subseção anterior deste capítulo. 

5.5 
Resumo e Conclusões 

A segunda metade dos anos 60 testemunhou uma 
clara mudança na tendência de longo prazo do relacionamen-
to da economia com o mercado internacional. A mudança na 
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orientação da política econômica abriu caminho para os re
cursos externos e o dinamismo <las exportações tem sido um 
dos fatores principais na redução das conseqüências de curto 
e médio prazos do financiamento externo. 

Uma grnnde parte desse dinamismo 6 atribuída aos pro
dutos industriais, que experimentaram as mais elevadas taxas 
de crescimento no período de análise. Eles proporcionaram 
também significativos ganhos reais em termos das relações de 
troca, levaram a uma receita de exportação bem mais estável, 
a uma redução significatirn no custo real dos empréstimos 
externos, e a uma clara redução na transferência intersetorial 
de recursos. 

As evidencias apresentadas no Capítulo III e neste sugerem, 
contudo, que enquanto a política interna afetou a composição 
da pauta de exportação, as mudanças nessa cstrntura não foram 
o fator determinante por trás dos ganhos nas relações de troca,
que aparentemente foram tão importantes durante os anos 70.
As condições específicas de demanda no mercado internacional
foram um fator decisivo.

Contudo, as medidas de política econômica interna pare
cem ter contribuído para a estabilidade dos ganhos de expor
tação, estimulando as exportações de produtos com mercados 
mais estáveis. De qualquer modo, não se podem inferir plena
mente as lições normativas que provêm de tal resultado. As 
características específicas do período de análise e o nível de 
agregação não permitiram uma conclusão clara no sentido de 
definir até que ponto o papel das exportações enquanto fonte 
de divisas - que leva a definição das medidas de política a 
procurar atingir um nível mais elevado e estável de receita 
- requer a especialização em produtos com um grau mais
elevado de b·ansfonnação industrial.

O nível <le concordància parece ainda menor quanto aos 
ganhos líquidos que resultam da atividade exportadora. Quan
do considerada a um nível agregado, a especialização na ex
portação de manufaturados leves sugere um conteúdo impor
tado relativamente baixo da pr')dução de exportáveis. 

Avaliando a um nível microeconômico obtivemos, ao con
trário, evidências de um setor exportador cada vez mais con
centrado, com uma participação elevada e inalterada de fato
res de produção externos, o que leva a um envolvimento de 
recursos importados e ao pagamento a fatores externos na 
produção de bens exportáveis mais elevados do que os suge-



ridos originalmente pela análise agregada. As firmas estran
geiras tendem a apresentar um componente impo1iado mais 
alto e uma participação relativamente mais baixa das ex'l)Orta
ções em suas vendas. A participação dessas firmas no setor 
exportador pode requerer algumas qualificações ela contribui
ção das exportações industriais ao equilíbrio externo, tanto 
mais porque as indicações de um desempenho exportador di
ferenciado revelado na comparação enb·e 1971/75 e 1975/78 
aumentam a possibilidade de uma falta de sincronização en
tre as exportações e a demanda de recursos para viabilizar as 
remessas de recmsos para o exterior. Isso sugere também a ne
cessidade de modificar os argumentos que apontam a política 
de promoção de exportações como um meio de prover as sub
sidiárias de firmas estrangeiras com uma demanda mais dinâ
mica do que no mercado interno. 

O resultado das evidências discutidas neste capítulo é 
que o fomento às exportações industriais foi uma grande con
tribuição ao equilíbrio externo, superando a dos produtos pri
mários ( apesar de seu boom de preços nos anos 70). Uma 
análise plena do impacto agregado dessa política teria que le
var em conta a evidência apresentada no Capítulo III, de que 
esses resultados foram obtidos a altos custos de recursos do
mésticos, de que ganhos comparáveis ele divisas podiam ter 
sido atingidos via estratégias políticas alternativas, e de que 
os ganhos aqui relatados podem ter afetado o equillbrio entre 
a oferta interna e a demanda por bens ex'l)ortáveis ( ou seus 
insumos), envolvendo custos de oportunidade na contribuição 
da receita da exportação ( embora as cifras no Capítulo IV 
pudessem sugerir que tal efeito tenha sido bem limitado de 
um ponto de vista setorial). 

Contudo, a questão a ser observada aqui é que os ganhos 
resultantes do dinamismo e dos efeitos em termos das relações 
de trnca das exportações industri:;iis têm que ser qualificados 
por uma série de implicações paralelas diretas e indiretas. Al
guns dos benefícios puderam ser obtidos principalmente por 
causa das condições específicas de demanda e sua importância 
relativa foi ampliada por causa da relação especial da economia 
com o mercado financeiro internacional. O tema do próximo 
capírulo é o significado que esses ganhos tiveram para o cres
cimento da produção interna. 

, ...... 



VI 

EFEITOS INDIRETOS 
DAS EXPORTAÇÕES 
INDUSTRIAIS SOBRE O 
FLUXO DE RENDA 
INTERNO 

6.1 
Introdução 

Ao analisar o papel das exportações no crescimento é pre
ciso avaliar em que medida a exportação contribuiu para melho
rar a alocação de recursos, para manter níveis desejáveis .de in
vestimento e para aumentar a oferta de recursos internos e 
externos. O Capítulo III proporcionou algumas indicações in
diretas do primeiro efeito, o Capítulo IV discutiu o papel das 
expo1iações na demanda industrial, e o Capítulo V avaliou seu 
efeito na oferta de recursos externos. Este capítulo concentra-se 
na relação enh-e ganhos da exportação e a oferta da poupança 
interna. 

Um dos argumentos formulados para justificar uma estra
tégia de fomento à exportação é o de que, embora as taxas de 
crescimento interno tenham aumentado em alguns períodos de 
crescimento autônomo na demanda por exportações, ou quan
do aumentou a oferta de divisas provenientes de outras fontes, 
as taxas de crescimento da produção jamais atingiram os níveis 



alcançados quando a política favoreceu sistematicamente as 
e>.-portações, assim como tampouco se mantiveram nesses níveis 
elevados por tanto tempo. Argumenta-se que as razões para 
tais diferenças devem ser encontradas nos efeitos indiretos das 
exportações para a atividade produtiva: a exportação afeta a 
formação da poupança interna e um acesso sistemático aos 
fluxos de comércio aumenta as perspectivas de manutenção de 
um ritmo sustentado de crescimento. 

A expansão das ex-portações estimula o investimento, uma 
vez que a perspectiva de uma tal expansão toma lucrativas 
as ampliações de capacidade produtiva. Mas o crescimento 
da exportação só possibilita a obtenção simultânea de equilí
brio externo e interno quando ele proporciona aumentos cor
respondentes na poupança interna: para se obter o equilíbrio 
ex-post entre exportações mais investimentos, por um lado, e 
poupança mais impo1tações, por outro, a um dado 1úvel ( ou a 
uma taxa dada de crescimento) de importações, o crescimento 
do investimento tem que ser correspondido por um aumento 
da poupança interna. Caso contrário, o investimento e a ex
pansão das exportações serão provavelmente frush·ados pelas 
pressões inílacionárias que geram. 

Neste capítulo analisamos esses efeitos indiretos das ex
portações sob;·e o fluxo de renda interno. As principais difi
culdades em urna tarefa como esta residem cm que, primeiro, 
esses efeitos podem ser ampliados se levarmos em considera
ção suas pr6prias conseqüências nos períodos subseqüentes 
e, em segundo lugar, cm ce1tos casos uma qualificação plena 
requer urna abordagem muito mais detalhada. Contudo, um 
cálculo assim detalhado está além dos propósitos deste tra
balho. Ocupar-nos-emos apenas com o que pode ser chamado 
de efeitos numa primcirn etapa, com o propósito de chegar a 
uma avaliação aproximada e identificar onde eles foram mais 
significativos. 

Analisamos a composição das fontes de recursos para o 
financiamento do investimento i11terno e, tendo demonstrado 
que este é financiado principalmente por recursos internos, 
procedemos a uma estimação dos efeitos das exportações na 
formação da poupança, salientando os diferentes efeitos sobre 
a poupança pessoal, do setor de empresas e do setor público, 
e suas conseqüências, dadas as características do setor exporta
dor e os mecanismos de acumulação interna. 



6.2 

Uma Visão Geral do 
Processo de Acumulação 

O grau relativamente baixo de abertura ao comércio 1 su
geriria que do ponto de vista de dimensões relativas ( i. e., sem 
levar-se em consideração a diferença qualitativa entre recursos 
internos e externos), a economia brasileira contou principal
mente com a poupança interna para seus investimentos. Na 
verdade, os dados das Contas Nacionais (Tabela VI.l) indi
cam que a poupança interna privada proporcionou a metade 
dos recursos necessários para o investimento, desde o começo 
dos anos 50. As fontes externas têm proporcionado tra
dicionalmente, em média, menos de um décimo dos recursos, 
exceto em anos bem recentes, quando sua participação dobrou 
entre a primeira e a segunda metade da última década. 

Os dados da Tabela VI.l indicam wna tendência de for
mação de capital a longo prazo em que o investimento cresce 
u uma taxa média de 8% ao ano. Dois períodos de boom são
claramente definidos, em 1956/60 e em Hl70/73. Mas enquan
to no final dos anos 50 não houve qualquer mudança
significativa na importância relativa de cada uma das três
tontes de poupança, o segundo boom é diferenciado por um
aumento da participação da poupança pública e dos recursos
externos, com a conseqüente redução do financiamento priva
do. No final da década, as participações dos recursos públicos e
externos no financiamento da formação de capital foram bas
tante semefüantes.

A razão para o aumento na participação da poupança ex
terna nos anos recentes foi discutida na Seção 5.2 do Capítulo 
V. A questão relevante para nossa discussão é que temos um
sistema em que os investimentos são financiados por poupan
ça privada e de empresas, pelo superavit fiscal do governo e
pelo deficit do balanço de pagamentos, e onde os dois primei
ros respondem por cerca da metade do total das necessidades
de capital. Por conseguinte, a avaliação da contribuição das
exportações tem que centrar-se na maneira como a atividade
exportadora afeta cada um desses componentes da poupança

1 O comércio exterior respondeu sistematicamente por cerca de 
10% do PIB nas três últimas décadas. 

1 1 



TABELA VI.l 

INVESTIMENTOS: TAXA MÉDIA ANUAL DE 
CRESCIMENTO E SEU FINANCIAMENTOª - 1950/79 

(Em%) 

Participação na Formação Bruta 

Crescimento 
de Capital• (%) 

dos Investi-
Capital 

mentosb Recursos 
Privado Púhlicos 
Nacional 

1950/55 8,2 46,9 18,4 
1956/60 15,5 44,7 17,3 
1961/64 8,7 53,8 1,3 
1965/69 8,8 63,4 19,5 
1970/73 l&,l 54,8 2J,9 
1974/79 6,7 48,4 18,8 

FONTE: Conjunltll"a Eron6mica, vários números. 

• Em valores constanies de HJ70 (dados 110 Apêndice V).

b Variação anual média da Formação Brn.a de Capital.

Recursos 
Externosd 

7,0 
6,4 
4,4 
1,6 
9,1 

18,2 

• A soma das cifras nas três últ.ima.5 colunas difere de 100% porque niio
foram consideradas 1\S reservas pai a depreciação e vadações de e.toques.

d Deficit da Conta Corrente. 

agregada e, de acordo com a canalização desses recursos para 
a atividade produtiva, em como ela altera o fluxo de renda. 

A atividade exportadora pode afetar negativamente o flu
xo de renda, caso envolva subsídios e se esses incentivos fa
vorecerem os fatores de produção externos, permitindo uma 
transferência real de recursos. Sob uma perspectiva favorável, 
o crescimento das expo1-tações pode ter um impacto significa
tivo sobre o mercado de fatores e, dependendo das variações
da taxa salruial no momento em que estiver ocorrendo esse
crescimento e, também, da propensão a poupar dos fatores,
ele pode alterar a capacidade de poupança das famílias. Neste
caso, o impacto efetivo sobre o fluxo de renda será uma função
dos meios existentes para a canalização desses recursos para
fazer face à demanda de investimentos. Além disso, a exporta
ção altera a capacidade de poupança do setor público e das

,ao 



empresas através de seus efeitos sobre a produtividade, a ba
lança comercial e a base para a taxação. Trataremos de cada 
um desses efeitos, nessa seqüência. 

6.3 

A Promoção de 
Exportações e a Margem 
para a Transferência Real 
de Recursos 

Existe o reconhecimento 2 de que a presença significativa 
de firmas de capital estrangéiro na aµvidade exportadora pro
vavelmente envolve efeitos sobre o bem-estar social, e que esses 
efeitos podem ser ampliados em conseqüência dos incentivos 
para o fomento à e:..-portação. 

O argumento básico é de que, por um lado, as firmas es
trangeiras têm vantagens comparativas técnicas e, por esta 
razão, tendem a produzir e exportar aqueles bens com um 
grau de elaboração mais elevado. Por outro lado, a estrutura 
brasileira de incentivos à exportação foi, durante o período de 
análise, em grande parte baseada na isenção do imposto sobre 
produtos industrializados e há uma considerável evidência de 
que a estrutura de incentivos inclina-se na verdade em favor 
de bens mais "complexos", produzidos a custos de recursos 
domésticos mais elevados. 3 Por conseguinte, é de se esperar 
um estreito relacionamento enh'e os setores com mais altos 
incentivos à exportação e aqueles com uma participação mais 
elevada de firmas estrangeiras na ex-portação. 

Utilizamos nesta seção os resultados de nossas amostras 
selecionadas dos principais e:..-portadores e as comparamos com 
as estimativas (agregadas) disponíveis dos incentivos às ex
portações. 

A discussão pode ser expressada da seguinte maneira: a 
economia é "pequena" no sentido de que toma como dados os 

2 Ver, por exemplo, Fajnzylber ( 1971 ), Martone ( 1978) e SEPLAN/ 
SP ( 1979 ). 

3 Ver o Capítulo III para algumas evidências. 



preços de suas exportações ( de manufaturados). Uma variação 
na política interna não é capaz de afetar os termos de troca. 
Na medida em que essa política puder alterar o valor agre
gado na produção ele exportáveis, haverá uma redistribuiÇ!âO 
líquida de renda do governo e de outros setores da comuni
dade para aqueles setores que prodnzem os bens subsidiados. 
Caso sejam estrangeiros os exportadores beneficiados com o 
aumento elo valor agregado, e se não houver nenhuma restri
ção significativa ao movimento de capital, além dos efeitos 
sobre o bem-estar social envolvidos nesses efeitos redistribu
tivos internos, pode haver também uma b·ansferência real de 
recursos da economia para outros países: o aumento do valor 
agregado pode proporcionar uma base maior para as remessas 
de lucro ou outras formas ele transferência de recursos, ou, 
alternativamente, pode contribuir para aumentar a capacida
de do capital estrangeiro de adquirir firmas nacionais. 

Como teste para a existência de um viés na estrutura de 
incentivos, comparamos aqueles setores com taxas de promo
ção efetivas às exportações acima da média para o total dos 
manufaturados com a lista de setores com predominância 
(participação de mais de 50%) de firmas estrangeiras entre os 
principais ex'l)ortadores em 1971, 1975 e 1978. 4 

Corno está ex'l)licado no Apêndice Ili, há alguns proble
mas de compatibilidade nas estmativas disponíveis dos incen
tivos efetivos à exportação em 1971 e nos anos seguintes. A 
fim de reduzir essas limitações, comparamos a estrutura dos 
principais exportadores em 1971 com as estimativas de incen
tivos para 1971 e 1973. Por motivos semelhantes, os dados de 
1978 das firmas da amostra foram comparados com a estrutura 
de incentivos de 1977. 

Antes de passarmos aos resultados obtidos, é importante 
notar que essas estimativas de incentivos à exportação são 
subestimadas, porque elas oão levam em conta os efeitos dos 
programas especiais de exportação patrocinados pela BEFIEX 
( Comissão para Concessão de Benefícios Fiscais a Programas 
Especiais de Exportação). Eles são certamente significativos 

4 Testes não-paramétricos para a diferença entre a distribuição 
setorial dos exportadores segundo a origem do capital e as taxas de 
incentivos nominais e efetivas para 19 setores sugerem uma relação ne
gativa, mas os coeficientes não foram estatisticamente significativos em 
nenhum ano. 



para as exportações de algumas indústrias e os beneficiários 
desses programas são, predominantemente, firmas estrangei-• 
ras. 5 

Entretanto, a omissão desses programas não deverá distor
cer de maneira significativa nossos resultados, posto que uma 
das características básicas desses programas é a participação 
acentuada da indúshia automobilística, que respondeu por 
82% do valor total exportado acumulado enh·e 1972 e 1978. 
Mas essa indúsuia está incluída em Material de Transporte, 
que aparece sistematicamente nos três anos considerados na 
Tabela VI.2. 

Essa tabela relaciona aqueles setores com taxa de promo
ção efetiva à exportação acima da média e onde as exportações 
são realizadas principalmente por firmas estrangeiras. Em 1971, 
houve cinco setores nessas condições, se considerarmos as esti
mativas de incentivos para 1971 ou aquelas para 1973. Nesse 
ano, dez setores receberam incentivos acima da média para o 
total dos manufaturados, dos quais entre cinco e oito setores 
( de acordo com as diferentes estimativas de incentivos) ti
nham uma predominància de exportadores estrangeiros, repre
sentando cerca de 20% do total das exportações setoriais. 

Em 1975, 11 setores receberam incentivos acima da 
média, mas em apenas três as firmas estrangeiras responderam 
pela maior parte das exportações. Contudo, o significado re
lativo desses três setores foi mais elevado do que em 1971, 
representando aproximadamente um quarto das exportações 
industriais para esse ano. 

A política de incentivo às exportações em 1977 foi bem 
menos intensa do que em 1975. O viés antiexportação foi 
bem mais significativo nesse ano. Demonstrou-se no capítulo 
III que a taxa de promoção efetiva à exportação de manufa
turados foi consideravelmente reduzida. A isso correspondeu 
uma redução do número de setores que recebeu incentivos 
acima da média, para apenas oito nesse ano. Desses oito, a 

5 Ver SEPLAN/SP ( 1979) para dados básicos e uma avaliação 
geral. O programa começou em 1972 e estima-se que desde 1975 as ex
portações patrocinadas pela BEFIEX representam entre 10 e 20% das 
exportações industriais. 



TABELA VI.2 

SETORES COM PREDOMINÂNCIA DE EXPORTAÇÕES 
POR FIRMAS ESTRANGEIRAS E COM INCENTIVOS 

EFETIVOS À EXPORTAÇÃO ACIMA DA 
MÉDIA INDUSTRIAL 

1971 1975 1978 

\lccânica Mecânica Mateiial do Transporte 
Material 	Elétrico e Mateiial de Transpor- Produtos de Borracha 
de Comunicação te 

Produtos do Borracha I'erfumaria 
Material 	de 	Trans- 
porte 
Produtos de Couro 
Bebidas 
Produtos de Borracha' 
Produtos de Papel' 
Petfnrnari&' 

Participação no Total da.s Exportações IndlLstriais: 
1-- 5: 19,1 17, C  
1-7: 21,4% 	 24,6% 	 11,3% 
1-8: 23,0% 
FONTES: Apêndices 1 e IV. 

I)e acordo apenas com as estimativas de incentivos de 1971. 
b De acordo apenas com as estimativas de incentives de 1973. 

amostra de 1978 indica que em apenas três havia uma pre-
dominância de firmas estrangeiras, com um peso muito mais 
baixo de apenas 11% do total das exportações industriais. 

O que essas cifras indicam é que, apesar dc elevada e ge-
neralizada a presença cie firmas estrangeiras na atividade ex-
portadora, 6  e apesar das expectativas baseadas na intensidade 
relativa dos incentivos às exportações de acordo com o valor 
adicionado industrial, não há indicação clara de uma tendência 
na estrutura de incentivos favorecendo os exportadores estran-
geiros. Pelo contrário, a evidência sugere que - independen- 

6 o número de setores para os quais há indicações de uma pre-
dominância de exportadores estrangeiros foi de 11 em 1971, oito cm 1975 
e nove em 1978, de um total de 19 setores considerados nos três anos. 
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temente dos programas da BEFIEX - a estrutura dos incenti
vos efetivos à exportação teria favorecido roais aqueles setores 
com uma participação relativamente menor de estrangeiros. 

A importância dessas indicações para a nossa discussão é 
que a transferência real ele renda que resulta da concessão de 
subsídios e incentivos fiscais a firmas estrangeiras, pode não 
ter sido tão elevada quanto se receava originalmente e, por 
1.:oust)gLúule, a auálist) pouc co111.:eillrar-s1:: uo� efeitos sobre a 
oferta interna de recursos. 

6.4 

Os Efeitos das Exportações 
Industriais sobre a 
Poupança Pessoal e sua 
Importância para o 
Fluxo de Renda 

A Tabela VI.l mostrou que metade dos recursos neces
sários para viabilizar os investimentos é proporcionada pela 
poupança nacional privada, que compreende a poupança das 
pessoas e a do setor empresarial. As exportações podem afetar 
a poupança individual se tiverem um impacto significativo 
sobre o nível do emprego, a uma taxa salarial constante ou 
ascendente. Com o propósito de medir esse impacto avaliamos, 
nesta seção, os efeitos da atividade exportadora sobre o mer
cado de fatores e sua importância relativa para o fluxo de 
renda interno. 

6.4.1 

Os Efeitos das Exportações 
Industriais sobre o 
Mercado de Trabafüo 

Estudos anteriores, referentes aos primeiros anos do pe
ríodo ele promoção às exportações, sugeriam uma conhibuição 



limitada das exportações na geração de emprego. 7 Apesar da 
especialização nas exportações de indústrias com um conteúdo 
de emprego relativamente elevado, o pequeno peso da deman
da externa na produção _interna impüca um impacto reduzido 
sobre o mercado de fatores. 

Além disso, foi mostrado no Capítulo III que, ao longo 
dos anos 70, o crescimento das expmtações industriais foi 
acompanhado por um aumento da participação de bens produ
zidos com maior intensidade de capital. Conseqüentemente, 
quando comparamos os efe.itos da exportação entre dois pe
ríodos, no início e no final da década, estamos de fato ava
liando o resultado líquido de dois movimentos: o crescimento 
global das exportações e a mudança em sua intensidade de 
fatores. 

Nesta seção avaliamos esses efeitos pela comparação do 
impacto no mercado de trabalho em 1970 e 1978. Procedemos 
em duas etapas, estimando os efeitos resultantes da demanda 
direta por mão-de-obra em cada uma das indústrias exporta
doras e, depois, levando em conta os encadeamentos interin
dustriais, avaliamos o efeito total no emprego do setor manu
fatureiro como um todo, utilizando uma abordagem básica de 
insumo-produto: 8 o emprego direto gerado pelas exportações 
é dado pelo produto das necessidades diretas de mão-de-obra 9 

de cada indústria pelo valor de suas exportações, enquanto os 
efeitos sobre o emprego total ( i. e., direto mais indireto) são 
estimados como o produto das necessidades totais de mão-de
obra 10 e o vetor dos valores da eÃ-portação. 

7 Ver, por exemplo, Tyler (1976), Capítulo VI. Tyler baseia suas 
estimativas na Matriz Insumo-Produto de 1971. Adotamos aqui urna me
todologia semelhante, mas utilizando os coeficientes ela Matriz de 1970 
- como discutido no texto - e nossas próprias estimativas dos valores
de exportação.

8 Uma avaliação plena cio papel das exportações enquanto fonte 
de crescimento do emprego requereria que tamb6m fossem considerados 
os efeitos multiplicadores das exportações sobre a demanda agregada, 
mas nos limitamos a estimar apenas os efeitos estáticos. 

9 Analiticamente, usando a notação de Chenery /Clark ( 1959), te
mos que as necessidades diretas de trabalho na indústria "i" são 
li = Li / X,, onde Li = número de trabalhadores na indústria "j'' e 
X, = a produção total de "t'. Os efeitos sobre o emprego direto são
dados por li Eh onde Ei é o valor das exportações de ';". 

IO As necessidades totais de trabalho são obtidas pela pré-multi
plicação do vetor "l,'' pela matriz (I-A)·1 dos coeficientes diretos e indi
retos. O efeito das· ex-portaçõcs é igual ao produto do vetor-linha assim 
obtido, pelo vetor dos valores exportados por indústria. 



Para o cálculo do efeito total das exportações, utilizamos 
uma versão não publicada da Matriz de Insumo-Produto do 
IBGE para 1970, reagrupada em 30 setores. 11 A matriz apre
senta inforn1ações sobre 23 setores manufatureiros, dois outros 
setores que produzem bens comerciáveis ( Mineração e Agri
cultura) e cinco não-comerciáveis, de modo que, para utili
zarmos seus coeficientes, temos de dividir dois setores - Pro
dutos Químicos e .Metalmgia - em duas partes, permitindo 
um tratamento separado dos produtos derivados do petróleo 
e dos metais básicos, respectivamente. A demanda direta por 
mão-de-obra foi calculada a partir dos dados do Censo de 
1970, 12 de acordo com a classificação em 21 setores adotada 
neste trabalho. 

Estimando as exportações em cruzeiros de 1970, encon
tramos que a produção de exportações indusb·iais implicou o 
emprego direto de 66 mil operários em 1970 e de 313 mil em 
1978. 

O aspecto relevante a reter desses resultados depende de 
como eles se comparam com o total do emprego setorial. A in
formação sobre o número de trabalhadores em 1970 ( 2,4 mi
lhões) foi tirada dos dados do Censo. Para 1978, a média anual 
da "Pesquisa Mensal" do IBGE indica um total de 3,9 mi
lhões de trabalhadores. 

Comparando essas cifras, vemos que o número de traba
lhadores industriais diretamente envolvidos na produção de 
bens exportados representou 2,7% do total do emprego no setor 
manufatureiro em 1970, tendo aumentado em 1978 para uma 
parcela de 8% desse total. Em outras palavras, o aumento de 
quase nove vezes do valor exportado entre os dois anos tripli
cou o efeito sobre o emprego direto, mas sua participação no 
total do emprego setorial permaneceu em níveis que são bai
xos quando considerados por quaisquer padrões. 

Com objetivo de avaliarmos o número total de trabalha
dores industriais envolvidos direta e indiretamente na produção 

11 A versão publicada da Matriz apresenta dados sobre o número 
de empregados e as necessidades diretas e totais de trabalho para 87 
setores, incluindo 67 indústrias manufatureiras. 

12 A partir da versão publicada da l\fatriz. Os coeficientes setoriais 
são reagrupados de acordo com seu peso no valor da produção. Dados 
no Apêndice V. 



das exportações, atribuímos valores zero para as proporções 
trahalho-produção nos setores llãO-maflhlfatUreiO)S e adotamos a 
metodologia de cálculo discutida acima. Obtivemos um total 
de 248 mil trabalhadores cm 1970, ou 10.3% do emprego total 
no setor manufatureiro, e 1,1 milhão de trabalhadores em 1978, 
ou 28,27 desse total. 13  

A Tabela VL3 resume os resultados. 

TABELA VI.3 

O SETOR MANUFATUREIRO E O EFEITO DAS 
EXPORTAÇÕES - 1970/78 

(Em %) 

1070 1978 

Deman- J)eman- 
da 	Iri- Expor- Total da. Tu- Expor- Total 
terna tações terna taçõe. 

\a.lor 	da 	1)cnian- 
da Final 07,5 2,5 100 94,4 5,6 100 

Emprego Direto 97,3 2,7 100 92,0 8,0 100 

Emprego Total 89,7 10,3 100 71,8 28,2 100 

FoN'rE: Ver texto. 

Nota-se que os vínculos inter-setoriais tornam os efeitos 
sobre o emprego total superiores em mais de três vezes aos efei-
tos sobre o emprego direto. Isto significa que o setor exportador 

13 A diferença entre os efeitos diretos e totais sobrc o emprego é 
eXplka(lU em grantle medida pelo alto coeficiente de mão-de-obra em 
Produtos Alimenticios (ver Tabela A.V.9 no Apéndice) e sua participação 
nas exportações in(lustriais totais .N ote, eontudo, que esses resultados são 
obtidos, em parte, porque os trabalhadores subempregados da agricultu-
ra são tratados na Matriz dc 1970 como sendo integralmente empregados. 
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tem vínculos mais fortes com indústrias que apresentam coe
ficientes de mão-de-obra mais elevados: recordando os re
sultados no Capítulo IV, há uma correlação fraca entre a com
posição da pauta de export�ção e a classificação de indústrias 
com encadeamentos para trás ( backward linkages) mais ele
vados. Conseqüentemente, os efeitos mais pronunciadossobre 
o emprego indireto devem ser atribuídos menos ao número de
vínculos intersetoriais do que ao tipo de indústrias ligadas à
atividade exportadora.

Quando os efeitos sobre o emprego são comparados com o 
peso das -exportações na demanda setorial, constatamos que 
entre 1:970 e 1978 o impacto da atividade exportadora foi, apa
rentemente, mais significativo no mercado de fatores do que 
no mercado de bens. 14 Por causa da intensidade ele fatores 
implícita na composição ela pauta ele e;,.,,1)ortação e, em parti
cular, por causa dos vínculos intersetoriais do setor exporta
dor, o peso relativo das exportações no mercado de trabalho 
foi mais de quatro vezes mais elevado do que sua participação 
na demanda final pela produção interna. 

Comparando esses resultados com as estimativas de inten
sidade de mão-de-obra das exportações apresentadas no Capí
tulo III, concluímos que o crescimento global das exportações 
sobrepujou os efeitos negativos que resultam das mudanças na 
composição ela pauta de exportação em direção a produtos com 
menor conteúdo de mão-de-obra. 1� 

14 i;; importante recordar que estamos comparando dois anos se
parados, o primeiro correspondendo a um período de boom e o segundo 
a um período de menor dinamismo, e que isto pode exagerar o verdadeiro 
efeito das exportações sobre o emprego: o produto real industrial cres
ceu em 1978 a 8%, abaixo da taxa média anual de 9,7% para 1970/78, e 
após dois anos ( 1975 e 1977) quando essa taxa não atingiu 4%. O em
prego no setor manufatureiro, em especial, aumentou de apenas 1,9% 
naquele ano, bem abaixo da taxa m"édia de 6,3% para todo o período. 

15 Com o propósito de avaliar a importància relativa dos dois 
�itos - crescimento das exportações e mudanças em sua composição 
- estimamos os efeitos sobre o emprego que teriam sido atingidos em
1978, se a pauta de exportação não tivesse mudado após 1970. Obtivemos
um efeito total sobre o emprego de apenas um ponto percentual acima
da "verdadeira" participação mostrada na Tabela Vl.3, enquanto a par
ticipação no emprego direto teria aumentado ele apenas meio por cento
(0,5%).



Durante esse período, a média dos salários industriais 16 

cresceu sistematicamente em relação aos preços industriais. O 
índice ( com base em 1970) para a relação entre o salário 
médio e os preços industriais por atacado foi de 172 em 1978, 
permitindo uma participação da mão-de-obra no total do valor 
adicionado industrial de 22,4% nesse ano, aproximadamente, 
comparável com os correspondentes 23,2% de 1970. 

A� cou�i::qü&ll(.:ias u��es t::feilos para o fluxo de renda in
terno dependem do comportamento da poupança dos indivíduos 
e da maneira pela qual os recursos internos são canalizados 
para o financiamento da atividade produtiva. li 

Com relação ao primeiro ponto, os dados publicados nas 
Contas Nacionais são pouco elucidativos, uma vez que a única 
discriminação é enb'e a poupança dos setores público e priva
do, e nada se diz acerca da composição deste último. Tudo o 
que as cifras disponíveis indicam, é uma propensão a poupar re
lativamente estável do setor privado nos anos 70, em torno 
de 13% da renda disponível. Se os indivíduos apresentaram um 
comportamento semelhante, poupando uma parcela relativa
mente constante de sua renda disponível, temos que, dados a 
taxa salarial ascendente, a presumidamente constante propen
são a poupar e o impacto das exportações sobre o mercado 
de trabalho, é provável que as exportações tenham tido, no 
todo, um efeito positivo sobre a poupança elos indivíduos. 

J6 Isto é, ignorando a segmentação do mercado de trabalho [ ver, 
por exemplo, Bach a ( 1976d)]. Uma análise mais cuidadosa dos efeitos 
sobre a poupança individual teria que considerar que, por exemplo, entre 
1965 e 1973, a participação total de trabalhadores no valor agregado do 
setor manufatureiro foi de aproximadamente wn quarto, enquanto a par
ticipação de trabalhadores manuais foi de apenas um sexto desse valor 
[dados de Serra (1981) ]. Contudo, estas estimativas baseadas na supo
sição de uma força de trabalho homogênea não são inconsistentes com o 
modelo apresentado no Capítulo II. Ao invés disso, elas ajudam a inferir 
a magnitude de um efeito cuja importância relativa é discutida a seguir. 

17 Essas conseqüências dependem também de outros fatores, como 
o poder de compra dos salários. Entre 1970 e 1978, por exemplo, os
preços por atacado dos pro<lutos primários aumentou quase dez vezes
( enquanto o salário médio dos trabalhadores industriais aumentou 12
vezes). Parte desse aumento de preço deve-se certamente à política com
relação às exportações, embora não seja claro em que medida as ex
portações industriais afetaram esse resultado. Na análise seguinte infe
riremos, a partir das indicações de baixa participação das exportações
apresentadas no Capítulo IV, que as exportações industriais não foram
uma detem1inante principal do aumento no preço dos bens de salário.
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O aspecto relevante é, no entanto, a importância desses 
efeitos para o fluxo de renda interno. A justificativa para se 
analisar os efeitos do crescimento das exportações sobre a pou
pança de1ivada da renda do trabalho se baseia em alguns mo
delos teóricos que sustentam 18 que uma estratégia de promo
ção das exportações permite reduzir a relação capital/produto, 
aumentando o nível de emprego, levando a uma elevação dos 
salários reais e, deste modo, aliviando a limitação imposta pela 
escassez de poupança. 10 Nos parágrafos seguintes discutiremos 
algmnas evidências que levam a uma qualificação desse argu
mento. 

6.4.2 

O Financiamento da 
Poupança Interna 

Foi mostrado no Capítulo III que a política de crédito 
tornou-se urna das prioridades da política econômica após 
1967. A, reformas do sistema financeiro, a criação de novos 
instrumentos financeiros e ouh·as medidas aumentaram o vo
lume de poupança interna total canalizada através do sistema 
financeiro de um nível de 7% do PNB em 1965 para 21% em 
1978, o que ce1tamente é um feito notável. 

O que é menos claro é como esses recursos se relacionam 
com a expansão da capacidade produtiva e de onde eles se ori
ginam. Dadas as indicações anteriores de efeitos assimétricos 
das e:,,,.'I)Ortações nos mercados de bens e de trabalho, o aspecto 
importante é avaliar quanto do investimento real é, na verdade, 
financiado por recursos dos indivíduos e do próprio setor em
presarial. 

18 Balassa ( 1980). Isso resulta aparentemente de uma aplicação 
direta de um modelo do tipo Hecksher-Ohlin-Samuelson, onde a espe
cialização nas exportações de produtos intensivos em mão-de-obra au
menta a parti cipação da renda do trabalho. Mas o problema com esse 
enfoque é o tipo de função-poupança embutida implicitamente. 

10 Desde que se mantenha o suposto de uma propensão constante 
ou crescente a poupar, i.e., que os salários mais elevados não levem a 
um nível de consumo mais alto a partir de variações da renda; nesse 
caso a poupança privada líquida ( individua] mais empresarial) poderia 
ser menor quanto maior a intensidade de mão-de-obra das exportações. 



Os dados publicados nas Contas Nacionais não discrimi-
nani entre os poupadores dentro do setor privado. Com  o pro-
pósito cio avaliarmos a maneira como os investimentos são fi-
nanciados, contamos com informações indiretas. Um levanta-
mento sistemático realizado por Conjuntura Econômica entre 
1969 e 1977, baseado nos dados publicados nos balanços das 
maiores empresas não-financeiras, ° sugere uma forte depen-
déncia de recarsos internos das firmas para o investimento. 
Em geral, os lucros não-distribuídos permanecem como única 
fonte segura de poupança, mesmo apesar da considerável ex-
pansão do mercado financeiro e da utilização crescente das fa-
cilidades de crédito disponíveis. 

TABELA VI.4 

FONTES E USOS DOS RECURSOS PELAS MAIORES 
FIlMAS - 1970/77 

(Em %) 

Recursos Internos 	ltoeuisos Extrrtus 

OuLrs Total 

1nveti- Capital Investi- 	('apital Aplica- 
tncntos dc Giro metitos 	dc Giro ções 

1970 51 4 --- 	30 15 100 

1971 49 6 - 	 27 18 100 

1972 48 7 - 	 31 14 100 

1973 12 10 - -• 	27 21 100 

1974 •11 7 32 20 100 

1975 45 3 4 18 100 

1976 44 1 - - 	 38 17 100 

1977 43 1 	39 17 100 

FONTE: Conjuntura Econômica, junho. 1979, p. 93. 

20 Cobertura de amostra de mais de 2.000 firmas no começo do 
período e de mais dc 5.000 após 1973. 
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Pode-se ver por esses dados que a empresa típica contou 
cada vez mais com recursos externos 21 para o financiamento 
de suas necessidades de capital de giro e para seus compromis
sos financeiros e fiscais, mas utilizou seus próprios recursos 
para financiar os investimentos. Isto está de acordo com estudos 
anteriores, que constataram que os lucros não-distribuídos res
ponderam por mais da metade da poupança líquida do setor 
privado. 22

A implicação principal desses dados para nossa discussão 
reside no fato de que há apenas elos indiretos entre os efeitos 
do crescimento das exportações sobre o mercado de trabalho 
e as conseqüências desses efeitos para o financiamento dos in
vestimentos: dados os mecanismos de acumulação e as limita
ções do mercado financeiro, as exportações com maior inten
sidade de mão-de-obra não significam necessariamente uma dis
ponibilidade mais elevada de recursos internos para investi
mento. 

Conclui-se logicamente que o núcleo da relação entre a 
exportação e o fluxo-de renda doméstico depende sobretudo 
de seus efeitos sobre a poupança das empresas. Isso é geralmen
te aceito na literatura 23 por causa do diferencial entre as pro
pensões a poupar. O aspecto que estamos salientando aqui é 
que, mesmo não levando em consideração esse diferencial, os 
mecanismos existentes de canalização dos recursos domésticos 
tornariam relativamente limitado o efeito através da remune
ração do fator trabalho. 

Concentraremos portanto a análise nos efeitos sobre a pou
pança das empresas e cio setor público. Na Seção 6.6 tratare
mos mais detidamente dos mecanismos de investimento e fi
cará mais claro que os efeitos através do financiamento do 
capital de giro são também relevantes. Como a Tabela VI.4 
indica, uma dependência maior ele recursos externos à firma 
para o financiamento de capital de giro permitiu dispor de 
mais lucros não-distribuídos para o investimento. 

21 Externos em relação à firma, o que inclui recursos tomados no 
mercado interno, bem como recursos do exterior. 

�2 Algumas referências são Bergsrnan ( 1970), p. 62, Baer ( 1975),
p. 90 e Suzigan et a/íi ( 1975), p. 299.

23 Ver, por exemplo, a resenha apresentada no Capítulo 6 de
Bhagwati ( 1978). 



6.5 

Os Efeitos das Exportações 
Industriais sobre a 
Poupança Empresarial e 
do Setor Público 

6.5.1 

O Setor Exportador e seus 
Vínculos com os Principais 
Agentes Investidores 

A análise da contribuição das exportações à poupança 
empresarial e do setor público requer um conhecimento para
lelo sobre as características do setor ex'l)oitador e sobre como 
esse setor se relaciona com outros produtores internos. Os 
efeitos do crescimento das exportações sobre a oferta interna 
de recursos podem ser ampliados se, por exemplo, a atividade 
exportadora envolver uma distribuição intersetorial ele renda 
e se esse setor tiver uma propensão a poupar mais elevada do 
que outros setores da economia. 

Esta seção procura avaliar as características relevantes do 
setor exportador e dos seus vínculos com o processo interno de 
acumulação. Consideramos que, por causa da importância 
crescente do capital esh·angeiro e do Estado na atividade pro
dutiva do setor industrial dmante o período de análise, e por 
causa do comportamento diferenciado desses agentes investido
res e das distintas implicações que resultam de seu envolvi
mento, a análise deveria levar em conta a diferenciação dentro 
do setor exportador, segundo o tipo de propriedade do capital. 
Os efeitos das ex'l)ortações na poupança dos setores público 
e empresarial aparecem mais claramente com essa dilerencia
ção do que quando as firmas ex-portadoras são consideradas 
como um grupo homogêneo. 

Faremos primeiro um rápido levantamento das caracterís
ticas relevantes dos diferentes agentes investidores como são 
apresentadas na literatura e depois utilizaremos nossos dados 
das amostras para analisar o setor exportador. 



6.5.1.1 

A Imp01tância Rel.ativa e as 
Características Gerais dos 
Principais Agentes Investidores 

Há uma clara preferência, por parte do capital estrangei
ro investido no Brasil, pelo setor manufatureiro. De acordo 
com as 1.000 maiores firmas amostradas pelo Quem é Quem, 
83% dos ativos das firmas estrangeiras em 1973 estavam con
centrados nesse setor. Em 1978, essa proporção foi ainda mais 
elevada, tendo atingido 95%, devido a uma participação redu
zida na oferta de serviços públicos. 24 As evidências sobre' a 
participação relativa do capital esh·angeiro no setor industrial 
sugerem uma cifra que pode aproximar-se de 40%; mas por 
causa das limitações das estatísticas sobre Ínvestimento estran
geiro, as estimativas têm que contar com informações indire
tas, com resultados pouco claros quanto à tendência a longo 
prazo dessa participação, como foi discutido no Capítulo V. 
O que parece ser geralmente aceito, é que o núcleo do setor 
manufatmeiro é cada vez mais de propriedade de estrangeiros, 
embora o capital local ainda retenha uma ampla área de ope
ração. 25 

O crescimento das atividades empresariais do Estado foi 
a mudança esh·utural mais relevante na composição do capital 
na indústria dtuante o recente período de crescimento. Duran
te os anos 60, o setor público criou mais firmas novas do 
que nos 60 anos precedentes. 26 O Capítulo III mostrou que a 
mudança na política fiscal permitiu a apropriação, por parte 
do Estado, de um considerável montante de recursos, além das 
necessidades orçamentárias. O volume de poupança compulsó
ria foi estimado em 4% do PIB em 1974/76, ou cerca de um 
terço do total bruto da poupança financeira. No mesmo pe
ríodo, quase três quartos da poupança total foram canalizados 
através das agências bancárias do Estado. 2i Esses recursos 
foram amplamente empregados com finalidades produtivas. 

24 Os dados para vendas totais são mais elevados ainda: 91% em 
1973 e 96% em 1978. Informações de um levantamento não publicado 
realizo<lo pela SEPLAJ'-J /PR. 

25 Ver Doelliager/Cavalcanti (1975), Horta/Reis (1978), Evans 
( 1979), para informações básicas. 

2G Dados de Martins ( 1977). 
27 Dados de Langoni ( 1977 ) . 
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Amostras das maiores firmas na economia indicam freqüente
mente a participação do Estado com cerca da metade do ativo 
total, embora responda por 1apenas um quarto das vendas to
tais. 28 

O aspecto relevante a ser examinado é como as firmas es
trangeiras e as empresas estatais comparam-se enh·c si e com 
as firmas nacionais privadas. A Tabela VI.5 resume algumas 
informações básicas. As cifras nessa tabela são originárias de 
um estudo acerca de firmas que possuem as quatro maiores 
plantas em cada um ele 391 setores industriais classificados a 
quatro dígitos ( incluindo a mineração), com base nos dados 
do Censo ele 1970, e que é o estudo mais completo disponível 
sobre a organização industrial nacional. 20 

Esses dados indicam wn orclenameuto de escala, intensi
dade de capital e produtividade que são mais elevados para 
as empresas estatais e mais baixos para as fumas nacionais 
privadas. Isso é explicado, até certo ponto, pela divisão de tra
balho dentro do setor industrial. As empresas públicas desem
penham um papel predominante naqueles setores que implicam 
grandes investimentos com retorno a longo prazo e, por 
causa de sua concentração setorial, essas firmas são de um 
tamanho bem maior do que as firmas nacionais privadas ou 
as subsidiárias estrangeiras. A presença de capital local tende 
a ser mais forte nas indústrias tradicionais, onde a compebção 
é mais intensa e as unidades produtivas são menores, enquanto 
que as firmas estrangeiras estão concentradas em indústrias, 
onde um dos fatores mais impo1tantes é o acesso à tecnologia 
que muda rapidamente e que não pode ser facilmente obtido. 30 

:ls Por exemplo, Suzigan ( 1976) constatou uma participação de 
54% entre as maiores 731 firmas em 1974; na referida amostra da 
SEPLAN/PR ( 1.000 firmas) as cifras foram 48% em 1973 e 57% em 
1978. Vale observar que apenas uma parte é composta por firmas indus
triais: na amostra de 1978, apenas 30% das empresas estatais estavam 
engajadas em atividades rnanufatureiras. 

29 Amostra lotai de 1.528 estabelecimentos possuídos por 1.261 
fim1as. Os dados são ele Possas (1979). 

3o As razões para a predominância do capital nacional em merca
dos mais competitivos ainda não foram claramente estabelecidas. Por 
exemplo, Doellinger/Cavalcanti ( 1975) não constatam qualquer relação 
significativa entre a presença de firmas estrangeiras e a concentração 
do mercado, ao passo que a pesquisa relatada por Possas indica um 
certo relacionamento positivo: usando os "!ndices de Concentração" de 
sua Tabela XVI, p. 44, e sua "Participação do Capital Estrangeiro" na 
Tabela XXXVll, p. 82, encontramos um coeficiente de correlação de or
dem de 0,51, significativo ao nível de 5%. 
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TABELA \7J5 

ALGUNS INDICADORES * DAS MAIORES FIRMAS 
INDUSTRIAIS POR ORIGEM DE CAPITAL - 1970 

	

Número % da 	 Inteu- 

	

de E5- i'roslu- 	 5idul 	 Mar- 	Taxa 

	

tabele- çiio da Escala de Ca- l'rdu- cem (lc 	de 

	

c meu- A moa- 	 pi tal tI vidade Lucro Lucro 
tua 	tra 	(1) 	(2) 	(3) 	(4) 	(5) 

Firmas Estrangeiras 	 448 	50,1 	3.041 	1S 	207 	109 	120 

Nacionais Privadas 	1.032 	33,3 	575 	102 	120 	103 	120 

Estatais 	 45 	16,0 	0.599 	447 	323 	103 	73 

FONTE: Reproduzido de Poseas (1079), Tabelti xxi, p. 54. 

•Os dados nas colunas de (2) a (5) referem-se 8 nifdia industrial total - 100; (1) produ-
ç8o por estabelecimento (unidades uSo especiticadas na fuzile original; presuinivelmento 
em milhares de cruzeiros); (2) Estoque de Capital Fixo por empregado; (3) Valor Adicio-
nado por empregado; (4) Lucro Bruto por Valor Adicionado; (5) Lucro Bruto por Capital 

Fixo. 

Comparando os três grupos de firmas, temos que as firmas 
estrangeiras tcndeln a ser maiores, mais eficientes, apresentam 
um grau mais elevado de integraçao vertical, tendem a bene-
ficiar-se da cstrutuia da demanda e a crescer a taxas mais 
elevadas cio que suas correlatas, nacionais privadas. 31 Seu 
melhor dcscmpcnho não parece, contudo, proporcional' um re-
torno mais elevado ao Capital investido cio que o (as firmas 
nacionais. Os dados na Tabela \7J,5 sugerem margens dc lucro 
mais altas para as subsidiárias estrangeiras, mas sua intensi-
dade de capital torna sua taxa de lucro semelhante à das fir-
mas nacionais. Na medida em que a taxa cie lucro pode refle-
tir a capacidade de autofinanciamento, não há aparentemente 
nenhuma distinção clara entre firmas nacionais e estrangeiras 
e as razões para SCLI5 desempenhos diferentes devem ser en-
contracias em outra parte. 

No que concerne às empresas estatais, suas maiores dimen-
sões proporcionam, caracteristicamente, taxas dc lucro mais bai-
xas do que para o setor privado. Seu financiamento envolve 
uma série de mecanismos, que podem ser agrupados sob qua-
tro tópicos principais: a) sua autonomia financeira depende 

:ii Evidci;ts niais espcífic;is sio cocontntdas em Docllingcr/Ca-
vak'anti, op. cit., Horta/Reis, op. cit., Evans, op. cit., e Possas, op. cit. 
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de sua capacidade individual de variar os preços em conformi
dade com critérios de lucratividade privados, a qual depende 
da intensidade de seus vínculos diretos com os setores mais 
dinâmicos; ·b) varia com sua capacidade de compensar os 
preços subsidiados - pelos quais são forçadas a vender sua 
produção - induzindo-as a praticar mark-ups mais elevados 
sobre outros setores; e) depende de financiamento direto por 
parte do Estado; e d) varia também com seu melhor acesso 
ao crédito no mercado financeiro. 82 Conseqüentemente, para 
os propósitos da presente análise, os efeitos das e>.l)Ortaçõcs 
para o financiamento das empresas públicas devem ser encon
trados tanto em seus ganhos como parte do setor empresarial, 
quanto na contribuição das exportações para aumentar o fluxo 
de recursos do governo central. 

O que esses parágrafos indicam é que - ao contrário de 
uma abordagem do tipo do modelo de hiatos, onde a poupança 
doméstica é um fluxo homogêneo - a análise dos efeitos das 
e>.-portações para o processo de acumulação no setor manufa
tureiro tem que levar em conta a existência de distintos agen
tes investidores, por causa das diferentes magnitudes envolvi
das e por causa das ;mplicações de seu comportamento di
verso. 

A seção seguinte discute as características particulares do 
setor exportador a esse respeito. 

6.5.1.2 

O Setor Exportador 

Nesta subseção se procura verificar alguns desses aspec
tos gerais, usando as informações de nossas amostras dos prin
cipais exportadores. O tamanho das subamostras, para as quais 
foi possível obter informações sobre itens específicos, muda 
de acordo com a disponibilidade de dados, fazendo com que 
sua representatividade varie. Mas dado o grau de concentração 
da produção interna e ( mais ainda) a concentração na ativi
dade exportadora, 33 pode-se esperar que os indicadores bási
cos sejam capturados em amostras como essas. 

ª2 Uma discussão detalhada desses mecanismos é encontrada cm 
Dain (1977). 

33 A Subseção 5.4.2 do Capítulo V discute as evidencias de con
centração obtida dessas amostras, e o Apêndice 1 apresenta os principais 
indicadores. 
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A literatura resumidamente examinada acima sugere que, 
graças à sua concentração em atividades básicas, as empresas 
estatais tendem a ser maiores, enquanto as empresas nacionais. 
privadas tendem a ser relativamente as menores unidades. 

A Tabela VI.6 confirma de modo geral os resultados espe• 
rados. Nas amostras para os três anos, o tamanho médio das 
firmas nacionais privadas é de, aproximadamente, um quarto 
do tamanho das firmas estrangeiras, proporção esta comparável 
àquela da Tabela VI.5, coluna ( 1). 

Existe uma diferença semelhante entre as empresas pÚ· 
blicas e as estrangeiras, novamente de conformidade com as 
indicações anteriores para toda a indústria. Entretanto, nada 
pode ser dito a partir desses dados em termos de variações no 
decorrer do tempo, por causa das diferentes empresas selecio
nadas em cada amostra. 

Não obstante, pode-se obter informações adicionais a par
tir de uma comparação das características relevantes num mes
mo período de tempo. Uma vez que nos estamos ocupando 
aqui com o fluxo de renda, é importante verificar como esses 
agentes atuam em termos de financiamento de suas atividades. 
Queremos averiguar se há uma diferença marcante, resultante 
do tipo de propriedade do capital e do envolvimento com a 
atividade exportadora, em termos de uma propensão mais 
acentuada ao financiamento com recursos próprios das firmas. 
Escolhemos 1978 por ser o ano para o qual há um volume 
maior de informações, que possibilitam essas comparações. 

A Tabela VI.7 mostra os principais indicadores. 

Essas cifras indicam taxas médias de lucro l>em seme• 
lhantes para as firmas nacionais e estrangeiras envolvidas ·na 
atividade exportadora, a níveis comparáveis à média ( 15%) das 
1.000 maiores empresas no setor manufatureiro, nesse ano. 34 

Isso está de acordo com os resultados de outros estudos, 
como mostrou a subseção anterior, e parece haver um relacio
namento relativamente estável, observado tanto no início dos 
anos 70, quando o produto industrial cresceu a taxas ele
vadas, quanto no final da década, quando o desempenho foi 
menos brilhante. 35

34 De acordo com o levantamento de Quem é Quem.

35 Considere, por exemplo, a Tabela Vl.5, coluna (5), referente 
a 1970. 
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TABELA \'I.G 

INDICADORES DE TAMANHO RELATIVO DOS 
EXPORTADORES POR ORIGEM DE CAPITAL 

1071 	 1975 	 1978 

Número Índice do Número Índice do Número Índice de 
dc Firmas Tamanho de Firmas Tamanho de Firmas Tamanho 

Nacionais 	Pri- 
vadas 128 16 101 7 224 10 

Estrangeiras 06 54 122 29 127 08 
Estatais 9 130 8 163 14 152 

Total 233 100 321 100 365 100 

FONTE: Apêndice I. 
tndice de vendas mêdias por firma. 

TABELA VI.7 

INDICADORES FINANCEIROS POR ORIGEM DE 
CAPITAL - 1978 

Nacionais Privadas Firmas Estrangeiras Empresas Estatais 

Número Número 	 Número 
dc Firmas 	% 	de Firmas 	% 	de Firmas 	% 

Rentabilidade 	 211 
	

17,2 	105 	17,0 	11 	21,6 
Endivldamentoh 	224 

	
49,1 	124 	52,7 	13 	62,1 

FONTE: Apêndice I. 
Lucro líquidofpatrimônio liquido. 

bExiglvel/(cxigívcl + património líquido.) 

Entretanto, O que vai contra as expectativas é a rentabili-
dade relativamente mais elevada das empresas cstatais, sendo 
que outros trabalhos indicaram que as firmas pdblicas têm, 
caracteristicamente, uma taxa de retorno mais baixa. 36  No nos- 

36 Ver, a esse respeito, os dados da Tabela VI.5, coluna (5), e os 
dados de Suzigan (1976). 
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so caso, esse resultado é uma consequencia do número rela
tivamente pequeno de empresas e do critério de amostragem 
adotado, que classifica três ioínt-ventures como estatais. Sem 
essas ioint-ventures que exportam produto� químicos e sem 
uma fi.rma estadual que expo1ta alimentos processados, a taxa 
média de lucro para as restantes firmas do governo central 
seria de 8,2%, mais de acordo com as expectativas. Considera
remos essa cifra mais baixa como sendo mais representativa. 

Além da semelhança das taxas de lucro entre as firmas es
trangeirns e nacionais, a Tabela VI.7 indica também uma de
pendência comparável em termos de empréstimos. O grau de 
endividamento é levemente mais elevado nas firmas estran
geiras, mas em ambos os grupos as cifras são próximas do in
dicador comparável para a indústria como um todo: 50,8% nes
se ano, para as 1.000 maiores firmas. 

Os dados indicam também um endividamento considera
velmente mais elevado das empresas estatais. Esse resultado é 
consistente com a evidência de taxas de lucro mais baixas 
obtidas acima para as empresas públicas: por causa de sua 
menor capacidade de financiar suas atividades por meio da 
acumulação 'Interna, essas fimrns tenderiam a depender mais 
intensamente do capital externo. 37 De acordo com nossos da
dos, esse procedimento é muito mais uma característica do 
tipo de propriedade do que fruto de políticas setoriais. Há in
dicações de endividamento elevado ( acima de 60%) em cinco 
indústrias diferentes, embora a concentração principal esteja no 
setor metalúrgico ( sobretudo nas siderúrgicas). 

Para uma melhor avaliação do significado desses indica
dores, necessitamos relacioná-los com dados mais amplos sobre 
os produtores industriais, considerando especialmente como o 
ano de 1978 se compara com outros períodos. 

Vimos que os dados obtidos para as taxas médias de lucro 
e para a relação média capital de terceiros/recursos aplicados 
situam-se bem próximos das cifras representativas para o setor 
manufatureiro como um todo, indicando que não há diferença 
significativa entre os graus de autofinanciámento para os ex
portadores e para o grupo das maiores firmas como um todo. 38 

37 Externo em relação à firma; isto é, tanto empréstimos obtidos 
no mercado nacional quanto no exterior. 

88 Como seria de esperar, dadas as baixas proporções ( cerca de 
20%) exportação/ vendas das firmas da amostra ( ver Capítulo V). 
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Para 1975, as médias para o total da amostra dc exportadores 
foram uma taxa de lucro de 18, e 54 para o grau dc endivi-
damento. Por conseguinte, podemos considerar os indicadores 
financeiros disponíveis para o setor exportador como refletindo 
um comportamento no decorrer cio tempo semelhante ao do 
setor manufatureiro como um todo. 

A Tabela VI.8 mostra como esses indicadores variaram 
entre 1967 e 1978, o período relevante para a presente análise. 

TABELA VI. 8 

SETOR MANUFATUREIRO: ASPËCTOS 
FINANCEIROS - 1967/78 

Itentabil idadc 	En.div i(Iament ob 

Ano (%'t (%) T.iquidezc 

1967 7,3 3 3, 5 - 

1968 0,1 :35,3 - 

1969 8,3 38,4 
3970 10,6 40,5 2,07 
1971 13,7 39,5 2,35 
1072 14,3 42,0 2,08 
1973 18,6 46,1 2,10 
1974 20,7 5 3, 1 2,08 
1975 17,7 54,2 2,10 
1976 20,1 5 6, 8 1.97 
1977 17,1 54,3 1.89 
1978 15.1 50,8 1,74 

FONTE: Quem é Quem na Economia Brasileira, várias edições. 
J.ueio líquido/pat. imônio 1íqtido. 

b Exigível/(exigíve] + patrimônio lfciuido.) 
Proporção entre ativo a ci rto prazo e dívidas de euric prazo (o Indico 

refere-se às quatro maiores empresas em m'da aiio, dos 40 setores nos quais 
a amostra esta dividida). 

Nossas estimativas para as taxas de lucro podem ser to-
madas como representativas da taxa média setorial ao longo 
da década. Houve uma variação significativa em comparação 
com o final dos anos 60 e as taxas médias de lucro au-
mentaram sistematicamente até 1974, correspondendo à fase 
ascendente do ciclo interno. Mas para o período de 1970178 
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como um todo, essa média foi bem próxima dos 17% que obti
vemos para as firmas nacionais e estrnngeiras. 

O mesmo não ocorre em relação ao endividm';-iento. A Ta•

bela VI.8 mostra que as empresas manufahireiras dependeram 
cada vez mais de recursos de terceiros, com o grau médio de 
endividamento subindo constantemente de 1967 a 1976 e, de
pois disso, permanecendo acima de 50%, com uma correspon• 
dente redução gradual da liquidez. A explicação para esses 
movimentos deve ser encontrada tanto nas distorções do mer
cado financeiro interno, quanto na disponibilidade de crédito 
subsidiado e de empréstimos externos a custos relativamente 
baLxos. Há indicações de que as operações financeiras podem 
ter ajudado de fato a manter as variações relativamente bai
xas nas taxas de lucro. 39 

Os aspectos mais relevantes desses resultados são gue, p1i
meu·o, a capacidade dos principais exportadores de financiar 
suas atividades não difere ( até onde se pode deduzir a partir 
de suas taxas de lucro) do padrão médio de todas as firmas 
manufatw-eiras e, em segundo lugar, no período em conside
ração esse padrão foi claramente afetado pelas condições do 
mercado financeiro e - no caso das empresas estatais - pelas 
características da política fiscal. 

Esses dois pontos ajudarão a determinar, nas se�s se
guintes, os efeitos mais relevantes da exportação para a for
mação da poupança do setor público e das empresas. 

6.5.2 

Os Efeitos das Exportações 
Industriais sobre a Poupança 
das Empresas · 

Uma das principais dificuldades em se definir um expe
rimento capaz de isolar com precisão a contribuição das ex
portações ao crescimento, reside no fato de que há uma série 

39 De acordo com o levantamento sobre as principais empresas 
não-financeiras, publicado em Conjuntura Económica ( veja Tabela 5.4), 
o índice baseado em 1969 para os compromissos financeiros dessas
firmas foi de 779 em 1977, enquanto que para o lucro antes de im
posto de renda e para as vendas os índices correspondentes foram de
265 e 288, respectivamente ( todas as variáveis em valores constantes).
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de efeitos indiretos provenientes da ati vidadc exportadora, e 
que não seria exeqüível avaliar todos eles. 

No que concerne à formação da poupança pelo setor em
presarial, a exportação pode af ctá-la de várias maneiras, den
tre as quais apareceriam como as mais relevantes: a distribui
ção intersetorial da renda em direção aos setores com uma 
propensão a poupar mais elevada, a melhoria da produtividade 
dos fatores de produção, o aumento dos incentivos para poupar 
e os efeitos sobre a renda resultantes de uma redução nos custos 
reais elos insumos importados. Examinaremos nos parágrafos 
seguintes cada um desses efeitos, nessa seqüência. 

Não pudemos encontrar informações que permitissem ve
rificar diretamente se os exportadores tem uma posição relati
vamente favorável no acesso ao crédito, nem uma evidência 
nítida do grau de tlcpendcncia das fontes internas, de onde 
se poderia chegar a conclusões mais definitivas com relação 
às diferenças na propensão a poupar por parte de exportado
res e de não-exportadores. 

A alternativa viúvcl foi supor que os inclicadorcs de ren
tabilidade e de propensão ao endividamento podem ser con
siderados como indicadores indiretos da propensão a poupar. 
Isto leva à hipótese de que, se o setor exportador tem de fato 
uma propensão a poupar mais acentuada, as firmas com uma 
alta proporção exportação/vendas tenderão a apresentar um 
nível mais baixo de endividamento, e que seu grau mais ele
vado de autofinanciamento seria sustentado por retornos mais 
elevados de capital. 

Essa hipótese foi testada naquelas firmas para as quais 
havia informações disponíveis (ver Tabela VI.7), ponderando 
suas taxas ele lucro e graus de endividamento individuais por 
suas relações exportação/vendas e comparando os resultados 
com a média simples desses indicadores ( mostrada na Tabela 
VI.7 e repetida para comparação, na Tabela VI.9).

Há uma relação positiva entre o grau de abertura e a ren
tabilidade. Em todos os grupos, a média ponderada é mais 
elevada do que a média simples e não há alteração no orde
namento anterior das taxas para os trcs grupos. O que não 
pode ser deduzido é a direção da causalid,ule. Esses resultados 
são compatíveis com a indicação de que a e:...11ortação propor
ciona um excedente, mas ao mesmo tempo, eles podem estar 
refletindo simplesmente o fato de que são as firmas mais efi,. 
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TABELA VI.9 

INDICADORES FINANCEIROS DOS PRINCIPAIS 
EXPORTADORES - 1978 

Nacionais I'rivadas Firn:as EstraTg('i rcs ErnPrcsns l':btatais 

	

Média 	 Média 	 Média 

	

Média 	Ponde- 	Média 	Ponde- 	Média 	Ponde- 

	

Si optes 	rada' 	Simi,les 	rada 	Simples 	rada' 

	

Rentabilidade 17.' 	20.2 	1 	17,0 	20,1 	21,0 	2 9, 5 

Endivid5Tnento 	 19,1 	50,0 	52,7 	51,4 	62,1 	72,2 

FONTE: Ver texto. 
Pondcrada pelas retaçOes exportaçlo;vendas. 

cientes que se dedicam à atividade cxporta(lOra. Entretanto, 
isso não é fundamental para a discussão presente. 

A evidência mais importante na Tabela VI.9 é que tanto 
para as firmas nacionais quanto para as estrangeiras, a expor-
tação não parece alterar sua dependência dos recursos externos. 
O grau de ClWOIVimCflt() com a atividade exportadora não prO-
VOCOU aparentemente qualquer mudança marcante na propen-
são ao endiviclamento. Para as firmas estatais, o endividamento 
é maior na média ponderada, mas como esse resultado é sensí-
vel ao pequeno número de lirmas e como as determinantes de 
endividamento nessas firmas envolvem uma série de variávcis 
não compartilhadas pelo setor privado, não se deve fazer gran-
des inferèncias dessas cifras. 

A questão a ser salientada é quc, pelo que se pode dizer 
com base nas informações disponíveis, não há indicação ai-
guina de que um envolvimento mais acentuado com as expor -
tações signifique um aumento importante no grau de autofi-
nanciamcnto e os efeitos das exportações sobre a poupança 
devem ser encontrados em outra parte. 

Outra maneira pela qual a exportação pode afetar a pou-
pança empresarial é através de seus efeitos sobre a produtivi-
dade. A capacidade de poupar das firmas se amplia se elas au-
mentam sua eficiência produtiva e, paril o setor industrial como 
um todo, há ganhos líquidos se a exportação desvia recursos 
em direção a setores com maiores taxas de aumento (la pro-
dutividade. 
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Dadas as mudanças na compos1çao da pauta de exporta
ção mosh·adas no Capítulo III, esses ganhos seriam claramente 
alcançados se essas mudanças tivessem sido na mesma direção 
do ordenamento intersetorial da produtividade. Os efeitos mul
tiplicadores resultantes do crescimento das exportações seriam 
ampliados. 

A análise ex-post do processo de crescimento atribui às 
melhorias na produtividade a parte do aumento da produ
ção que não é ex-plicada pelo incremento dos fatores primários 
empregados na prodnç:'io. Essa fonte residual de crescimento 
envolve uma série de efeitos que alteram a capacidade pro
dutiva de cada fator. Está fora dos objetivos deste trabalho 
isolar dentre as fontes residuais de crescimento aquelas que 
poderiam ser alteradas através da atividade exportadora. Nossa 
discussão requer apenas a identificação das indústrias em que 
esse componente residual é maior e uma avaliação de sua par
ticipação na pauta de exportação industrial. 

Para esses propósitos, utilizamos estimativas anteriores 
realizadas por Bonelli ( 1976), com base nos Censos de 1960 e 
1970. Bonelli separou os efeitos sobre o crescimento do valor 
agregado setorial de incrementos do número de operários 4o e 
do estoque de capital, 41 levando também em consideração os 
efeitos explícitos das diferenças regionais na produtividade de 
ambos os fatores e os efeitos do tamanho da firma para a pro
dutividade do trabalho. O residual obtido desta maneira ( que 
ele estima ser a segunda maior fonte de crescimento, depois 
do capital) proporciona o vetor a ser considerado. ( A Tabela 
A.V.10 no Apêndice resume as principais evidências.)

Para o setor industrial como um todo, a variação da fonte 
não explicada de crescimento foi, em média, de cerca de 32% 
enb·e 1960 e 1970. Por conseguinte, podemos esperar ganhos 
na produtivid�de se as ex-portações desviarem recursos em di
reção àquelas indústrias com taxas de produtividade semelhan
tes ou mais elevadas do que essa média. Oito indústrias -
Metalurgia, �focânica, Material Elétrico e de Comunicação, 
�faterial de Transporte, Produtos de Borracha, Produtos Quí
micos, Produtos Farmaccuticos e Plásticos - experimentaram 
ganhos de eficiência acima da média setorial. 
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Essas oito indústrias proporcionaram em 1978 uma parcela 
considerável - 46% - dos bens exportados pelo setor indush-ial. 
Enh·etanto, apenas quatro delas - Mecânica, Material Elétri
co e de Comunicação, Material de Transporte e Plásticos -
aumentaram sua participação na pauta de exportação durante 
o período em a11álise. Isso indica que, apesar da elevada mar
gem para ganhos de eficiência, a direção da mudança na com
posição das exportações não foi viesada no sentido de maxi
mizar esses ganhos.

Essa margem para ganhos de eficiência depende também 
da medida em que a exportação afeta a produção total em ca
da indústria, comparada com outras fontes de demanda. Em 
nenhuma dessas indústrias as exportações absorveram mais 
que um décimo da produção total. 

O resultado dessa análise é que, dado o peso limitado da 
demanda externa, os efeitos da exportação sobre a produtivi
dade do setor industrial como um todo seriam relativamente 
marginais, independentemente da orientação na política co
mercial. As implicações mais claras da ativídf!de exportadora 
para a poupança do setor empresarial resultam de seus efeitos 
sobre. a capacidade setorial de importar. 

Foi mostrado no Capítulo V que as exportações industriais 
foram um elemento impo1iante nos ganhos em termos das re
lações de troca absorvi<los pela economia brasileira nos anos 
70, mas resta avaliar a importância relativa desses ganhos 
para a formação da poupança. 

Os ganhos de exportação proporcionam uma melhoria da 
renda que favorece o setor empresarial, no qual será reinves
tida. Uma melhoria dos termos de troca pode, ceteris paribus, 
afetar diretamente esse fluxo, pelo aumento da renda interna 
cm relação à produção interna, ou indiretamente, pela redução 
da taxa de câmbio que equilibra a balança comercial. Neste 
último caso, o efeito de aumeuto dos lucros, em função do 
custo real mais baixo dos bens de produção importados, cres
ce diretamente em proporção ao conteúdo importado da pro
dução interna. 

Nós nos concentramos apenas nos efeitos para o setor 
industrial. Informações proporcionadas pela Matriz de Insumo
Produto de 1970 indicam esse setor como sendo o principal 
importador e sugerem que a maior parte de suas importações 
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são de produtos processados. 42 Por essa razão, avaliamos os 
efeitos sobre a renda, utilizando estimativas que se referem às 
importações de bens industriais. 

A Tabela VI.10 resume as indicações principais. 

TABELA VI .10 

EXPORTAÇÕES INDUSTRIAIS E GANHOS NO 
COMÉRCIO - 1960/79 

1960/69 
1970/72 
197"&/75 
1976/79 

Participação das 
Exportações na 
Produção Total 

(%)• 
(1) 

1,6 
2,S 
4,5 
5,3 

Ganhos de Ter
mos de Troca 

(x lOO)h 
(IT) 

-14,1
11,3
34,7
22,4

Efeitos sobre 
Renda Liquida 

(%) 
(III)== (11) X (l) 

-0,2
0,3
1,6
1,2

FONTES: Apêndice II e Conjuntura Econômica, vários números. 
• De dados a preços de 1970.
b Definido como (P JP,0) -1, onde P, e P.,. são fi1dices de preços das e:q>or
ta<;ões e imJJortações de manufaturados, respectivamente. [Obs.: Niio exis
te nenhum método simples e geralmente aceito como n. melhor medida dos 
efeitos de variações nos termos de troca. sobre a. renda interna. Adotamos 
o método seguido por Kindleberger (1956)].

Houve ganhos positivos no comércio ao longo dos anos 
70, com um período especialmente favorável em 1973/75, 
invertendo a característica predominante da década anterior, 
quando os preços para as importações setoriais foram sistema
ticamente mais elevados do que os de suas exportações. Essa 
melhoria deveu-se claramente ao desempenho dos preços de 
exportação, que variaram a taxas mais elevadas do que os das 
importações industriais, em cada ano desde 1970. 

42 Segundo a Matriz, mais de três quartos das importações totais 
são demandadas pelo setor manufatureiro e uma proporção semelhante 
das importações desse setor é de manufaturados. 
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Contudo, no que concerne ao efeito desses ganhos sobre 
a renda interna, a baixa participação das exportações limitou 
suas conseqüências. Mesmo no período mais favorável, esse 
efeito nunca foi superior a 2% do produto real. 43 

Dessa maneira, a principal contribuição dos ganhos no 
comércio eleve ser encontrada na redução do custo interno do 
serviço da dívida, examinada no Capítulo V, e nos efeitos in
diretos sobre o custo real das importações. 

Dw-ante a primeira metade dos anos 70, a capacidade 
setorial de importar cresceu em mais de duas vezes e meia, 
sendo que metade dessa variação é explicada pela melhoria 
nos termos de troca. Recordando as evidências apresentadas 
no Capítulo III, onde foi mostrado que as importações de bens 
de consumo têm representado desde o final dos anos 50 
menos de 15% das importações totais, vemos que os ganhos 
do comércio foram absorvidos pelo setor empresarial, aumen
tando os lucros pela redução do custo real das importações, 
embora os níveis ele proteção e as imperfeições do mercado 
interno limitassem a difusão desses ganhos por toda a eco
nomia. 44 

De acordo com a Tabela VI.11, os ganhos do comércio 
foram especialmente elevados em um período de considerável 
incremento da capacidade interna, com um aumento significa
tivo do conteúdo importado dessa capacidade, na primeira me
tade da década. Após IS'i5, esses ganhos tornaram-se menos 
pronunciados, enquanto atingiam um auge os preços interna
cionais para bens de capital e matérias-primas, ao passo que 
a demanéhrinterna por matérias-primas importadas se caracte
rizou por uma relativa inflexibilidade. 

O que a evidência apresentada nesta .. subseção sugere é 
que a atividade exportadora tem sido útil para aumentar o flu
xo de renda, basicamente através da redução dos custos de in
vestimento. Isto beneficiou as empresas públicas e privadas do 
setor exportador, em proporção direta às suas propensões a im-

·13 Em 1974. Estimativas semelhantes usando preços para as im
portações lotais, ao invés dos preços das importações dos produtos in
dustrializados, permitiram estimar um ganho máximo de apenas 1% em 
1973, decrescendo no periodo seguinte até atingir uma perda líquida 
de 0,3% em 1979. 

H A taxa de variação cios preços industriais foi reduzida sistema
ticamente ele 65% em 1965 para um mínimo de 15% em 1973, mas depois 
aumentou para uma média de 34% nos cinco anos seguintes. 
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TABELA VI .11 

GANHOS NO COMÉRCIO POR PARTE DO SETOR 
INDUSTRIAL - 1960/79 

(1970 = 100) 

Ganhos 
Índices de lmportaçiio 

de Bens de Capital Matérias-Primas 
Termos 

de Troca Quanti- Quanti-
(x 100) Preço dnde Preço dade 

Hl60/69 -14,l 89 59 98 64 
l':J70/72 11,3 10?. 139 lM 114 

HJ73/75 34,7 126 261 214 195 
1976/79 22,4 16!3 233 274 226 

FONTES: Tabela Vl.10 e Conjuntura Econô111ica, vários ntímero.<;. 

portar. A Subseção 6.5.1.1 mostrou, contudo, que as firmas 
estatais desempenham um papel importante ua formação de 
capital nu setor industrial, e que seu financiamento envolve 
também um fluxo de recursos do governo central. A subseção 
seguinte discute os efeitos das exportações sobre a poupança 
pública. 

6.5.3 

Os Efeitos das Exportações 
Industriais sobre a 
Poupança Pública 

Foi mostrado, no Capítulo III e na Subseção 6.5.1.1 deste 
capítulo, que dmante os anos 70 as atividades empresariais 
do Estado expandiram-se a um passo considerável, represen
tando uma grande parcela do investimento agregado. 

As exportações contribuíram para essa e1qJansão de duas 
maneiras. Por um lado, o envolvimento das empresas públicas 
nas atividades exportadoras permitiu que o setor público ab
sorvesse uma parte dos correspondentes ganhos do comércio. 
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Por outro lado, a e:>..'-portação contribuiu para ampliar a base 
para a incidência de impostos. A estrutura de incentivos baniu 
virtualmente qualquer tributo sobre as receitas das exporta
ções, 45 de maneira que estas aumentaram o fluxo de renda 
bruta e afetaram o orçamento do governo através da elasti
cidade-renda da receita tributária. 

Tentamos avaliar o efeito-renda das exportações sobre a 
receita tributária total com a ajuda de um multiplicador de
rivado de um modelo keynesiano simples, detalhado no Apên
dice VI. Deixando de lado os efeitos distributivos resultantes 
do crescimento e diversificação das eÃ'-pOrtações, estimamos o 
efeito-renda global das e:>..'-pOrtações industriais, variando entre 
5 e 15% do total da receita tributária entre 1964 e 1978. A 
magnitude dessas cifras parece condizer com as informações 
( Capítulo IV) sobre o peso relativamente baixo do setor ex
terno na produção interna. 

Contudo, as ex'-portações industriais foram fortemente 
subsidiadas dw-ante esse período ( Capítulo III), e isto afeta 
os efeitos fiscais líquidos. A avaliação desses efeitos líquidos 
requereu um procedimento ainda mais arbitrário. 

Não há estimativa definitiva do montante de incentivos 
fornecidos às ex'-portações, principalmente por causa de suas 
múltiplas formas, que vão desde os subsídios fiscais até o cré
dito subsidiado. Os cálculos mais completos são dados por Mu
salem ( 1981), que fornece uma série de incentivos de crédito, 
fiscais e financeiros, 46 em percentagem do valor FOB das ex
portações de manufaturados, de 1964 a 1978. 

Utilizando as estimativas de Musalem e nossas próprias 
estimativas para o valor das exportações e para a receita tri
butária advinda de seus efeitos-renda, obtivemos cifras que in
dicam um balanço fiscal liquido cada vez mais negativo, que 
teria representado, em 1978, cerca de um décimo do total dos 
gastos do governo. 

A Tabela VI.12 ilush·a essa questão. 

45 Para uma descrição detalhada dessa estrutura, ver as referências 
citadas no Apêndice IV. A receita acumulada dos impostos de exporta
ção foi zero ao longo da década. 

46 As cifras de Musalem são ainda reconhecidamente incompletas, 
j:í que não consideram os efeitos dos programas especiais de exportação 
da BEFIEX, nem os efeitos da isenção de alguns impostos específicos. 
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TABELA VI. 12 

EFEITOS FISCAIS ESTIMAI)OS DA PROMOÇÃO 
ÀS EXPORTAÇÕES - 1964/78 

1 1IXC de 1 romo- 
Efeito-Renda Efeito Fiscal 

- 
çao d 	Lxporta (10 	1 0911 CIa Re- lopitilo do Total 

çoCS Industriais 
ceita dos (Ja.stos Oiça- 

(0/) mentiiose (%) 

1904 0,4 6,0 (- )0,3 
1965 5,0 7,1  
1900 5,0 5,1  
1967 21,3 6,2 
1968 20,2 5,0 ( 	)0,7 
1969 31,)) 6,2 0,2 
1971) 43,8 7,5 1,6 
1971 47,5 7,S 2,2 
1972 4,5 1í 1,7 
1973 50,5 13,5 2,4 
1974 52,5 15,7 3,4 
1975 62,3 16,2 6,0 
1979 74,0 11,3 7,8 
1977 71,5 12,)) 8,6 
1978 73,0 12,8 10,0 

FONT ES: Sinsalein 	(19S1): 	Apêndices ii e \ 1 	e .lnu'írio Eciolíx!ico do 
1h05 ii, 	VO rios 1(11 mcr >. 

Taxa nominal em 	do valor FOB das exj)i,rtaçóes. 

Efei Lo-retida co! iforti w (lefi iiição e etulcul 5 	tio 	Apêndice \I . 	'o te 	r) ((e, 
conforme se explica tio npêiidiie, (J.S peru dos 	196171 e 	1 9727 	uSo .550 

plenarnen te cinpat!weis. 

O sinal negativo ( -) 	 indica nuti lialauiço fiscal 	positivo. 

O programa de promOçõo às exportações plece ter ml-
plicado efeitos fiscais positivos durante seus pri1eos cinco 
anos, até 1968. Contudo, a intensificação dessa política nos anos 
seguintes levou a una crescente transferôncia líquida de re-
cursos dos outros setores da comunidade para o setor expor-
tad or. 

Por essa razão, no que se refere ao vínculo entre as ex-
portações e o financiamento das atividades do setor páblico, 
a política tem sido de renúncia de receita fiscal em favor do 
fomento à exportação, ao mCSfll() tempo CIïI que as firmas esta-
tais empregaram em grande medida outros recursos, ciue  se 
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tornaram disponíveis em paite como consequencia do desem
penho global da exportação: de acordo com um estudo sobre 
essas firmas, 4;1 em meados dos anos 70 cerca de 17% de 
seu financiamento provinham de empréstimos externos, com
parados com cerca de 12% originários de recursos proporcio
nados por impostos específicos. 

6.6 

Exportação e Investimento 

Mostramos nos Capítulos IV, V e no presente, que as ex
portações indusb·iais têm tido uma série de efeitos positivos 
sobre o crescimento interno, de acordo com os múltiplos papéis 
prognosticados pela teoria revista no Capíh1lo II. 

Foi argumentado no Capítulo II que os marcos de análise 
disponíveis não são capazes de captar todos os aspectos do re
lacionamento entre a exportação e o crescimento interno e, ao 
ilwés disso, adotamos uma metodologia que consistiu em me
dir. os efeitos principais e em avaliar sua importância relativa. 
Tal procedimento permitiu um melhor conhecimento do setor 
exportador e sua relação com outros produtores internos, e 
proporcionou uma melhor compreensão dos efeitos das expor
tações sobre a renda interna. 

A análise resultante dos efeitos das exportações para o 
investimento deveria, como conseqüência, ter dois níveis. Um 
salienta a medida cm que os ganhos da exportação beneficiam 
as firmas envolvidas nessa atividade e afetam sua decisão de 
investir; ao passo que o ouho nível da análise - mais relevante 
para nossos propósitos - considera como um todo as conse
qüências para o investimento do setor industrial. 

Do ponto de vista das firmas exportadoras, há diferenças 
intersetoriais significativas no grau de orientação comercial 
dos principais exportadores e, em algumas firmas, a deman
da externa absorve uma quota considerável da produção. Con
seqüentemente, na medida cm que o peso relativo dos compo
nentes da demanda determinam sua influência na formação 
de e;,..1)ectativas, é claro que para certas linhas de produção e 

47 Ver referências cm Baer/Figueroa ( 1981). 
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para alguns ramos específicos, a decisão de investir é baseada 
em parte nos prognósticos em relação às exportações futuras. 

Entretanto, considerando-se o setor industrial como um 
todo, o e2,.-p01tador médio típico vende quatro quintos de sua 
produção no mercado interno. :f: arbitrário o julgamento sobre 
o peso elas expectativas em relação aos 20% restantes nas de
cisões ele investimento, mas parece plausível supor que o in
vestimento agregado para todo o grupo de exportadores de
pende mais substancialmente do dinamismo <la demanda in
terna.

A firma exportadora típica beneficia-se elos ganhos de pro
dutividade resultantes ela produção em escala e elos incentivos 
à ex-portação, e foi mostrado que estes consistem em transfe
rências líquidas de recmsos para o setor exportador. Mas a 
evidência apresentada aqui sugere que, entre todos esses efei
tos, o mais relevante é a provisão de recursos para financiar 
a demanda de investimento. 

Durante o período de análise, houve ganhos reais para 
aquelas firmas exportadoras que usaram insumos impo1tados. 
Foi demonstrado que as exportações de manufaturados bene
ficiaram-se de aumentos significativos de preços, reduzindo o 
custo real das importações e acarretando efeitos diretos sobre a 
renda dos ganhos em termos das relações de troca. Além disso, 
independentemente do conteúdo importado de sua produção, 
as firmas exportadoras também foram beneficiadas pela maior 
disponibilidade de crédito real, possibilitada em parte pelo 
desempenho exportador global. 48 Adiamos a discussão sobre 
esse efeito para os parágrafos que tratam elo setor indusb·ial 
como um todo. 

O que resulta desses pontos é que dificilmente se pode 
esperar que o desempenho das exportações explique uma gran
de parte do diferencial de taxas de formação de capital entre 
as firmas. Utilizando os dados da nossa amostrn para avaliar 
essa hipótese, a única aproximação que pôde ser obtida do 
estoque de capital das firmas da amosh-a foi o valor do patri-

48 Com as informações disponíveis, é difícil dizer até que ponto 
as firmas exportadoras têm mais acesso ao capital de empréstimo ( usando 
a garantia de vendas futuras expressadas em contratos de exportação ou 
seu maior acesso aos emprestadores estrnngeiros) do que as não-e.""por
tadoras, mas é <lc se esperar uma posição mais favorável para as expor
tadoras. 
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mônio líquido, que é reconhecidamente um indicador pobre. 
Em um ambiente inflacionário, há problemas de contabilidade 
implícitos na reavaliação dos ativos, o que provavelmente de
tlllpa a comparação entre firmas diferentes. Mesmo com essas 
limitações em mente, o resultado que obtivemos está de acordo 
com o raciocínio anterior: nas 209 firmas para as quais se pôde 
obter informações relevantes em 1975 e 1978, o crescimento da 
exportação explicou apenas 16% do diferencial nas taxas reais 
de investimento. 49 

Em todo caso, a questão relevante é avaliar os efeitos das 
exportações para o investimento do setor industrial como um 
todo. 

O grau de concentração da produção interna e ( mais 
ainda) do setor exportador leva a uma identificação entre as 
firmas exp01tadoras e os principais agentes inve.stidores e, por 
essa razão, os ganhos de comércio considerados acima que fo
ram absorvidos por essas firmas devem afetar diretamente a 
taxa global de investimento. Mas há outros ganhos indiretos 
que beneficiam também os não-exportadores. 

As evidências apresentadas neste e nos dois capítulos an
teriores indicam que as principais maneiras pelas quais a ex
portação afetou o investimento setorial, têm lugar ab·avés da 
rc<lução dos custos de produção e da provisão <lc recursos 
adicionais. Os efeitos sobre os custos ajudam a impulsionar a 
poupança empre.sarial, enquanto o fornecimento de recursos 
ajuda a financiar as operações correntes. 

O primeiro grupo de efeitos tem três componentes. Pri
meiro, a i;u:_odução em escala acarreta ganhos de produtividade. 
Embora comparativamente pequenos, esses ganhos têm um 
impacto positivo nas taxas de retorno ao capital investido 
nas atividades exportadoras. De maneira mais significativa, a 
exportação afeta, diretamente, a poupança empresarial pela re
dução do custo real das importações ( atrnvés de receitas de 
eÀ-portação mais elevadas ou dos ganhos nos termos de troca) 
e/ou, indjretamente, ao permitir o acesso a outras fontes de 
divisas. Isto é conseqüência da dependência esb·utural de im
portações e varia em proporção direta com o conteúdo impor
tado da produção. Finalmente, a poupança empresarial tam
bém se beneficia do aumento <lo valor agregado proporcionado 

49 Estoque de capital medido em cruzeiros de 1970 ( patrimônio 
líquido deflacionado pelos preços industriais por atacado). 
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pelos incentivos à exportação, os quais, dados os mecanismos 
de acumulação de capital e as características do setor expor
tador, são concedidos principalmente aos maiores investidores. 

Um segundo grupo de efeitos resulta da contribuição das 
exportações à oferta interna de crédito. Foi demonstrado que 
as eÀ'Portações industriais permitiram um maior acesso aos re
cursos externos e contribuíram para a formação da poupança 
individual, ambos aumentando a disponibilidade do crédito 
interno. A Subseção 6.4.2 deste capítulo indicou que essa maior 
disponibilidade de recursos foi importante para o financiamen
to do capital ele giJo, ao mesmo tempo em que aliviou a pres
são sobre os recursos internos das firmas industriais e permitiu 
a canalização de mais fundos para financiar o investimento. 

A importância desse último conjunto de efeitos resulta das 
distorções do mercado financeiro nacional e está de acordo 
com uma crescente literatura 50 que reconhece que, em uma 
economia inflacionária em desenvolvimento com um precário 
mercado financeiro local, o crescimento da produção depende 
da disponibilidade de crédito real, porque as variações dessa 
disponibilidade para o financiamento do capital de giro aju
dam a determinar a taxa de utilização do estoque de capital 
existente e o financiamento da produção de bens duráveis. 

6.7 

Resumo e Conclusões 

O primeiro capítulo deste trabalho mostrou as dificuldades 
de se avaliar a relação entre as exportações e o crescimento. 
Na ex1)eriência brasileira recente, essas dificuldades são am
pliadas pelo fato de que o crescimento das exportações indus
triais coincidiu com uma abertw-a gcrnl da economia, quando 
estavam ocorrendo também mudanças na organização da pro
dução industrial. 

A teoria do comércio prognosticaria efeitos positivos da 
promoção às exportações sobre o investimento, porque isso ali
via os limites impostos pela insuficiência de poupança. As re
ceitas de ex'Portação abrem caminho às divisas, enquanto o 
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setor e;,.'Portador tem uma propensão a poupar mais acentuada 
do que outros setores da economia e a especialização de acor
do com as vantagens comparativas alimenta a poupança pes
soal através �os efeitos benéficos sobre o emprego e os salários. 

Interpretações anteriores da experiência brasileira enfati
zaram efeitos semelhantes, vinculando-os à organização do se
tor industrial, com ênfase no comportamento diferente dos 
agentes de acordo com a origem do capital. 

Este capítulo visou uma clarificação de alguns dos efeitos 
quantificáveis das exportações, qualificando as discussões an
teriores. 

Nossas evidências indicaram que a atividade exportadora 
tem sido benéfica ao crescimento industrial na medida de suas 
implicações favoráveis sobre os custos de investimento. A pro
moção às exportações envolveu uma clara e significativa trans
ferência de recursos reais para o setor exportador, houve ga
nhos líquidos decorrentes da capacidade de importação mais 
elevada e as fhmas industriais tiveram acesso a uma maior 
disponibilidade de recursos para financiar suas operações cor
rentes. A concentração no setor exportador acarretou vínculos 
estreitos entre os ganhos que as firmas exportadoras absorve
ram e seus efeitos sobre a taxa de investimento setorial. 

O Capítulo V mosh·ou que uma grande parte das firmas 
exportadoras é estrangeira, com um desempenho exportador 
relativamente mais elevado do que suas correlatas nacionais, 
mas foi indicado também que elas têm uma orientação para o 
comércio internacional menos pronunciada do que as firmas 
nacionais e que, pelo menos em alguns períodos, o comércio 
desempenha um papel menos estável nas vendas, ao passo que 
esse capítulo não constatou nenhuma índícação clara de que 
os incentivos à ex'Portação tenham pendido em favor do capi
tal estrangeiro. Isto está de acordo com as interpretações que 
ah·ibuem às firmas estrangeiras o papel dinâmico nas e>.'POr
tações de manufaturados, e as indicações ele seu conteúdo im
portado mais elevado sugerem que a margem de lucro decor
rente de sua capacidade mais acentuada de importar pode 
superar a das firmas nacionais. Jvias é necessá1ia uma qualifi
cação dos argumentos freqüentemente usados, no sentido de 
que essas firmas utilizariam basicamente os menores custos 
relativos de trabalho na economia brasileira para aumentar 
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sua competitividade no mercado internacional, e que elas se
riam os principais beneficiários da política de fomento à ex
portação. 

Os dados aqui apresentados não sustentam o argumento 
de uma propensão a poupar mais acentuada por parte do setor 
exportador. Ao invés disso, a informação que pôde ser obtida 
sugere que dentro do setor empresaiial parece não haver um 
grau marcantemente mais elevado de autofinanciamento das 
firmas envolvidas na atividade exportadora. 

Finalmente, indicamos que a ex-portação aumentou consi
deravelmente a poupança pessoal durante o período de aná
lise, mas o verdadei1·0 significado desse efeito para objetivos 
produtivos tem que ser qualificado por uma compreensão dos 
mecanismos de financiamento interno. As exportações mais 
intensivas em mão-de-obra podem não significar uma disponi
bilidade mais elevada de recursos internos para o investimento. 
A poupança pessoal pode ter apenas conseqüêncTirs indiretas, 
se não houver uma eficiente canalização de recursos. 
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CONCLUSÕES 

Há um reconhecimento crescente entre os estudantes das 
economias em desenvolvimento sobre a necessidade de uma 
abordagem analítica macroeconômica que leve em conta as 
características estruturais dessas economias que condicionam 
sua capacidade de transformar a poupança ex-a,nte em investi
mento. Aspectos de curto prazo podem impor limites à efeti
vidade das políticas internas, acarretando pontos de estrangu
lamento que afetam a trajetória do crescimento a longo prazo. 

A promoção às exportações é urna das políticas do lado 
da oferta gue tem sido muito recomendada por vários autores 
como um meio de superar algumas dessas limitações. Uma 
apreéiação plena de seus efeitos envolve uma avaliação cuida
dosa da maneira como ela ajuda a determinar a taxa de cresci
mento da produção. 

Este trabalho avaliou esses vínculos com base na experi
ência brasileira com as exportações de manufaturados, no pe
ríodo de meados dos anos 60 até o final da década se
guinte. A maior parte da literatura que trata das exportações 
de manufaturados dos países em desenvolvimento concentra-
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se na avaliação normativa, comparando os ganhos que resul
tam de um ajustamento mais csb·eito da economia aos fluxos 
de comércio internacional e as vantagens e desvantagens de 
uma estratégia voltada para a economia interna do País. Ao 
invés disso. nos concentramos em estudar a maneira como a 
ex orta ão - afeta efetivamente o crescimento da econo1nia_,__O_ 
o jetivo -foi ava iar os 0nculos e_!}tre a exportação e a_ac.1.1mu
t'lçao interna e, com esse prop6sito, adotamos uma metoci_ologia
que consiste na análise simultânea dessa relação aos níveis
macro e microccouômico. Três tipos de conclusões podem ser
inferidos dos resultados aqui obtidos: as que tratam da inter
pretação da relação comércio-crescimento no caso brasileiro,
alguns blocos estruturais específicos para a subseqüente ava
liação normativa da política de fomento à exportação, e algu
mas qualificações gerais das formulações te6ricas em vigor so
bre os vínculos entre comércio e crescimento.

O estudo revelou antes de mais nada a pouca sustentação 
para as teses estagnacionistas, difundidas anteriormente no Bra
sil, que atribuíam ao mercado externo um papel importante 
como fonte de demanda. Do ponto de vista do setor industrial 
como um todo, assim como também da perspectiva das prin
cipais filmas exportadoras, o mercado externo tem na melhor 
das hip6teses um papel marginal na manutenção do nível de 
demanda. Essas conclusões são válidas para os per.íodos de 
boom interno e para períodos menos dinâmicos, e não se alte
ram durante todo o período de análise, mesmo quando a po
lítica comercial apresentou um viés pr6-comércio significativo. 
É claro que, no Brasil, o tamanho da economia interna continua 
sendo a atração principal para os produtores internos. 

Foi mostrado que as cx'J_)ortações indush·iais contribuíram 
para o aumento da taxa de crescimento das exportações totais e, 
dada a delnanela internacional mais estável por manufatura
dos, ela também contribuiu para uma redução irns flutuações 
das receitas de exportação, proporcionou ganhos significativos 
em termos das relações ele troca e contribuiu para ampliar o 
acesso a oub·as fontes de divisas. Uma análise mais completa 
dos benefícios e custos ela promoção elas exportações teria que 
considerar não apenas se resultados comparáveis pode1iam ter 
sido atingidos a custos mais baixos, mas também os custos de 
oportunidade incorridos pelo não aproveitamento das condi
ções comerciais favoráveis verificadas no período. 
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Da perspectiva ele uma trajet6ria ele crescimento interno 
a ]ougo prazo, o engajamento no comércio foi importante para 
reduzir a h.·ansferência intersetorial de capacidade para im
portar, a qual favoreceu tradicionalmente o setor industrial e, 
dentro deste setor, algumas firmas com um conteúdo importado 
mais elevado. 

A e>..J)ortação também ajudou a financiar parte dos inves
timentos do setor público, mas apenas na medida em que as 
empresas estatais estiveram engajadas nessa atividade. Foi mos
trado que os ganhos fiscais advindos das exportações foram, 
na verdade, negativos, mesmo quando se leva em consideração 
a receita tributária resultante dos efeitos das exportações sobre 

\ a renda. Isto significou uma transferência líquida de recursos
, da comunidade para o setor exportador, com conseqüências 

sobre a distribuição da renda. (Neste caso, a avaüação mais 
completa das alternativas de política não deveria quaüficar 
esse resultado, uma vez que a alternativa mais provável - um 
aumento do nível ele proteção - dificilmente levaria a ganhos 
fiscais negativos.) 

O efeito distributivo líquido é menos claro por causa do 
significativo impacto, das exportações sobre o mercado de tra
balho. Tem havido uma participação crescente das exportações 
de produtos intensivos em capital, mas a pauta de exportação 
indush·ial continua sendo basicamente determinada no todo 
pelas vantagens comparativas nos custos de trabalho. Além

disso, foi mostrado que os efeitos globais sobre o mercado de 
b·abalho não parecem ter sido substancialmente afetados pelas 
mudanças na composição das c>..J)Ortações. O uso da perspectiva 
de um mercado de trabalho segmentado suge1iria que tais mu
danças na composição das exportações podem ter causado efei
tos distributivos, mas que também contribuíram para afetar 
a taxa de investimento global, seja através da disponibilidade 
mais elevada da poupança pessoal ou através da demanda por 
tipos específicos de bens. 

Foi mostrado que o crescimento e a diversificação das ex
portações têm tido efeitos positivos sobre a poupança indivi
dual, mas que o aumento na renda do trabalho provavelmente 
afetou apenas indiretamente o investimento. Foge aos nossos 
prop6sitos verificar a sustentação empírica para a hipótese de 
que as exportações mais complexas tenham afetado de manei
ra significativa a demanda por artigos de luxo. A evidência 
apresentada sugere, em todo caso, que o cerne da relação co-
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mércio-crescimento deve ser encontrado dentro do setor em
presarial, o que está de acordo com ambas as interpretações 
discutidas no primeiro capítulo. 

A experiência brasileira sugere que a estratégia de promo
ção de exportações consiste em fases distintas, que correspon
dem à intensidade e direção dos incentivos à exportação, à 
composição da pauta de exportação e à estrutura do setor ex
portador, cada qual com conseqüências diferentes para a re
lação comércio-crescimento. Inicialmente, o processo foi carac
terizado por um aumento significativo no número de firmas 
industriais envolvidas na atividade exportadora, mas este núme
ro tendeu a estabilizar-se e a exportação tornou-se uma ativi
dade cada vez mais concentrada. 

O pré-requisito para uma relação exportação-crescimento 
estável - a contribuição das exportações para a formação de 
poupança interna - foi plenamente satisfeito na experiência 
examinada. Foi mostrado que a evidência disponível não sus
tenta a suposição teórica de alguns modelos que postulam 
uma propensão a poupar mais acentuada por parte do setor 
exportador. Contudo, a atividade exportadora tem contribuído 
para o investimento reduzindo os custos de produção e propor
cionando acesso �aiores volumes de recursos, tanto para os 
exportadores quanto para os não-exportadores. A concenh·ação 
da produção interna e do setor e:rpo1tador sugerem uma es
treita identificação entre os principais investidores e os princi
pais exportadores e, por esta razão, a exportação presumivel
mente afetou de maneira direta o núcleo do setor industrial. 

Algumas interpretações da exl)eriência brasileira identifi
cam esse núcleo com o capital estrangeiro. Uma série de ca
racterísticas das firmas de capital estrangeiro sugere um papel 
predominante dessas firmas no processo de acumulação, mas 
as conseqüências disso para o vínculo entre a exl)Ortação e o 
crescimento raramente foram investigadas. 

Este estudo mostrou evidências de que as firmas estran
geiras respondem por cerca da metade do valor das exl)orta
ções industriais e que a importância individual dessas firmas 
aumentou consideravelmente durante os anos 70. Mas ao 
mesmo tempo, nossos resultados requerem fortes qualificações 
às análises anteriores, já que essas firmas não parecem en
contrar no mercado internacional o dinamismo que 01iginal
mente se supôs, bem como tampouco a política de fomento à 
e.\.l)Ortação as beneficiou especificamente de forma diferencia-
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da sua orientação comercial continuou sendo mais fraca do 
que a de suas correlatas nacionais e não enconh·amos qual
quer indicação de viés na estrutura dos incentivos que favore
cesse o capital estrangeiro. É provável que seu conteúdo im
portado mais elevado tenha proporcionado a elas maiores ga
nhos marginais, mas isto não pode ser atribuído à estrutura 
de incentivos. 

Nossos resultados indicaram além disso que o engaja
mento do capital estrangeiro na atividade exportadora tem im
plicações sobre o bem-estar social que ainda não foram sufi
cientemente examinadas. For um lado, há evidentes ganhos 
resultantes da geração, de parte das firmas estrangeiras, dos 
recursos que elas demandam em proporções relativamente mais 
elevadas, para possibilitar remessas e para financiar as neces
sidades de importações. Por outro lado, contudo, apresentamos 
evidências que sugerem urna abordagem diferente ao comér
cio internacional por parte das firmas estrangeiras, em com
paração com suas correlatas nacionais públicas e privadas, o 
que provavelmente teve conseqüências para o equilíbrio ex
terno no final dos anos 70, quando o pagamento ao capital 
estrangeiro aumentou a altas taxas, ao mesmo tempo em que 
a taxa de crescimento das exportações das firmas estrangeiras 
caiu abaixo da média. 

Acreditamos que esses resultados reforçam a demanda ha
bitual por mais pesquisas. Mas há dois tipos de lições - para a 
definição de medidas de políticas e para as formulações te6ri
cas - que podem ser assinaladas, resultantes das evidências e 
dos argumentos aqui apresentados. 

Primeiro, com relação ao planejamento do setor externo, 
a experiência brasileira indica que a promoção das exportações 
acarretou efeitos positivos e que a estrutura de incentivos tem 
sido capaz de alterar a composição da pauta de exportação. 
Mas demonstramos ·que os principais ganhos em termos das 
relações de troca foram determinados pelas condições interna
cionais de demanda e que a pauta àe exportação não foi orien
tada em direção à maximização desses lucros. Além disso, há 
necessidade de se qualificar a relação entre os efeitos distribu
tivos resultantes das exportações intensivas em mão-de-obra 
e os ganhos dos preços internacionais mais estáveis dos bens 
complexos. A evidência examinada sugere que os três objetivos 
de ganhos mais elevados dos termos de troca, fluxo constante 
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de receitas de exportação e efeitos positivos significativos sobre 
a renda interna do trabalho só podem ser atingidos simulta
neamente sob condições específicas de demanda. As possibi
lidades de generalização para outros períodos dos resultados 
atingidos estão, por esta razão, condicionadas por fatores como 
o nível de atividade no exterior, uma ausência comparável de
barreiras ao fluxo internacional de mercadorias, e outros.

A segunda lição quanto ao setor externo é que, qualquer 
que seja a escolha em termos dessa-s-opções, fica evidente que 
há ganhos positivos em termos da oferta de divisas res11ltantP. 
da diversificação das exportações e dos mercados a serem ex
plorados. Foi demonsh·ado que uma pauta de exportação me
nos concentrada leva a oferta de divisas mais estável, enquanto 
que a diversificação de mercado, associada a condições inter
nacionais específicas, permitiu reduções significativas no custo 
interno real do serviço da dívida. 

Finalmente, a experiência brasileira também sugere que 
os ganhos da exportação poderiam ser ampliados se a promoção 
das exportações ocorresse como uma ação paralela no mercado 
financeiro local. Especialmente se a opção política for pela 
especialização nas exportações de bens intensivos em mão-de
ohra, deve haver maneiras eficientes de canalizar a poupança 
pessoal para o financiamento do investimento. 

No que se refere à teoria, é evidente que as mudanças 
nos preços relativos dos produtos comerciáveis são um passo 
importante na superação das limitações externas, mas as con
dições internacionais de demanda têm que ser consideradas 
como explicação adicional para os ganhos de comércio. 

O segundo ponto é que a especializaç�o no comércio de 
acordo com as vantagens comparativas afeta a renda dos fato
res, mas as conseqüências disto para o crescimento da produ
ção dependem fortemente da função-poupança considerada. 

Em um caso extremo, com uma função-poupança de tipo 
"clássico", não haveria nenhum efeito sobre a poupança inter
na resultante das exportações intensivas em mão-de-obra. 
As evidências aqui apresentadas não sugerem que a experiên
cia brasileirn seja um exemplo deste caso restritivo. Ao invés 
disso, outra lição a ser tirada é a necessidade de compreender 
os efeitos das exportações através elo financiamento do capital 
de giro e de que maneira isso afeta o inve.stimento. 
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Uma quarta lição é que a participação do capital estran
geiro no setor exportador tem conseqüências significativas tan
to para o investimento interno quanto para o equilíbrio exter
no, mas os mecanismos envolvidos nesse relacionamento são 
bem mais complexos do que o previsto por estudos anteriores. 

A experiência examinada sugere, além disso, que os efeitos 
do comércio sobre o crescimento não implicam ncccssal'ia
mente uma b·ansferência de recursos para setores com uma 
propensão a poupar mais acentuada. As evidências da expe
riência brasileira mostram que o setor empresarial como um 
todo tem um enfoque semelhante com relação ao capital de 
empréstimo e que o envolvimento com as exportações não 
altera de maneira significativa as diferenças interfirmas neste 
respeito. 

Finalmente, e a um nível mais geral, parece haver ganhos 
líquidos advindos de uma conceituação mais ampla das causas 
do desequilíbrio externo, do que as fonualizadas num enfoque 
do tipo de dois hiatos. As políticas para lidar com tais restri
ções podem ir além de mudanças nos preços relativos e nos 
coeficientes técnicos de produção. Além disso, as formulações 
dos vínculos comércio-crescimento deviam ser capazes de re
conhecer que uma relação como essa depende do tamanho da 
economia interna, das condições globais que influem no balan
ço de pagamentos durante o período de análise e os fatores 
determinantes de tais condições, bem como dos mecanismos 
de acumulação interna. O comércio não apenas exerce múlti
plos efeitos sobre a produção interna. A importância relativa 
de cada efeito varia segundo as condições econômicas especí
ficas. 

'21)7 



APtNDICE I 

SELEÇÃO DAS FIRMAS 
EXPORTADORAS 

Há (pelo menos) quatro estudos sobre empresas brasilei
ras exportadoras de manufaturados. 

Fajnzylber ( 1971) fez o primeiro, maior e mais detalhado 
estudo sobre essas firmas, a partir de duas amostras de 1.147 
firmas em 1967 e 1.888 em 1969, baseado em dados primários 
da CACEX. 1 Doellinger/Cavalcanti (1975) analisaram uma 
amostra de 318 firmas, adotando como critério de seleção as 
14 maiores firmas de 23 setores industriais, com base em dados 
publicados no levantamento de Quem. é Quem de 1973, edi
tado pela revista "Visão". Garcia ( 1976) selecionou 155 ex
po1tadores de manufaturados em 1974, baseado em dados pu
blicados pela CACEX, e Silber ( 1978) selecionou 1.293 ex
portadores usando dados primários dos registros do IPI ( Im
posto sobre Produtos Industrializados) de 1974. 

Destes, apenas Fajnzylber e Garcia basearam sua seleção 
em dados das próprias firmas exportadoras, mas seus resultados 

1 Departamento de Comércio Exterior do Banco do Brasil. 
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não permitem uma v1sao da evolução da estrutura das firmas 
exportadoras no decorrer do tempo. 

As presentes amostras foram selecionadas das listas publi
cadas pela CACEX em seus Rewtórios anuais. O primeiro re
gistro de exportadores publicado refere-se a 1971 e isto deter
minou o ,período de análise. As vál'ias firmas são apresentadas 
em ordem'-decrescente de valor exportado e as tabelas também 
oferecem uma indicação sobre seus principais produtos ex
portados. Há quatro listas: a primeira dá os nomes dos maio
res exportadores e as outras b·ês classificam as firmas em 
exportadores de produtos primários, semi-industrializados e 
industrializados. 

Isto exigiu uma seleção cuidadosa, que classificou as fir
mas em cada setor de acordo com sua produção, bem como 
suas exportações, ao invés de contar exclusivamente com as 
estatísticas de comércio. 

Essa classificação foi feita basicamente utilizando dados 
disponíveis no Quem é Quem. Esta foi a fonte básica sobre 
vendas, patrimônio líquido e rentabilidade, porque se trata 
da publicação mais abrangente desse tipo no Brasil. Outras 
fontes complementares foram a publicação anual ''As 500 Maio
res", da Conjuntura Eco116mica, e Banas Industrial e Brasil 
Exportação, da Editora Banas, basicamente para informações 
acerca de vendas. 

As informações concernentes à propdedade do capital fo
ram obtidas do Guia Interinvest ( 1975/76) - também o re
gisb·o mais completo sobre as firmas estrangeiras. Em alguns 
casos, as informações disponíveis em Banas Industrial, Brasil 
Exportação e Quem é Quem com relação à propriedade do 
capital foram usadas como complemento. Informações adicio
nàis-também foram obtidas de alguns projetos submetidos ao 
CDI - Conselho para o Desenvolvimento Industrial - e à 
BEF1EX ( Comissão de Financiamento à Exportação). 

Foram adotados dois cdtérios para a classificação de uma 
firma como esb·angeira: 2 

a) pelo menos 25% do capital pertence a não-residentes,
como demonstrado no Guia lnterinvest e nos projetos subme-

2 Note-se que, desse modo, omitimos distinções conceituais entre 
as firmas estrangeiras, empresas multinacionais, jo'Ínt-ventures, etc., o 
que acrescentaria graus adicionais de arbitrariedade à análise. 
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tidos ao CDI e ao BEFIEX. Algumas informações complemen
tares vieram também das publicações de Banas; e 

b) controle da firma, quando a percentagem da proprie
dade do capital não estava disponível. Esta intorrnação é pro
porcionada tanto pelo levantamento de Guia lnterinvest quan
to pelo de Quem é Quem.

As empresas estatais foram classificadas por consulta às 
mesmas fontes, bem como a_ algumas listas preparadas pelo 
Ministério do Planejamento. 3 Decidimos ( de maneira arbi
trária) classificar como de propriedade do Estado algumas 
joint-ventures encontradas em Produtos Químicos, embora o 
Estado possua apenas um terço de seu capital, com uma par
ticipação equivalente de capitalistas nacionais e de investido
res estrangeiros. Este procedimento baseou-se no suposto de 
que uma participação relativamente acentuada do Estado pro
vavelmente afeta as decisões de exportação e, eventualmente, 
reduz o risco de barreiras comerciais fora do País. 

Supôs-se que, dada a amplitude das fontes de informação, 
as firmas que não estavam relacionadas como de propriedade 
do Estado, nem de estrangeiros, e cuja composição de capital 
não poderia ser relacionada especificamente com a ajuda das 
fontes usadas, deviam ser consideradas como firmas nacionais 
privadas. 

A.1.1

Restrições Impostas pelas 
Fontes dos Dados 

A primeira limitação decorre do formato de apresentação 
dos dados de exportação pela CACEX, como resultado das 
definições de produtos indushfalizados e semi-industrializa
dos. 4 Em alguns casos, a mesma firma é apresentada duas ve-

3 Classificamos também como pertencente ao Estado uma empresa 
de um governo estadual que exporta alimentos processados. 

• Para uma comparação com algumas estat[sticas "oficiais", ver
Apêndice II. 
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zes no mesmo ano, em diferentes listas. Algumas firmas são até 
mesmo relacionadas entre os ex-portadores de produtos primá
rios. 

Nossa preocupação inicial foi identificar as exportações 
de produtos industriais por parte de firmas industriais, de uma 
manefra que pudesse ser tornada compatível com as estatísti
cas da produção setorial ( veja Apêndice II). 

Para superar essas limitações e a fim de ser coerente com 
a definição abrangente de manufaturados que tivemos que ado
tar, consideramos como nosso objeto de análise: 

a) apenas os produtos com algum grau de processamen
to; isto é, não foi levada em consideração a informação acerca 
das exportações de produtos primários de parte ele companhias 
essencialmente industriais. Embora este procedimento reduza o 
valor total das exportações de algumas firmas, afetando suas 
relações exportação/vendas, é evidente que os produtos pri
mários não . são de interesse para os propósitos do presente 
trabalho; e 

b) as firmas relacionadas como exportadoras tanto de
bens industrializados quanto de não-industi-ializados. O supos
to básico foi que a equiparação da amostra da CACEX com 
as de outras fontes daria como resultado firmas essencialmente 
industriais. 

Um cuidado adicional teve que ser tomado com os limi
tes da amostra da CACEX: a relação dos exportadores dos 
produtos semi-industrializados tem um valor limite mais baixo 
do que a relação dos expo1tadores de produtos industrializados. 
A fim de formar um grnpo homogêneo consideramos apenas: 

�) as firmas cujo valor ex-portado em ambas as listas foi 
igual ou superior aos seguintes limites: 

(i) US$ 350 mil em 1971
(ii) US$ 1.000 mil em 1975
(ili) US$ 1.600 mil em 1978; e

b) as firmas relacionadas como exportadoras de produ
tos semi-industrializados abaixo desses limites, mas que tam
bém e:..-portaram produtos industrializados, o que necessaria
mente as classifica dentro desses limites; nestes casos, foram 
somados os valores elas exportações dos produtos industrializa
do e dos semi-industrializados. 
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Outra limitação resulta dos critérios adotados pela CACEX 
para a seleção e apresentação dos exportadores. As fumas são 
relacionadas e ordenadas de acordo com os arquivos das guias 
de exportação registradas na CACEX, o que deturpa a análise 
agregada dos dados: enh·e os exportadores de produtos indus
b·ializados, por exemplo, encontram-se várias firmas comerciais, 
algumas sociedades mercantis, repa1tições públicas, e até mes
mo "distorções", como a de uma empresa aérea exportando 
um valor significativo de pneus para aviões. 

Além disso, foram impostas algumas resh"ições pelos dados 
do Quem é Quem. Consistem basicamente em informações acer
ca de firmas cujo patrimônio líquido atinge um milhão de 
dólares ou mais, e as fontes básicas de informação são o balan
ço pubücado e pesquisas diretas junto às empresas. Como con
seqüência, alguns exportadores importantes ficaram sem um 
quadro completo de informações. 

Finalmente, faltaram também dados para n análise dos 
exportadores em 1971. Quem é Quem publicou neste ano dados 
sobre o pabimônio líquido de 3.350 firmas ( total para a in
dústria, comércio e serviços), das quais apenas 1.659 apresen
tam dados sobre vendas, e as publicações complementares não 
apresentam essa informação para a maioria das firmas. Como 
resultado, foi possível encontrar o montante de vendas totais 
para apenas 46% das firmas amosh·adas em 1971, enquanto que 
em 1975 e 1978 essa proporção foi bem mais significativa (72% 
em ambos os anos). 

Com o propósito de avaliar nossos resultados, a Tabela 
A.I.l compara nossas estimativas com resultados anteriores da
participação de firmas estrangeiras nas exportações de manu
faturados, e a Tabela A.I.2 mostra as indicações de concentra
ção do setor exportador, discutidas no Capítulo VI.

213 



E 
ooao i 

'GCcoI-C'l— 	o- 

1- 

o, 

z 

o 

o, 	ao 

k 

o 
co 

a 
o, 	

*1 

_t_,00ç 	 tao•q 
— 

IJil? 

cco_O—t_.r- 	 • 

NVit.Ot 	 b..001(C t- — 

o—OO-.o • °-"r 	 • L  

'o 
o 

o- 
0 

-o, 

E -a  co 

! . 1 

co • 
o 	o- o,- 

o, 'o 

(1) 

12. 

WZ cn 
cn 

o 

>< 

1 
0 	t. 	 3OtOt-.00tt',êl-cO 

O.Ct 

a 	 g 	 - 
	

o •0_  

00 0 

g 	. o, 

o 

o- 	 •-o 	 - 

214 



e 
e 
e 
e 
e 

e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 
e 

e 

e 

e 

e 
e 
e 
e 
e 
e 

TABELA A.I.2 

PARTICIPAÇÃO RELATIVA DOS PRINCIPAIS 
EXPORTADORES DE MANUFATURADOS - ANOS 

SELECIONADOS 
(Em %) 

1971 	 1975 1978 

Numero de 	 Nuímero Número 
Firm de Firmas % de F'iimns Ç' 

3 9,1 	3 9,S 3 9,5 

20 27,3 	21 30,6 23 36,3 

119 53,6 	94 51,3 47 48,6 

263 69,1 	369 72,1 424 S3,5 

FoNTl;s: I?ela/órios da C'ACEX, vtlrios nrmnwros; 	Anuário E1a1íu1ico 
lo Brasil, vÇtrios 	úmeros. 

* Partkipaçío relativa no valom total das exportações de mano- 
faturados, de acordo com o Apêndice II. 
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AP.E:NDICE II 

O CONCEITO DE 
EXPORTAÇÃO DE 
MANUFATURADOS 

Um dos maiores problemas que todo pesquisador defron
ta nessa área é a falta de consenso acerca do significado pre
ciso de "manufaturados". Isto decorre da dificuldade de se 
fazer uma distinção clara entre produtos com diferentes graus 
de processamento, bem como das diferentes classificações dos 
produtos. 

Há, em princípio, quatro variações freqüentemente ado
tadas na definição de manufah1rados que, quando combinadas 
com as classificações de produtos mais aceitos, levam a diver
sos possíveis grupos de produtos. 

Toda definição de manufaturados inclui os produtos quí
micos, uma série de bens manufaturados classificados sobre
tudo pelo principal material usado, máquinas e equipamentos 
de h·ansporte e diversos produtos industrializados não discri
minados. Alguns esquemas consideram também como manu
faturados outros bens ( alimentos prncessados, por exemplo ) 
em um estágio mais baixo de processamento, e que, às vezes, 
são classificados junto com outros produtos semi-manufatura
dos. Outras classificações ainda excluem os metais não-ferrosos 
desses produtos classificados pelo material usado. 

217 



Além disso, diferentes classificações de produtos propor
cionam resultados (levemente) diferentes. As classificações 
mais usadas são a Standard International Trade Classif icatioti 
e as listas nacionais. No caso brasileiro, os dados de comércio 
são apresentados de acordo com a classificação nacional oficial 
NBM ( Nomenclatura Brasileira ele Mercadorias), a qual foi 
alterada em 1953 e 1971. 1

Surge uma dificuldade adicional quando o estudo exige 
uma comparação dos dados de comércio com os da produção 
interna. As estatísticas brasileiras da produção industrial são 
disponíveis apenas ao nível de dois dígitos. A compatibilização 
dos dois grupos de dados envolve necessariamente algum grau 
de arbitrariedade e requer, em particular, que seja levada cm 
conta a definição abrangente de manufaturados, que envolve 
exportações por setores como alimentos, bebidas, etc. 

Este trabalho hata basicamente dos efeitos internos das 
exportações industriais. Como resultado, envolve a análise de 
manufaturados segundo o conceito mais amplo aqui descrito. 

Um exame da literatura brasileira revela a existência de 
um considerável grau-de arbitrariedade nos trabalhos de dife
rentes autores. Como indicação da variedade de critérios, iden
tificamos 15 diferentes séries usadas nas obras mais importan
tes nessa área. 2 Em alguns casos, estimativas diferentes para 
o mesmo ano, de parte do mesmo autor, apresentam cifras di
ferentes para um dado setor.

Além disso, parece haver uma falta de con�so também 
x�1ge os órgãos oficiais. Por exemplo, distintos Boletins do 
Banco Central apresentam dados diferentes e estes, por sua 
vez, são diferentes daqueles apresentados em Con;untura Eco
nômica. A diferença básica é que Conjuntura Económica con
sider� os manufaturados em sua definição restrita, acrescen
_!ando café solúvel e açúcar refinado. 

Dadas essas discrepâncias, não nos restou alternativa se
não construir uma série para o período relevante - 1955 ( para 

1 Ver Tyler (1976) para uma revisão detalhada. 
2 Compare, por exemplo, as cifras em Tyler (1976a); Doellinger 

et alii (1974); Doellinger ( 1973 ); Tyler ( 1976b ); SEPLAN/SP ( 1978 ); 
Pastore et alii (1978); Savasini et alii ( 1979); Barata ( 1979); Hesse 
(1972); Carvalho/Haddad (1978); Winpenny (1972); Malan/Bonelli 
( 1977). Hesse, em particular, apresenta três séries diferentes para o 
mesmo período. 
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comparação) e anualmente, desde 1960 até 1978, 3  para cada 
um dos 21 setores industriais do IBGE. As fontes básicas de 
dados foram sobretudo diversos números do Anuário Estatís-
tico do Brasil, do IBGE, e do Comércio Exterior do Brasil, do 
Ministério da Fazenda. 

A Tabela A.II.1 mostra como nossas estimativas para o 
total das exportações de manufaturados se comparam com 
aquelas das fontes "oficiais". 

TABELA A.II.1 

ESTIMATIVAS "OFICIAIS" PARA EXPORTAÇÕES DE 
MANUFATURADOS E NOVAS ESTIMATIVAS 

(US$ 106 ) 

Anos SITO is—S (A) (13) (0) (D) 
Noas 

Estimatíva 

1960 28,6 120 
1061 42,7 1634 

149 
1962 37,2 '. 

(in&lia) 
124 

1963 41,7 128 
1964 76,4 204,3 204 185 
1966 120,7 276,4 282,9 284 267 
1906 124,3 316,0 283,2 203 262 
1967 163.3 364,8 310,8 339 310 
1968 153,1 404.8 353,9 376 345 
1960 224,5 409,8 455,5 488 462 
1970 360,0 614,7 657 625 
1971 446,6 762,6 820 780 
1972 757,0 1.110,3 1.206 830 1.148 
1973 1.228,7 1.810,6 2.008 1.465 1.821 
1974 1.950,0 2.780,3 3.180 2.012 2.766 
1975 2.222,0 3.434 2.885 3.047 
1976 2.349,0 3.618 2.776 3.467 
1977 3.072,0 4.884 3.840 4.568 
1978 4.268,6 6.504 5.083 5.603 
1979 5.828,4 8.532 6.684 7.266 

FONTES: SITO 	IJN, )'earbook oj i,ternational Trade SlaVistro, vários números. 
(A) -. Bole,;im do Banco Central, dcz..l970 . Tabela 1.10, p. 80 (Exporta-

çõea do setor secundário). 
(13) '-- Boletim do Danço Central, dez.,1075 - Tabela 'VI, pp.  108-109 (Ex-

portaçõca de bens manufaturados). 
(0) - Boletim do Banco Central, jul/1081 - Tabela VI .14, p. 224 (Expor-

tações de manufaturados). 
(0) - Conjunttra Econámica, vol. 35, n. 2 (Exportações de manuIaturado). 

Nossas estimativas - ver texto. 

3 As estimativas para 1979 foram calculadas de Commodity Trade 
Statistics da ONU, como está explicado adiante. 

4 Discrepâncias adicionais são obtidas a partir da Matriz de Insu-
mo-Produto de 1970 do IBCE. De acordo com aquela publicação (Tabela 
2), o Brasil exportou um valor de 810 milhões de dólares ele produtos 
n3anufaturados nesse ano, um dado bem mais elevado do que nossas 
próprias estimativas e as do Banco Central e Conjuntura Econômica. 
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A Tabela A.II.2 mostra as estimativas do valor setorial 
das exportações usadas neste trabalho. 

Para o cálculo da participação de países específicos na 
absorção das exportações nacioiiais, 5  usamos a classificação de 
tr, $ dígitos da SITC, da Coznmodity Trade Statistics, da ONU, 
serie D. 

essa finalidade, adotamos a classificação de manufa-
turados da UNCTADI veja, por exemplo, no Anexo à publica-
ção TD/B/C2/ 190, os critérios para o total A) como segue: 

Seçao IS!C 	 Numeres das Seçõc SITC 

310 - Alimentos, Bebidas, Fumo 

321 	Têxteis 
322 	Vestuário, exclusivo Calçados 
323 - (touro e I'roduts de Couro 

e 1ees 
324 	Calçados 
331 	Produtos de Madeira, ex- 

CltLSiVe Móveis 
332 - Móveis e Acessórios, ex-

clusive de Metais 
341 -- Papel e Produtos do Papel 
342 -- Gráfica e Fk1itcjil 
35A --- Produtos Químicos 
355 -- Produtos de Borracha 
36A 	Cer5mica, Poucelaua e ou- 

tros Produtos NSc-Metálicos 
362 	Vidro o Produtos de Vidro 
371 -. Ferro e Aço 
372 -- Produtos Metálicos nr(>-Fer-

rosos 
381 - Produtos Metálicos, exclu-

sive Máquinas 
382 -- Máquinas, exclusive Produtos 

Ehtricos 
383 - Máquivas Elétricas, Aparo-

Ilios, etc. 
384 --- Equipztment o de Transporte 
38A --- 1 )ivrso 

Usado, por exemplo, nos cálculos relatados nos Apêndices Ilte 
IV (Tabela A.IV.7). 
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Esta definição aproxima-se bastante das nossas próprias 
estimativas, baseadas em diferentçs critérios e nas estatísticas 
internas, com uma classificação diferente, como pode ser visto 
por: 

1970 	1978 

Critério da UNCTAD (US$ 108) 	557 	5.531 
Nossas estimativas (US$ 106) 	635 	5.603 
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APf:NDICE ID 

INDICADORES DE 
UMA COMPOSIÇÃO 
ALTAMENTE 
CONCENTRADA EM 
US DÓLARES DA 
DÍVIDA EXTERNA 
BRASILEIRA 

Os dados diretos sobre a dívida externa brasileira deixam 
muito a desejar, especialmente para o tipo de informação que 
nos interessa, acerca da composição em termos de moedas. 
Por conseguinte, é necessário contar-se com indicadores indi
retos. 

O Treasury Bttll.etin dos EUA publica dados relativos aos 
títulos e dívidas a curto e longo prazos de países estrangeiros, 
comunicados por bancos e instituições não-bancárias dos Es
tados Unidos. A cobertura inclui bancos, agentes de seguro 
e negociantes, e companhias não-bancárias nos Estados Uni
dos, incluindo filiais, agências, subsidiárias e outras associadas 
de firmas esb·angeiras nos Estados Unidos. 

Uma outra fonte de dados são os Reports do Bank for 
lnternational Settlements, que proporciona informações sobre 
os depósitos e títulos de bancos privados no chamado Grupo 
dos Dez mais a Suíça, e mais as filiais dos bancos americanos 
na área do Caribe e no Extremo Oriente. 

Usando basicamente essas duas fontes, Novaes de Almei
da ( 1977) estimou o montante total dos ativos brasileiros com 
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bancos, instituições governamentais e instituições não-bancá-
rias dos Estados Unidos e com bancos britânicos, para 1975 
(Tabela A.III.1). 

Os dados sugerem que mais da metade da dívida total em 
1975 era devida a bancos americanos, com dois terços dessa 
parecia sendo devidos a suas sucursais fora do país, especial-
mente na área do curodólar: uni exame das estatísticas na-
cionais sobre a composição da Dívida Externa por Países Cre-
dores mostra que a soma da participação dos EUA, Reino 
Unido, Bahamas e Guiana foi de 57% cm junho de 1978, e 56% 
em dezembro de 1980 (com os EUA e o Reino Unido sozinhos 
representando 38% do total). 

TABELA A.III.1 

DIVIDA EXTERNA BRASILEIRA - 1975 

Us$105  (%) 

Dívida Total* 22.176 100,0 

EVA 12.372 55,8 

a. Bancos 9.778 44,1 

Nos EUA 3.387 15,3 

Fora do Pafs 6.391 28,8 

b. Outras 2.594 11,7 

Bancos do Reino Unido 3.fl2 14,8 

Outros Pafses 6.532 29,4 

FONTE: Novaes d' Almeida (1977). 
* Inclusive ativos de curto piazo (menos do 12 meses) 

Portanto, resta ser especificada qual a participação de 
dólares americanos nas transações dos bancos nessa área. No-
vamente, não bá disponibilidade de informações abrangentes 
sobre transações de bancos privados e, assim, temos que usar 
fontes indixctas. 
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A Tabela A.III.2 relata alguns dados básicos da dívida 
brasileira com instituições dos EUA e Reino Unido. 

TABELA A.III.2 

COMPOSIÇÃO DA DIVIDA BRASILEIRA NOS EUA E 
NO REINO UNIDO 

Total de Títulos Externos ije 
Passivo 1'otnl tios Ilaticús Anierica,i,,s e Outr 	Bancos e Outras Instituições 

Instituições (7ilódia 107077) 	 Financeiras d0 Reino Unido 
(Dezembro 1977) 

Em ilocdas 
Em US DóLares Em Outras Total Estrangeiras Em Moedas 

Moedas AC e 	Libras Estrangeiras BJA 
Etcrlinas 

(USS 106) (US$ 10 5 ) (USS 10 6) (%) (US$ 106)  (LS$  106) (%) 
(A) (B) (C) (A) (B) 

1.001 17 1.018 99,1 5.156 1.715 91,4 

FONTES: Treacur9 Bulle(in dos EUA, junho 1076, dezembro 1076, ztiao 1975; Quor(erl 
Rczieu do Bank of Eagland, 1975, e Conjuntisro Econômica, maio 1977. 
A curto e longo prazos. 

Esses dados mostram (como seria de esperar) uma nítida 
predominância de compromissos assumidos em dólares com 
instituições dos EUA. Isto indica, segundo a composição de 
1975, que cerca de 27% da dívida são devidos em dólares. 

Ainda resta por especificar a participação dos ativos em 
dólares entre os títulos em instituições do Reino Unido. Aqui 
é ainda mais acentuada a limitação imposta pela falta de da-
dos específicos. A alternativa foi contar com indicadores agre-
gados das transações realizadas por bancos europeus como 
um todo. A suposição implícita foi a de que a maior parte dos 
compromissos foi realizada com as maiores instituições e que 
o comportamento desses bancos seria refletido em estatísticas 
agregadas sem discrepâncias significativas. A Tabela A.III.3 
mostra os dados relevantes. 
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TABELA A.III.3 

OBRIGAÇÕES EXTERNAS TOTAIS DE BANCOS 
EUROPEUS 

(MIDIA 1972/79) 

Eni lIS 1 )ólares 	E111 Outras Moedas' 	Total 
(US$ 10) 	 (USS 101 ) 	 ( USS 10) 	AC 

(A) 	 B) 	 (C) 	(%) 

233.512 	 102.384 	335.896 	09,5 

FONTE: 501h Á nona! Report, do Bank for luteruational Settlemeuts, 
junho de 19S0. 

Grupo tios 1 )ez mais a Suíça. 
b Obrigações em moedas nacionais (menos do que 20% cio total) nho in-
doidas. 

De acordo com esses indicadores, há urna acentuada pre-
ferência dos bancos europeus em operar em dólares, no perío-
do relevante de análise. Supondo-se que (apesar dc não ser 
marginal nesse mercado) os compromissos brasileiros tenham 
seguido as principais tendências do mercado, que os I)ancos 
dc) Reino Unido' comportam-se de maneira semelhante à da 
maioria dos bancos europeus e que essas cifras, sendo repre-
sentativas para a área do eurodólar, sugeririam um compor -
tamento semelhante dos bancos americanos nas Bahamas e 
Guiana, deduz-se que a maior parte da (lívida externa brasi-
leira é devida em dólares americanos. 

A Tabela A.III.4 mostra corno as moedas dos países da 
OCDE que importam manufaturados brasileiros, variaram em 
relação ao dólar entre 1967 e 1978. 

1 E, nesse sentido, também os bancos (la França, Alemanha Oci-
dental e Luxemburgo, o que explica mmlais 1 5Z cia divida total, dc acordo 
com as estruturas de 1978 e 1980. 
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TABELA A.III.4 

BRASIL: DIVERSIFICAÇÃO DE MERCADOS E GANHOS 
EM RELAÇÃO AO DÓLAR 

Variação Percentual (li) 
Valor da T\ío('dL em Percentagem (ias 

Relação ao 1)ó!ar Expriações de 
País 	 Americano anu faturados* 

'rax8-Taxa7 
X 100  

1 axa07  
1967 	1978 

Canadá -- 5,5 0,7 2,3 

Áustria 43,8 0,2 0,2 
França 8,3 1,6 1,6 

Alemanha Ocidental 49,6 4,2 6,1 

Itália -36,1 0,8 2,1 
Japão 12,0 3,4 2,5 
Países Baixo 40,0 4,7 3,7 

Reino Unido 44,4 7,7 5,4 
Au$rália 3,3 0,2 1,1 
Bólgica-Luxemburgo 36,6 0,7 0,7 
1 )inamarca 21,2 0,3 0,3 

Finlàndia -19,8 0,0 0,2 
Suéci% 12,4 0,3 0,7 

Nova Zelândia -29,7 0,0 

Noruega 26,7 0,1 0,1 

Suíça 58,7 0,3 0,5 

Irlanda 414 0,1 0,1 

25,3 27,7 

EUA 26,9 25,() 

FONTES: OCl)E, Economic OailooL, n' 28, dez. 1980; e UN Conunodi-
Ly Trade S1a1isic., stie D, 1067 e 1978. 
* Ver Apcudice II paia a definição adotada de exportações de manuf a-
turadns. 
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AP:E:NDICE IV 

METODOLOGIA E 

DADOS BÁSICOS 

SOBRE POL1TICA 

COMERCIAL 

Os dados usados neste trabalho sobre proteção e incentivos 
à exportação foram todos originados de estimativas anteriores. 
Com essa finalidade, tivemos que reorganizar as diferentes 
classificações setoriais e calcular as taxas correspondentes para 
a estrutura de 21 setores, adotada neste trabalho. 

Os itens seguintes apresentam a metodologia usada em 
cada caso e as cifras básicas obtidas. 
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TABELA A.IV.l 

TARIFAS NOMINAIS - 1966/77 

1000 1907 1969 8 1973 (2) 1977 

Minerai, Não-Metálicos 79 4.0 51 52 48 69 

Metalurgia 5-i :H 47 40 42 40 

Moc�nicn 48 34 H 38 37 43 

Mat. Elétrico e de Comunicatilo 114 57 71 56 48 60 

Mnt. de Transporto 108 57 OI 43 60 57 

ivlodeira 45 23 67 66 no- 140 

Mobiliário 132- 68 87 70 1391" 83 

Papel e Papelão 03 48 58 49 49 -13 

Prod utoo de Borracha 101 78 0•1 65 94 08 

Produto• de Couro e Pel� 108 66 86 73 135 155 

Produtos Quhnicoe 53 34 

f
22 28 32 

Produtos Farmac�uticos 48 37 20 21 20 18 

Perfumnrie. 1!)2 94 48 39 55 

Plá.,ticoo 122 81 44 146� 122 

Têxteio 181 48 122 91 98 01 

Veotu!\rio e Calçado• 226 103 176 106 164 173 

.A.li n1en t-os 82 27 40 73 68 80 

Bebiduo 205 83 183 131 178 187 

Fumo 103 78 167 141 166 154 

Editorial e OrA!ica 122 59 '14. 35 13- 5 

Diversos 104 58 60 42 34 42 

Total 09 4S 66 57 67 70 

FONTES: Os dados para 1966 e 1007 siio de Bcrgaman (1070), p. 42. Os dndoo para 1909 
orlo do BIRD. rcprodu,idos cm Tyler (1976n), Tabela VU, p. 239, Ao tarifas pnrn 1073 (l) 
alio de Tyler, mesma t�bclR.. As cstimatin1.e das tarifne nominais pnra cado. i.nd(1strin e!ío 
médias não-ponderadas das t...'lrifaa para todos os produtos, pertencentes n cbssificação in
dustrial do l.BGE. A tarifo nominul rn&lin paro o setor manufatureiro como um todo foi 
calculada como n média dnB estimntivn.s pnrn cada indõstris, ponderndas pelo ,·alor de sua 
produção cm 1970. 

As toriías pnrn 1973(�) e 1977 !oram colculndno a partir doa dndoa em J. Rosa •t al.ii 
(1070), vol I. Rosa e seus colc,p:ss apresentam as tnrifo.e nom.inais pnru 58 setores. Selecio
namos 56 setores manufatureiros e os reagrupamos segundo n correspond�ncin entre as clo.s
tiificações de dois e trê.s dígitos do 1BGE. As estimativas são médias setoriais simples daa 
ta.rifas norninaie para cndo. set.or, n. partir d� TAD (Tarifas Adu11oeirs.s do Bra.sil). 

A ta.rifa nominal média para todo o Setor maoufatureiro íoi calculada da mesma ma
neira que em Tyler. ponderando as tarifas para os 21 setores pela purticipsção setot"inl no 
total do valor adiciona.do do :,etor manufatureiro em 1970. 
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TABELA A.IV.2 

EVOLUÇÃO DA ESTRUTURA DA TARIFA NOMINAL 

1057159 	1971 	 1975 	 1977 

t (Ç) 	1 (%) 	cv 	t M ) 	cv ' (%) 	cv 

Bens de consumo nito-ilurilveis 50.4 102,7 0,50 105,7 0,31 15-1,1 0.31 

Bens de consumo durdvt'is (10,0 100,7 0,20 115.2 0,22 1-10,2 0,16 

Mat(1rias-priiiias 	e 	ilistitIlos 
intirmediCirios para a agri- 
cultura 26,4 (1,78 12,8 0,67 20,0 072 

30.0 

Matiris-prirnas 	O 	i'iSiTtiU)S 

i uterineil Brios 	para 	a 	iii- 
dústria -15.1) 0,57 51,1 0.51 75,9 0,57 

Materiais di' cOi)tritç5O 18,0 0,23 61.0 0,24 82,7 0,11 

Bens de capital para a iitdd- 
ria 	 1 44,0 0,53 38.7 0,11 11,3 0,29 

-16.1 

Bens dc capital para a agri- 
cultura 43,6 0,23 .11.0 0,38 60,6 0,36 

Equipanientos 	dc 	transporte, 
tiecas o cmiit une! teu • 36,5 0,22 47,7 0,26 65,2 0.35 

'l'O'l'Al. 	MANL'1'ATUR. 40,1 58.4 Útil; (12,3 0.64 86,0 0,62 

NorA 	l'ara as tarifas nominais, usa mos uma nil ia das tarifas di, das na tabela de tarifas 
em ii Tua classificaç5o dc oito ,llgibas da N 1151 -- Nomenclatura Brasileira de 51 creadorias. 
I'ON'l'ES: Siacúrio (191)4) e J. Rosa et aW, ep. cit. As estimativas tora 1957159 i1u de Na-
cúrio, Quadro 2,p.22 (taxas iod ias sitiiptcs); todas as outras silo de Rosa cl alt t,s'ol.l,  Qua- 

dro 11, e. 12. 
O dados de Slaeúrio s5o apresentados de acordo caio a Classifieaçfio de Bruxelas e. a 

li ii de per!iiit ir comparações com as estiuiat ii as recentes. les-ou-se a cabo o seguinte cosera - 
pzirue'it o: (',rut e 11.3 	Bens de capital ---- Bens de cai ital para a indústria e bens di' es pitl 
pai a is sul icultii r.i Cc tcgoria III - Bens ne consumo 	Bens de consumo nio-di rúveis; 
Grupo III --- Bens de consumo do níveis - Bens dc consutii o di; rúveis; (1 rilpos 11.1 e 11.2 
- Bens intern,cdiúrios e coiihitst ireI - ?slutúrias-rriinas e iiisutiios intermedi;írioa para a 
agricultura e indústria 
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TABELA A.IV.3 

TARIFAS EFETIVAS - 1966/77

1066 1067 ig57 1967 1973 1973 1975 1977 
(1) ('?) (3) (1) (2) 

1'.1iner�is Não-Metálicos 86 39 45 48 46 23 32 45 
Metalurgia 58 36 35 33 35 11 o 27 
J\Iecânica 41 32 32 31 32 7 10 39 
Material Elétrico e de Co-

municacão 215 97 67 57 61 17 23 57 
Material de Tran•porte 151 75 6-1 81 34 10 11 25 
r.-odulo1$ de !vla<leiru 45 25 81 44 08 19 25 27 
Mobiliário 239 124 90 92 74 43 4-1 47 
Papel e Papelão 118 59 43 42 50 14 16 30 
Produtos de Borracha 136 116 126 182 66 60 67 103 
Produtos de Couro e Peles 117 85 127 84 81 27 37 2 
Produtos Químicos 59 42 29 20 19 20 12 38 
Produtos Farmacêuticos 89 35 10 10 17 29 17 32 
Perfumaria 8,480 3.670 121 70 46 31 42 131 
Plástico, 183 58 133 117 41 112 128 113 
Têxteis 379 162 162 88 118 39 37 50 
Vcotuário e Calçados 337 142 107 154 293 36 48 40 
Alimentos 87 40 252 71 83 42 38 71 
Bebida-, 447 173 104 76 !14 163 161 310 
Fumo 313 124 114 79 83 -7 -6 -t 

Editorai e Grá!ica 14 67 4 8 30 4 5 17 
Diverso� 128 72 47 45 37 16 20 51 

'l'otal• 254 117 63 •18 47 30 32 49 
(17) (15) (41) 

FONTES: Oo dados pMa 1966 e 1907(1) oão de Bergsnmn, op, cil., Tnbeln 3 .3. p, 42. As duns 
cstimativRI! pora 1967 (2) e 1967 (3) eilo de Fishlow, reproduzidas em Neuhau.e/Lobato (1978). 
A coluna 1073 (1) foi reproduzid" de Tyler (1076), da Tnbeln VII-13, p. 246. As três Ili• 
timas colunas são os r�ultados do reagrupamento das estimativas apresentado� em Ro�a 
<t arii, op. cit., [(1973)(2) e (1077)] e Neuhau.e/Lobato (1075). 

As e.�tim=itivas do Bcrgsman e Fi�hlow são baseados em tarifas nominnis. enqunnto n.s 
outras baseiam-se na. média das receitas do imposto de importação (razão entre receita. totnl 
do imposto de importação sobre o total do valor impartndo). 

As estimativas nM colunas 1966, 1967(1) e 1967(2) s1o baseadM na tabelo de Tnoumo
Produto de 1950 1 a mais recente a ter 09 coeficicntce dn mntriz ajustados por tarife!. As 
estimativns na coluna 1907(3) silo baseadas na tabela de 1971. com coeficientea ajustados 
polno tarifas de 1967. As estimativa• na coluna 1073(1) baseiam-se na tabelo de 1971, nius· 
tada pelas tarifas de 1971. Ae tri!s últimas colunas vêm da tabela de 1970 (58 setores), ajuo
tada, pela, tarifas de 1973, 1075 e 1977, 

Todas n., colunas baseinm-sc no m6todo de Cordcn e c:m cstimntivns das tarifa� médias 
(as primeiras cinco colunas) para cada setor. 

Para n� tres últimas colu.n�, usou-se como t.axa. nominal de proteção a tarifa nominal 
ou a. taxa d.e incentivo à ox-portação, de acordo com as seguintes regra.a: a) a ta.rifa, ee o 
setor� um importador líquido (isto é, a-s importações são maiores do que a.!!I expo.rtações): 
ou b) 11 taxa de subsídio à exportação, ec o setor 6 um exportador líquido. 

Ao estimntivuo ba,cadao na tabela de 1970 (1973, 1975 e 1077) foram reagrupadas em 
21 .setores. podcrando-se ca.dn setor por �ma participnçiio no valor totnl importado por e�se" 
(,56) oetores em 1975 (pnra 1973 e 1075) e em 1077. O valor dns importações setoriaie é pro• 
porcionado pelas mesma:i fonte:,. 

Um problema parn. o rcagrupnmcnto de.!5sas est.ímntivns foi que nenhum dado era for
necido para as importa.çõe� do ector 262 do IBOg - Refino de Aç(umr. Usamos n. partici
pação das impori.ações (em cruzeiros FOB) de "Alimento• Scmiprocessados" no total dus 
i mportaçõe-3 industrinis, disponível em RoM el alii, op, ci·e. 

Vale observar Que as estimoth·a.s para 1977 incluem o equivalente tnrifá.rio do dcpó-
sito prévio compulsório sobre importações. 
'Para as coluna, 107�(2), 1075 e 1077: m&lja simples de 50 setores manufatureiro•. M&li� 
ponderada de acordo com n participação eetorial nas importações totais de manufaturados 
entre parênt�!CS. 
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TABELA A.IV.4 

PROTEÇÃO MÉDIA AOS INSUMOS ° - 1973/77 

1973 1975 1977 

Minerais Não-Ietíilicos 13,0 13,1 21,6 

Metalurgia 11,4 9,8 21,1 

Mecânica 14,0 14,3 28,8 

Material Elétrico e de Comunicação 14,1 16,8 31,8 

Material de Tiansporte 13,7 15,3 27,3 

Madeira -3,7 0,4 0,1 

Mobiliário 15,8 20,9 23,0 

Papel e Pnpelãu 4,9 8,0 17,9 

Produtos dc Borracha 14,2 16,5 28,6 

Produtos de Couro e Peles 6,0 10,7 16,5 

Produtos Químicos 8,6 9,6 16,4 

Produtos Farmacêuticos 20,9 17,1 28,2 

Perfumaria 10,7 13,5 20,0 

Plásticos 22,4 24,3 42.5 

Têxteis 15,2 22,1 31,6 

Vestuário e Calçados 21,7 31,5 33,8 

Alimentos - 8,5 3,6 - 4,4 

Bebidas 19,6 12,9 34,1 

Fumo 5,2 22,8 1,4 

Editorial e Gráfica 9,2 14,6 26,1 

Diversos 13,8 16,6 27,4 

FONTES: As estimativas para 1973 são de NeuhausjLobato, op. cii.: os 
dados para 1975 são de Pastore ci alii (1978) e as estimativas para 1977 
são dadas por Savasini cl alii (1979). 
Os dados originais foram reagrupados pelos mesmos critérios da Tabela 
A.IV.3 (inclusive as observações para o setor 262). 
* Método de Corden. 
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TABELA A.IV.5 
INCENTIVOS NOMINAIS AS EXPORTAÇÕES 1971/77 

t!l7 l Hl73 197-5 1977 

Minerais Nií.o-Ivlelálicos 23,2 19,0 23,2 24,3 
Metalurgia 28,4 22, l 25,3 24,1 
Mec!\nica 37,5 26,;;: 24,S 2\),9 
Material Elétrico e rle Comuni-

cação 35,7 23,6 28,2 

1
l\laterial de Tran:-;porie 34,2 28,!l 31,5 

º" Madeira 
(}tJ 

7,':. 4 12,6 
38, 1 l\'lobilió rio 6,, 29,5 º' 

\ Papel o Papelão 30,.'> 17,4 9 26,5 
Prodt,tos de Borracha 37 2 21,S 

ti 
31.,4 

Prodntos de Cvuro e Peles � 15,3 ll,2 
D;( Produtos Químicos 

l 
1,6 - 1,0 

Produtos Farmacêuticos 21,2 8,5 9,9 14,5 
Perfumaria 24,2 22,5 2ü,0 
Plábticos 26,6 

� 

29,9 
Têxteis 3S,l 13,0 ' :34,f> 
Vestuário e Calçados 37,:, 25,0 ?. 21,.� 
Alimento;; 12,2 2,4 7,4 11,6 
Bebidas 38,2 30,6 2R,7 3),5 
Fumo 

e 
- 6,5 

i 
9,5 

Editorii,I e Gráfica 21,4 Z6, L o 
Diversos llí,4 �· � 25\,9 O,

Total* 29,6 l!)'" ... •� ' 24,0 
(21,8) (10,2) (27,3) (l.'\3) 

FONTES: 1\)71 - Um estndo rle J. SavMin.i et alii., reprodmido em Ba
rata (1979). Os incentivos abrangem: isenções fiscais (!PI e ICM), isen
ções do impc sto sobre operações financcir!\S, crédito a taxas preferePciais 
concedido pela Resoluç-íio n.º 71 do Banco Central, incentivos pelo mc
ciinismo de dra,cback e isenções do imposto de renda sobre pessoas jurí
dicas. 

19í3 - J. Hosa et ali·i., op. cit. Nenhum clet.alhe 6 dado na fonte acer
ca do método de cálcnlo dcs incentives. 

1975 - Past.orc et alii {1978). Os incentivos abrangem os incentivos 
pulo .!llCcanisroo....d.i.:.. �r.a,vl,�ck, is�nçiir, do_lP1 e IC:M, créditos-prl:mi�o 
IPI e ICl\1 ), e snbs1d10s fmanccircs a cxpc,rradmcs (Resoluções n.º'\ZY e 
68 do Banco Central). 

1977 - Savasini et alii (l9i9). Os incentivos ab,angom a� i�onções 
f,iílcsis_(_lPJ e I0M��nbsídioi, Ijn:mceiro� a exporto.dores propmc1onll.lÍC':s
pela Re:;oluçifõn:'• 3!lt<. .do Banco Cénfral e ísenç.}ío-ao imposto sobre pes-
soas jmídic11s. - --

As est.imativ11-� de Hl73, 1975 e J !l7i foram r<:agrnpac:las, ponderan
do-se cada setor por sua part.icipA.Çào no (obl das exportações de mann
f aturados em 1975 (para 1973 e 197.';) e 1077, de acordo com :i.s mcsm:.15 
fontes. 
* l\l�dia simpl�s das t11..xa.i pam os 21 setores; a m(,dia ponderada de !lCO!"
do com a participação 1'Ct,orial ni.8 exportações totais dt rnamúat'\traclos 
é dada entre parl:nt.escs. 
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TABELA A.lV.6 

TAXAS EFETIVAS DE PROMOÇÃO AS EXPORTAÇÕES -
1971/77 

Hl71

Minerais Não-Metálicos 34
Metalurgia 41 
Mecânica 54 

Material Elétrico e de C<>nmnica,çii.o 9U
]V[aterial de Transporte 

1 
,1 )1\fodeira 

1 fviobiliário 
j 2J'apel e Papelão 

� Produtos de Borrncha 
S,5!'.roduLos de Couro e Peles
1 Produtos Q1úmicos 

Produtos FMmacf!uiicos 
Perf umari:-1 
Plá�iieos 
Têxteis 
Vestuário o Calçados
Alimentos 
Bebíd11, 
Fumo 

-J/1Ê<litorial e
,piversos ..., Total*

Grtífica

79
26
70
60

109 
108 

l
47

137
-133 

33
70
50 
57 
34 
54 

(41)

rnn 1075 1977

22 2R 26
4,3 51 27
35 45 26
32 32 21 
38 

GP 
30

19 27 
43 . 47
34 36
30 50 31
27 

� 
2

23 6 
4 11 8 

38 32 31 
32 2:3 6
28 60 62
31 40 2S 
36 :!6 62
46 4d lS 

-7 6 --1 

26 

CID 
26 

16 zg

30 ;34 27 
( L9) (3!>) (::;2) 

FONTES: A estrutura para 1971 é dada por 13a1atu, op. c-il., agrupando-
se os P1odutos Qtúmicos e afins em um único setor. Barata usa umn fór
mula um pouco di[erente para calcular sua.� Laxns de promoção efet,iva à
e,qiortitção: 

s, 

1 + S,- - (1 + t,) � a,;
onde S1,- = snbsfdio efetivo ao bem j 

S,- = taxa nominal de subsídio ils exportações do bem j 
/., = tarifa. nominal sobre o insumo i 
a,; = participaçiio de i no custo tot-al de j a preços do livre-comércio.
Os dados para 1973, 1975 e 1977 derivam de estimativas apre;;enl.:t

das em Pa.store e/. alii, op. ci1., Savasini et nlii., op. c-it. o llosa et alii, op.
c-il. 

�
O- setores foram rea!_<rupados ele acordo com sua p:nticipação no Vt:L

lor fo elas export.ações industriais, como anieR. 
S esti it\'M para 1 ;, . - SitQ intcir&,ment.e comparlÍWS

por ue última). não consideram os e tQ. do;; incentivos 1mplic1l,os 'no 
rpecamsmo au:bacR\e incluem o · í:lã 1sençao tlç_JIDµns:t;o:1)e rcn
dã";-bll como o eq1 ·víl"lente tarifário o depÓs!lo compulsório prévio so
bre as importa�s-dc-irrSürnds. '. 
* l\T@ia simpl�s ns taxas para os 21 setores; a mPdia ponderada de n.cor
do com a participação setorial ua.s e:q;cd11.ções totais de manufaturados é
dada entre par€'ntcses. 
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TABELA A.IV.7 

TAXAS DE CÂMBIO SEGUNDO A PARIDADE DO PODER 
DE COMPRA DAS EXPORTAÇÕES DE 

MANUFATURADOS - 1966177 

fndicc de Preços 
Preços Indus- Taxis Nominal 	(A) Tndustriisis Pon- 	TCPPC 

triais por Ata- de Ctimnbio derado pelo 	(C)j(D) 
Anos 	eado 	Brasil - Brasil 	(B) Comércio de 

Dez Países 
(A) (B) 	 (C) (0) 	 (E) 

1966 43 48 89 90 99 

1967 55 58 95 91 104 

1988 71 74 98 92 104 

1969 86 89 97 95 102 

1970 100 100 100 100 100 

1971 117 115 102 103 98 

1972 136 129 105 107 98 

1973 157 134 117 118 99 

1974 204 148 138 140 98 

1975 260 177 147 152 97 

1976 355 232 153 162 94 

1977 496 308 161 176 91 

FONTES: Para o cálculo da taxa dc clmbio segundo a paridade do poder de compra, se-
lecionamos os dez países com o maior peco no total do comércio exterior brasileiro no pe-
rlodo 1068177: EUA (28.S%), Alemanha Ocidental (10,0%), Itália (1,13%), Palses Baixos 
(4,1%), Japito (5.8%). Canadá (1.7%). Bélgica—Luxemburgo (1,8%), França (3,3%), Reino 
Unido (3,8%) o Espanha (1,8%). (Unta seleçio mais rigorosa sugeriu originalmente 11 países, 
incluindo a Argentina, que absorveu 5% das exportações totais nesse perlodo. Mas uma 
primeira tentativa de cálculo da Taxa de Cftmbio segundo o critério dc Paridade de Poder 
de Compra deu resultados bem deturpados, cm funçilo das altas taxas de inflaçilo naquele 
pala.) 

A TCPPC foi calculada como 

Ph1TCPPC - ----/Z P1. a,s. 
E1 

	

onde Pii 	- Indice de preços industriais por atacado do Brasil no ano 

	

E4 	- taxa de cámbio oficial brasileira 

	

Pj 	- Indico do preços industriais por atacado no país j  no ano 

- participaçiio percentual do país 5  no comércio total (exportações mais im-
portações) do Brasil iio ano 1. 

Os dados brasileiros foram r,,letados de (Yonjustara Econ,3rnico, vários números, en-
quanto os relativos a outros países foram tomados dc 1íor,€hi !éu)íetin oj Stuésíécs, da ONU 
vários nt3zneeo4 (usamos o índice de preços pari bens finais, exceto para a Itália (indice de 
preços Intra bens de produçán) e Japõo, Bélgica-Luxemburgo e França (índice de preços para 
produtos industriais)). 
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APÊNDICE V 

OUTROS DADOS 
UTILIZADOS 

1 

1 

$ 

e 
e 

e 
e 
e 
e 

TABELA A.V.1 

BALANÇA COMERCIAL DE 615 FIRMAS - 1975 

Exporta- Importa- 
ções ç5es Saldo (B)/(A) 
(A) (B) (C) 

1.121 6.054 4.033 5,4 

504 1.112 - 608 2,2 

1.302 3.336 -- 2.034 2,6 

2.927 10.503 - 7.576 

Firmas Estatais (69) 

Firmas Nacionais (200) 

Firmas Estraneiras (346) 

Total (615) 

Participação Relativa das 615 
Firmas/Brasil (%) 	 33,8 	87,9 

FONTE: SEPLAN;'I'R, dac10 itão-publicados. 
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TABELA A.V.2 

BRASIL: NECESSIDADES DE DIVISAS E SEU 
FINANCIAMENTO - 1956/79 

E,por- Impor- Termos Poder de Entrada de 
tacões t.oçõcs Serviços de Troou. Compra dns Capital Hiato de Divis.à!i 
(FOB) (FOBJ (llouido.) (1970 - 100) Exportações Autônomo 

(A) (B) (C) (D) (E) = (A) (D) (F) (Gl - (A)+(C)-(F) 
� 

1956 1.483 -1.040 -369 94,2 J.397 151 +68 
l!ló7 1.392 -1.285 -358 97,5 1.357 255 -251 
1058 J.24'1 - 1.179 -309 99,2 1.233 184 -24-1 
1959 1.282 -J.210 -373 90,0 1.165 182 -·301 
1960 1.270 -1.203 -450 91,5 I.162 58 -�82 
1961 1. 40.5 -1.202 -350 94,4 1 .320 288 -237 
\962 1.215 -•1.3().l --339 81,8 094 181 -<128 

1963 1.106 -1 .294 -269 70,!\ 1.1)8 -54 -157 
1964 1,430 -1.080 -259 08,4 l .•107 82 +85 
1965 l .596 -941 -302 98,0 1.564 -6 +293 
196!\ l. 7-11 - 1.303 -463 91,0 1.500 12'1 -2 5
1967 1.66'1 -·1.411 -527 89,8 1.485 27 -314 
1908 1.881 -1.85 5 --556 80,0 1.618 Ml -·530 
1009 2.311 -l.993 -030 90,2 2.0&1 871 -312 
1070 2.739 --2.507 -·815 100,0 2.730 1.015 -583 
197 l 2 .00·1 --·3. 246 -980 92,8 2.695 1.846 -1.322 
1972 :l.991 -4. 235 -1.250 08,2 3.919 3.492 -1.404 
1973 6. 190 -0.192 -1.722 107,0 G.080 3.512 -1. 715 
1974 7 .951 -12.G11 -2.433 88,3 7 .021 6.254 -•7 .123 
1076 8,670 -12.210 -3.162 85,5 7,413 6.180 -6.702 
1076 10. 128 -12.383 -3.763 90,0 0.723 0.651 -0.018 
1977 12.120 -12.023 -4 .1:34 112,7 13.659 5.200 -4.037 
1078 12 .059 -13.683 -0.037 98,4 ]2.450 11.891 -7.061 
!070 15.244 -17.ll61 -7.920 87,6 13.354. 7 .657 -IO.G37 

}'QNTE: Bolelim do Banco Cmtra/., vário• númcrOB. 

(Em US$ 106)

Hiato Pré-Compensa-
tório de Divisas 

(A)+(C)-(B)+{F) 
; 

+219 
+,1 

-()0 
-JJO 
--124 

+ 51 
-247 
-211 
+1G7 
+281 

+oo 
-287 

+11 
+559 
+432 
+ó24 

+ 1.098 
+1.797 

-870 
-513 
+033 

+1 .222 
+4..830 
-2.980 



TABELA A.V.3 

SETOR INDUSTRIAL: 1NDICES DE PREÇOS DAS

EXPORTAÇÕES - 1959/77 

(1970 = 100) 

Mnte-
l\lnte-

Pro-

Meta- l\<lecd- rial rial 
llfo- dutos 

Pro-
Alimen-

Ano Totul 
lurgia nica Eh!-

de 
deira Qul-

dutos 
too 

trico 
Trnns-

micos Tõxt.cis 
porte 

1959 83,1 2G,Y 186 639 12·1 52,9 112 93,8 59.3 

1960 73,4 3-17 123 205 313 50,0 92,1 47,2 6ó,9 

1961 77,6 149 201 238 3-18 4$,0 107 16,1 57,5 

1962 77,1 164 06,1 315 418 54,0 98,1 14,l 62,3 

1963 86,9 149 72,4 85,1 674 54,5 95,3 34,4 85,2 

1904 95,6 149 79,8 108 294 55,6 85,4 124 105 

1965 85,8 150 79,0 107 210 58,6 85,7 113 80,2 

1966 89,5 101 106 101 86,9 61,8 98,1 124 84,4 

1967 87.7 79,2 95,3 84.6 3-13 66,5 98,l 103 82,8 

1968 90,1 75,6 98,1 90,2 143 74.5 100,0 95,7 88.5 

1969 9•1.7 88,0 97,2 95,5 116 os.s 95,3 102 01,8 

1970 100,0 l'OO;tr 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

1971 Ili 88,2 114 76,6 9•l.0 9-1,•1 122 91,6 123 

1972 12-1 85.7 lló 86,9 112 99.4 137 114 139 

1973 175 !OS 129 93,0 90,0 134 205 163 211 

197-1 246 187 153 133 114. 176 206 221 314 

1975 244. 189 174 14.5 137 106 237 180 318 

1976 233 )62 178 171 149 165 18., 173 298 

1077 261 161 188 170 163 171 221 190 340 

FONTES: Conjuntura Econômica, junho 1073, julho !Oi9. 
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TABELA A.V.4 

INDICADORES DE GASTOS DE DIVISAS POR SETOR 

Razlo de 
Insumos Im- 
portados di- 
retos sobre 
Produç ioa 

(%) 

Pagamentos 
de Tecnologia 
Estrangeira 

de Produçàob 
(m6dia 1961170) 

por tnidade  

Participaçlo (%) 
nas Eaportaç5es 

Industriais Totais 

1965 	1978 

Minerais NIo-Metálicos 0,92 2.14 0,4 1,2 

Metalurgia 8,81 1,83 17,5 11,5 

Mecánica 3,40 0,82 6,6 13,8 

Mat. Elátrico e de Comunicaçlo 8,92 3,88 1,4 5.7 

Mat. de Transporte 2,88 9,91 2,9 9,5 

Madeira 0,34 0,10 24,9 3,5 

Mobiliário 0,19 0.06 0,0 0,3 

Produtos de Papel 2,19 1,09 2,2 2,6 

Produtos de Borracha 3,84 4,38 1,3 0,9 

Couro e Peles 1,05 0,00 1,9 3,0 

Produtos Químicos 16,28 1,39 3,8 3,4 

Produtos Fsrmacáuticos 8,48 5,33 0,0 0,3 

Perfumaria 3,15 1,15 1,2 0,9 

Plásticos 9,87 0,54 - 0,5 

T6,teis 0,99 0,73 5,9 8,8 

Veatuário e Calçados 0,35 0,11 0,2 6,2 

Alimentos 2,25 0,38 28,4 25,5 

Bebidas 3,37 0,16 0,1 0,1 

Fumo 0,26 0,80 0,1 0,1 

Editorial e Gráfica 5,25 0,70 0,0 0,2 

Diversos 3,79 2,02 0,8 2,0 

NOTAS: lCalculado da Matriz de 1970 do IBGE. 
"Assist.neia tOenica, licenças para fabricuçlo ejou uso de patente de produtos 

registrados, licenças para uso de marcas comerciais, serviços de engenharia e projetos (em 
CrS por CrS loa de produçlo). Fonte: Boneili (1070). Tsbela 11.7. pag. liS. 

bVer Apludice II paro o valor das eportaçõcs industriais. 
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TABELA A.V.6 

PRODUTO INTERNO BRUT
(

J, FORMAÇÃO BRUTA DE 
CAPITAL FIXO E POUPANÇA INTERNA - 1950/78 

(Em Cr$ 106 de 1970) 

Produto Interno Formaçiio Brnta de 
Ano Brnto Capital Fixo Poupança Interna 

1!)50 56.866,1 7.230,8 5.34G,l 

1951 60.407,2 IJ.542,4 5.593,2 

1952 66.031,4 9.626,9 5.32S.4 

1953 67. 906, 1 9.259,7 6.272,7 

1954 74.988,3 11.457,4 8.234,0 

1955 80.404,l 10.145,4 7.790,9 

1956 83.320,3 10.807,1 7.057,l 

1957 90.402,5 11. 925,0 8.6ó8,7 

1958 97 .693, l 14.894,4· 10.127,S 

195!) 103.525,5 18.569,6 14. 378,3 

1960 113. 732,2 20.600,0 12.682,7 

1961 125. 813,7 24.921,6 18.024,3 

l!l62 ]32.895,!l 27.837,9 18.882,7 

1963 135.395,5 28.524,0 19.813,5 

1964 139. 769,8 28.354,l 23.574,5 

1965 143. 935,9 26.511,l 26.3SS,6 

1966 149. 351, 7 29.327,9 25.492,0 

1967 156.642,2 30.303,5 21.124,0 

1968 ]74.139,5 36.972,5 26 .. '>25,9 

1969 191.428,4 42.323,3 36.690,3 

1970 208.300,8 46.380,9 3f,.085,8 

1971 236.004,S 53. 071,4 42. 137,1 

1972 263.708,8 60.461,6 47:833,4 

1973 300.369,8 69.138,8 60.882,0 

1974 329. 740,2 79.912,9 65. 794,8

1975 348.487,2 88.364-,2 52.463,1

1976 379. 720,4 90.086,3 5.5.870,1

1977 397.453,7 88.305,1 59.067,2

1978 421.4-06,1 94. 746,4 60.766,9

FONTES: Conjuntura Econômica, junho 1973, setembro 1974, julho 1977, 
dezi,mbro 1979, outubro 1980, e Banco Central, cálculos não-publicados. 
Metodologia em anexo. 
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Cálculo da série a longo prazo elo Produto Interno Bmto, 
da Formação Bruta de Capital Fixo e da poupança interna na 
Tabela A.V.6: 

Existem cinco fontes para os dados das Contas Nacionais 
do Brasil: as edições de Conjuntura Econ6mica de junho de 
1973, setembro de 1974, julho de 1977, dezembro de 1979 e 
outubro de 1980. 

A primeira proporciona dados anuais de 1947 a 1972. A 
segunda refere-se a 1949 e dá informações para o período de 
1959 a 1973. A terceira apresenta uma série diferente com no
vos dados para 1949 e 1959, e anualmente de 1965 a 1976, e 
essa série continuou nas duas últimas publicações. 

A série homogênea para o PIB de 1950 a 1978 usada neste 
trabalho é tomada de um trabalho não publicado realizado no 
Banco Central. O procedimento para homogeneização foi a 
identificação dos anos para os quais os dados foram publica
dos em diferentes edições e constatar os erros relativos ( 1949, 
1959, 1970). A seguir, as taxas geométricas de crescimento dos 
erros nos dois períodos (1949/59 e 1959/70) foram multipli
cadas pela série original, dando um vetor homogêneo. Esses 
novos valores para o PIB foram usados para o cálculo do defla
tor implícito e o PNB nos anos correspondentes. 

As séries de Formação do Capital Fixo e de Poupança são 
estimativas nossas, usando procedimentos idênticos. 
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TABELA A.V.7 

COMPOSIÇÃO DAS EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS POR 
GRANDES GRUPOS DE PRODUTOS - 1951/78 

(Em%) 

Ano Café* 
O11tros Produtos Produtos 

Primários Industrial izndos 

1951 59,S 32,6 7,6 
1952 -73,7 20,7 5,6 
1953 70,7 23,6 5,7 
1954 60,7 33,5 5,8 
1955 59,5 32,9 7,6 
1956 69,5 20,7 9,8 
1957 60,7 26,7 12,6 
1958 55,3 29,4 15,3 
1959 57,2 29,2 13,6 
1960 56,2 34,4 9,4 
1961 50,7 38,7 10,6 
1962 53,0 36,8 10,2 
1963 53,2 37,7 9, l 
1964 5.'3,2 33,9 12,9 
1965 44,5 28,8 16,7 
1966 44,5 40,5 15,0 

1967 44,3 36,4 19,3 
1968 42,5 39,2 18,3 
1969 36,6 43,4 20,0 
1970 35,8 41,0 23,2 
1971 28,3 44,9 26,8 
1972 26,5 44,7 28,8 
1973 21,7 48,9 29,4 
1974 12,3 52,9 34,8 
197-5 10,8 5,1,1 35,1 
1976 23,7 42,1 34,2 
1977 21,8 40,5 37,7 
1978 19,2 36,5 41,3 

FONTES: IBGE, A.nuário Estatístico du Brasil, vários r.úme1·os; 
tério da 1-'azcnda, Comércio Exterior do Brasil, vários números. 

Minis-

* Café solúvel e em grãos.
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TABELA A.V.8 

INI)ICES DE EXPORTAÇÕES BRASILEIRAS - 1946/67 
(1953 = 100) 

Quantidade 	 Valor' 	 Preços' 

Ano 	Expor- 	 .. 	Expor- 	 Não- 

	

taÇS Café Café 	 tações Cafécafé 

1046 	133 	100 	187 	64 	32 	138 	48 	32 	74 

1017 	127 	95 	177 	75 	39 	162 	89 	41 	01 

1948 	131 	112 	164 	77 	45 	153 	59 	40 	94 

19-10 	117 	125 	119 	71 	58 	103 	61 	47 	83 

1950 	102 	95 	117 	88 	79 	109 	87 	83 	93 

1951 	109 	105 	120 	115 	97 	158 	105 	93 	131 

1952 	00 	102 	65 	92 	96 	83 	103 	94 	127 

1953 	100 	100 	100 	100 	100 	100 	100 	100 	100 

1954 	86 	70 	132 	101 	87 	136 	117 	124 	103 

1055 	100 	Sê 	132 	92 	78 	128 	93 	88 	07 

1956 	108 	108 	111 	96 	95 	100 	89 	88 	90 

1957 	100 	92 	12-1 	90 	78 	121 	91 	84 	98 

1958 	96 	83 	135 	Si 	63 	123 	84 	76 	91 

1959 	117 	112 	140 	83 	67 	122 	71 	60 	87 

1960 	118 	108 	150 	82 	66 	123 	70 	61 	82 

1961 	128 	109 	183 	91 	65 	154 	71 	60 	81 

1962 	118 	105 	158 	70 	59127 	67 	56 	80 

1563 	130 	125 	155 	91 	69 	146 	70 	55 	94 

1964 	116 	06 	168 	93 	70 	149 	80 	73 	89 

1965 	116 	87 	194 	104 	65 	197 	90 	77 	101 

1966 	132 	108 	200 	113 	70 	217 	86 	65 	109 

3967 	116 	lOS 	155 	107 	65 	211 	93 	60 	136 

FONTE: Conjuntura EconInnjc, 1969 vol. XXIII, no 10. 
'Baseado cru valores e preços em USS. 
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TABELA A.V.9 

COEFICIENTES DE MÃO-DE-OBRA DIRETA E TOTAL 

Coeficientes 
Diretos 

(li) 

Coeficientes 
Totais* 

1 (1-A) - ' 

Minerais Não-Metálicos 48,57 55,62 

Produtos Metálicos BLsicos 22,88 

} 

18,11 
Outros Piodut.os Metálicos 39,60 

Mecânica 26,42 39,08 

Mateiial Elétrico 20,63 30,50 

Material de Transpoite 16,19 30,99 

Madeira 50,64 60,30 

Mobiliário 4902 64,41 

Podutos de Papel 23,24 34,90 

Produtos de Borracha 16,58 24,31 

Couro e Peles 33,69 39,92 

Prodi.tos de Petróleo 70,15 

Produtos Químicc.s 
9,32 

 J 17,66 

Produtos Farmacêuticos 12,26 16,35 

Perfumaria 11,83 21.43 

Flsticos 22,00 29,99 

Têxteis 32,67 46,19 

Vestuário 41,50 63,88 

Alimentos 13,65 206,88 

Bebidas 28,91 38,36 

Fumo 12,76 17,17 

Editorial o Gráfica 32,44 40,43 

Diversos 37,83 46,30 

FONTE: Matriz do Insumo-Produto do IBUE do 1970. 
* Homens-ano por milhão dc cruzeiros de 1970 do valor da produção 
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TABELA A.V.1O 

TAXAS RESIDUAIS DE CRESCIMENTO 
EXPORTAÇÕES INDUSTRIAIS 

E 

(Em %) 

Partici- Po.rtici- 
paçlo nas pação nas 

Crescimento Exportaç 6cs Exportaç5ea Exportaç5es 
Residual 1 ndustrisis Industriais ProduçAo 

'l'otais Totais em 1978h 
(1965178) em 1078 

(1) (2) (3) (4) 

Minerais Nfto-Met,álicos 24,0 0.8 1,2 1,6 

Metalurgia 32,0 6,0 11,5 5,2 

Mecftnica 60,7 7,2 13,8 10,0 

Material Elêtrico e de Comunicaçlo 77,0 4,3 5,7 5,3 

Material de Transporte 60,9 6,6 9,5 4,0 

Madeira 10,9 -21,4 3,5 - 

Mobiliário 5,8 0,3 0,3 - 

Produtos do Papel 16,9 0.4 2,6 7,8 

Produtos de Borracha 46,0 - 0.4 0,9 2,7 

Couro e l'eles 2.1 1,1 3,0 - 

Produtos Qulmicos 41,6 -0,2 3,4 1,6 

Produtos Farmsc5uticos 39,6 -0,3 0,3 - 

Perfumaria 29,2 -0,3 0,9 3,5 

Ph%etieos 130,7 0,5 0,5 1,0 

T8xtcis 6,2 2,9 8.8 7,8 

Vestuário e Calçados 11,5 6,0 6,2 15,2 

Alimentos 10,8 -2.9 25,5 8,9 

Bebidas 12,4 0,0 0,1 0,4 

Fumo 17,4 0,0 0,1 0,7 

Editorial e Gráfica 19,2 0,2 0,2 - 

Diversos 0.4 1,2 2,0 - 

Total dos Manufaturados 31,6 - 100,0 5,6 

FONTES: Boneili (1976), Tabela 1.5, p. 85; Apondice II. Metodologia na Subaeç5o 6.5.2, 
Capítulo VI. 
Em pontos percentuais. 

bDe estimativas em cruzeiros de 1970. 
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A.V.1

Dados e Metodologia 
Usados para Cálculo da 
Produção e Investimento 
por Grupos de Indústrias 

No Capítulo IV (Tabelas IV.6 e IV.7) agrupamos várias 
indústrias sob quatro rubricas principais, de acordo com o uso 
de seus produtos: produtores de bens de consumo não-duráveis 
(Têxteis, Bebidas, Alimentos, Perfumaria e Vestuário e Cal
çados), produtores de bens intermediários ( Metalurgia, Mi
nerais Não-Metálicos, Produtos Químicos, Produtos de Papel e 
Produtos de Borracha), produtores de bens de capital ( Mecâ
nica, parte de Material de Transporte e parte de Material Elé
trico e de Comunicação), e produtores de bens de consumo 
duráveis ( o restante de Material de Transporte e o restante de 
Material Elétrico e de Comunicação). 

A metodologia usada foi a mesma que a adotada em Bau
mann Neves ( 1978), com a diferença de que aqui acrescenta
mos três setores - Produtos de Borracha, Perfumaria e Ves
tuário e Calçados - e mais dois anos - 1976 e 1977 - às séries 
anteriores. 

Os dados foram obtidos da seguinte maneira: 
a) Produção: para o período 1955/70, usamos os Indices
de Produto Real para cada setor, apresentados nas Contas Na
cionais e publicados em Conjuntura Econ6mica, setembro
1971 (p. 99).

Dessas séries e dos dados do Censo de 1970, estimamos o 
valor da produção ( Valor da Transformação Industrial) a pre
ços constantes de 1970. 

Os dados para o período 1972/75 foram estimados aplican
do-se aos valores de 1971 obtidos dessa maneira as taxas de 
crescimento anual da produção, publicadas pelo IBGE em suas 
pesquisas mensais (Pesquisa Mensal sobre Indústrias de 
Transformação). 

Finalmente, os dados para 1976 e 1977 foram obtidos apli
cando-se aos valores de 1975 as taxas de crescimento real da 
produção, apresentadas em Bonelli/Werneck ( 1978), Tabela 
V.l, p. 170 .
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b) Investimento: os dados de investimento foram obtidos
de várias fontes:

- 1955/58: Registro Industrial do IBGE.

- 1959: Censo Industrial do IBGE.
- 1960 e 1961: estimados por interpolação linear dos

valores para 1959 e 1962. 
- 1962/69: Produção Industrial do IBGE. 
- 1970: Censo Industrial do !BCE.
- 1971: Levantamento de amostra não-publicada do

!BCE.

- 1972 e 1973: Pesquisa Industrial do IBGE.
- 1974/77: taxa nominal da variação do investimento

industrial por setores, publicada em Conjun
tura Econ6mica, vários números. 

Os dados para os anos não-censitários referem-se a esta
belecimentos com cinco ou mais empregados e, por esta razão, 
devem ser corrigidos para a representatividade da amostra. 
Com esse propósito, usamos a cobertura estimada de amostras, 
proporcionada pelo !BCE, para vendas industriais, supondo-se 
que os dados de investimento têm a mesma cobe1tura. Os 
índices de correção usados foram: 

Minerais Não-Metálicos 
Metalurgia 
Mecânica 
Mat. Elétrico e de Comunicação 
Mat. de Transporte 
Produtos ele Papel 
Produtos Químicos 
Têxteis 
Alimentos 
Bebidas 
Fumo 

Produtos de Borracha 
Perfumaria 
Vestuá1io e Calçados 

Total de Manufaturados 

1955 a 1958 

0,93 
0,98 
0,98 
0,99 
0,99 
0,99 
0,98 
0,99 
0,77 
0,96 
0,97 
0,99 
0,96 
0,92 

0,92 

• Exceto para 1970, um ano de Censo.

1960 a 1973 º 

0,87 
0,93 
0,95 
0,96 
0,95 
0,96 
0,94 
0,93 
0,85 
0,90 
0,98 
0,99 
0,98 
0,95 

0,93 
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A tabela A.V.11 mostra os dados relevantes. 

TABELA A.V.11 

PRODUÇÃO E INVESTIMENTO DE GRUPOS 
SELECIONADOS DE INDÚSTRIAS - 155177 

Bens de Consumo 	 Bens de Consumo 
Total de Manu- Durávela + Bens Bens lnterndjárjo 	NSo-Duráveis 

	

faturados 	de Capital 
(Cr$ 10 de 1970)  

(Cr$ 106  de 1970) 

	

VTI 	1 	VTI 	1 	VTI 	1 	VTI 	1 

1955 	17 	1,2 	1.552 	138 	4.593 	551 	8.295 	485 
1956 	18 	1,3 	1889 	130 	5.324 	493 	8.530 	476 
1957 	19 	1,5 	2.116 	324 	5.272 	500 	8.726 	558 
1958 	22 	2,0 	2.768 	505 	5.880 	762 	9.886 	530 
1959 	24 	2,7 	3.323 	988 	6.580 	893 	10.032 	916 
1960 	27 	4,6 	4.244 	779 	7.361 	1.643 	10.547 	1.406 
1961 	30 	4,0 	4.954 	878 	7.971 	1.850 	11.922 	1.537 
1962 	32 	4,0 	5.700 	739 	9.409 	1.555 	12.884 	1.232 
1963 	32 	3,5 	5.515 	533 	9.736 	1.489 	12.933 	758 
1964 	34 	3,1 	5.725 	488 	10.475 	1.307 	13.133 	1.183 
196.5 	32 	3,2 	5.539 	477 	10.055 	1.539 	11.746 	961 
1966 	36 	3,8 	6.369 	710 	11.610 	1.830 	13.576 	916 
1967 	37 	3,8 	6.426 	840 	11.802 	1.486 	12.737 	1.066 
1968 	43 	4,5 	8.212 	968 	13.684 	1.785 	14.121 	1.256 
1969 	48 	5,2 	9.538 	1.092 	15.051 	1.939 	15.399 	1.641 
1970 	53 	6,1 	10.867 	1.273 	17.203 	2.250 	16.808 	1.871 
1971 	59 	8,2 	13.209 	1.818 	19.249 	3.257 	17.304 	2.433 
1972 	67 	13,3 	15.701 	2.638 	21.783 	5.656 	18.679 	3.469 
1073 	75 	15,6 	18.999 	3.548 	25.071 	5.956 	20.588 	3.980 
1974 	83 	19,0 	21.348 	3.023 	27.056 	7.430 	21.354 	4.431 
1975 	86 	21,0 	21.986 	4.902 	28.434 	7.061 	21.820 	4.779 
1976 	97 	19.0 	25.271 	4.172 	32.645 	7.724 	24.065 	4.531 
1977 	99 	70,0 	24.608 	4.506 	34.712 	9.114 	25.093 	4.576 

FONT8S: Veja texto. 
NOTAS: VTI - Valor da Transformaçlo Ind:otrial. 

1 - Investimento, 
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APtNDICE VI 

ESTIMATIVA 
ARBITRÁRIA DO 
EFEITO-RENDA DAS 
EXPORTAÇÕES SOBRE 
A RECEITA FISCAL 

A.VI.l
Modelo Básico 

O método adotado para estimar o efeito das exportações 
sobre a receita orçamentária é o proposto por Schydlowsky 
(1971). 

Supomos uma economia pequena e aberta produzindo e 
expo�tando um único bem, com um setor industrial de dimen
sões consideráveis, e onde o investimento é em grande me
dida endógeno, dependente da relação preço-salário. 

A renda é igual ao total dos gastos públicos e privados, 
mais o balanço de transações correntes: 

Y = E + G + (X - M) (1) 

onde Y = renda nacional; E = gasto privado; G = gasto go
vernamental e X e M são as exportações e importações de bens 
e serviços a preços internos. 
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O gasto privado pode ser dividido em um componente 
autônomo e uma parte variável, que é uma função da renda 
disponível: 

E = Eo + Z ( 1 - td - t, - tm � ) Y (2) 

onde Z = propensão marginal a gastar do setor privado; 
t" = taxa do imposto direto sobre a renda; t, = impostos in
diretos sobre as atividades internas; t,,. = média acl valorem, do
imposto sobre as importações. 

As importações são compostas essencialmente por bens de 
produção e, por conseguinte, variam como função direta da 
renda dispo1úvel e inversamente com as tarifas de importa
ção: 

(3) 

onde m = propensão marginal a importar. 
As exportações e os gastos governamentais são tidos como 

dados 

X
G

Xo
Go

(4) 

(5) 

e supõe-se que as c>.-portações não são taxadas. Conseqüen
temente, a receita fiscal total 1 é composta pelo imposto so
bre a importação mais os impostos diretos e indiretos sobre 
as atividades internas: 

(6) 

A equação ( 3) pode ser reescrita da seguinte maneira: 

M(l + t,,.) = m( 1 - ta - t, - t,,. � ) Y (7) 

1 Estamos interessados nos efeitos do crescimento das exportações 
sobre a receita orçamentária bruta e, por conseguinte, não consideramos 
a e11.istência de incentivos à exportação. Eles são essenciais para as esti
mativas dos efeitos fiscais líquidos e são apresentados no Capitulo VI. 
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Substituindo as equações ( 2) e ( 7) na equação ( 1), ob
temos, após alguma manipulação algébrica, a detenninação da 
renda dividida entre os componentes autônomos de demanda 
e o multiplicador: 

Y = [l - (1 - ta) Z - (m/1 + tm)]- 1 (E0 + G + X) (8) 

onde til = t4 + t, +tm M / Y é o coeficiente do imposto total. 

O efeito das exportações sobre a receita orçamentária que 
nos interessa é: 

e 

dT dT dY 
dX - dY dX

De (6), (7) e (8), temos 

(9) 

dY 

dX 
= [l - ( 1 - t0) Z - (m/1 + t,,.)] -1 (11) 

Substituindo (10) e ( 11) em (9), temos uma ex'-pressão 
para os efeitos ele um aumento nas exportações sobre a receita 
orçamentária bruta: 2 

dT 

dX (1 + l
,,.

) / 1 - (1 - til) [Z - (m/1 + t,,,)]} 

A.VI.2
Estimando dT/dX

Derivamos os parâmetros para estimar dT / dX basicamente 
das Contas Nacionais, exceto a tarifa média sobre as importa-

2 i:: importante observar que este método não considera os efeitos 
fiscais decorrentes dos mecanismos de distribuição de renda implícitos 
na atividade exportadora . 
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ções, para a qual contamos com as fontes apresentadas no 
Apêndice IV. 

O objetivo foi obter dados aproximados para dT / dX para 
todo o período 1964/78, mas dois parâmetros experimentaram 
nítidas mudanças durante esse período: a tarifa média sobre 
as importações e a taxa de impostos indiretos ( definida como 
a proporção entre a receita de impostos indiretos e o PNB, a 
partir dos dados das Contas Nacionais). Desse modo, estima
mos dois valores para dT / dX, para 1964/ 71 e 1972/ 78, usan
do os seguintes valores e variáveis: 

t,i = média estimada do imposto ad vawrem sobre im
portações = 0,60 - 0,70 

m = inclinação de regressão linear simples das impor
tações de bens e serviços sobre o PIB = 0,086 

td = proporção entre receita fiscal direta e PNB 
= 0,076 - 0,118 

t, = proporção entre receita de impostos indiretos e 
PNB = 0,145 

Z = inclinação de regressão linear simples entre gas
tos do setor privado e a renda disponível do setor 
privado = 0,814 

MJY = razão entre importações de bens e serviços e o 
PIB= 0,081 

Os valores estimados para dT / dX foram 0,549 para 
1964/71 e 0,597 para 1972/78, indicando que cada cruzeiro 
de renda adicional das exportações gerou entre 55 e 60 centa
vos de receita fiscal bruta para o Tesouro. 

254 



BIBLIOGRAFIA 

A - Livros 

AVRAMOVIC, I., et alii. Economíc growth and external debt. 
The Johns Hopkins University Press, 1964. 

BACHA, E. Os mitos de uma década. Rio de Janeiro, Paz e 
Terra, 1976a. 

BAER, W. A industrialização e o desenvoloimento econômico 
do Brasil. Rio de Janeiro, Fundação Getulio Vargas, 1975. 

BALASSA, B., e SHARPSTON, M. Export subsidies by .deve
loping countries: issues of policy. Genebra, Graduate Ins
titute of International Studies, 1977. 

BALASSA, B. The process of industrial development and al
temative devewpment strategies. World Bank Staff Work
ing Paper, 438. Washington, 1980. 

255 



BARATA, M. Brazilían maTl(tifactured exports: growth anel 
changes in structure. Dissertação de Ph. D. John Hopkins 
University, 1979. 

BARDHAN, P. Economic growth, development and foreign 
trade. Nova York, J. Wiley & Sons, 1970. 

BAll.MANN ,NEVES, R. Os ciclos na indústria de transform� 
çiio - um estudo da utilização da capacidade: Brasil, 
1955/75. Rio de Janeiro, BNDE, 1978. 

BECKERMAN, M., et alii. The British economy in 1975. 
Cambridge University Press, 1965. 

BERGSMAN, J. Brazil - industrialization and trade policies. 
Oxford University Press, 1970. 

BHAGWATl, J. Anatomy and consequences of exchange con
trol regimes. Nova York, NBER, 1978. 

BLACKHURST, R., lvlARIAN, N., e TUMLIR, J. Adjustment, 
trade and growth in developed and developing countries. 
GATT Studies, 6. Genebra, 1978. 

BLAUG, M. Economic theory in retrospect. Cambridge Uni
versity Press, 1968. 

BONELLI, R. Tecnologia e crescimento industrial: a experi
ência brasileira nos anos 60. Série Monográfica, 25. Rio 
de Janeiro, IPEA/INPES, 1976. 

CARYALHO PEREIRA, J. E. de. Financiamento externo e 
crescimento econômico no Brasil: 1966/73. Coleção Rela
t6rios de Pesquisa, 27. Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1974. 

CHENERY, H., e CLARK, P. Interindustry economics. Nova 
York, John Wiley & Sons, 1959. 

CHENERY, H. Structur_gJ change' and development policy. 
Oxford University Press, 1979.' 

CORDEN, W. Trade policy anel econüJnic welfare. Oxford 
U niversity Press, 1978. 

256 



D1AZ-ALEJANDRO, C. Exchange-rate devaluation in a semi
industrialízed ,economy - the experience of Argentina. 
Cambridge, Massachusetts, The MIT Press, 1965. 

EVANS, P. Dependent development - the alliance of multina
tional, state and local capital in Brazil. Nova Jersey, Prin
ceton University Prcss, 1$'79. 

FAJNZYLBER, F. Sistema industrial e exportação de mant1-

faturados. Coleção Relatórios de Pesquisa, 7. Rio de Ja
neiro, IPEA/INPES, 1971. 

FURTADO, C. Desenvolvünento e subdesenvolvimento. Rio 
de Janeiro, Fundo de Cultma, 1965a. 

---. Diagnosis of the Brazilían crisis. Berkeley, Univer
sity of Califomia Press, 1965b. 

---. Uni projeto para o Brasil. Rio de Janeiro, Saga, 
1969. 

---. Análise do "11wd.elo" brasileiro. Rio de Janeiro, Ci
vilizução Brasileira, 1972. 

---. Formação económica elo Brasil. Rio de Janeiro, Ci
vilização Brasileira, 1976. 

HIRSCHMAN, A. The strategy of economic development. Yale 
U niversity Press, 1958. 

KEYNES, J. The general theory. Londres, Macmillan Press, 
1973. 

K.INDLEBERGER, C. The terms of trade - a European case 
study. Londres, MIT Press, 1956. 

--- . Foreign trade and the national economy. Yale Uni
versity Press, 1962. 

KNUDSEN, O., e PARNES, A. Trade instability and econo
mic development. Massachusetts, Lexington Books, 1975. 

KRUEGER, A. Liberali.zation attempts and consequences. 
NBER, 1979. 

257 



LEWIS, W. Dynamic factors ,in economic growth. Nova Delhi, 
Dorab Tata Memorial Lectures, 1973. 

--- . Growth and fluctuations, 1870-1913. Londres, Geor
ge Allen & Unwin, 1978. 

LINDER, S. Trade and trade policy for development. Londres, 
Pall Mall Press, 1967. 

LITTLE, 1., SCITOVSKY, T., e SCOTT, M. Industry and tra
de in some developing countries - a comparative study.
Oxford University Press, 1970. 

MACBEAN, A. Export instability and economic development. 
Londres, George Allen & Unwin, 1966. 

MALAN, P., BONELLI, R., PAIVA ABREU, M. de, e CAR
VALHO PEREIRA, J. E. de. Política econômica externa 
e industrialização no Brasil (1939/ 52). Coleção Relat6rios 
de Pesquisa, 36. Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1977. 

MALAN, P. Foreign exchange constrained growth in a semi-
industrialized economy: aspects of the Brazilian experien
ce, 1946/76. Dissertação de Ph.D. Berkeley, University 
of California, 1978. 

McKINNON, R. Money and capital fa economic development. 
Washington, The Brookings Institution, 1973. 

MEIER, G. International trade and development. Harper & 
Row, 1963. 

MEIER, G., ed. Leading issues in econoniic development -
studies in international poverty. Oxford University Press, 
1970. 

MEYER, F. International trade policy. Londres, 1978. 

MINIST.11:RIO DO PLANEJAMENTO E COORDENAÇÃO 
GERAL. A industrialização brasileira: diagnóstico e pers
pectivas. Rio de Janeiro, 1969. 

(" MYINT, H. TheJCazwrú�de��s. Lon
dres,�, 1977. 

258 



NEWFARMER, R. Transnational cvnglomerates and the eco
nomics of depenclent dei.;elopment: a case study of the 
intemational elcctrical olig,opoly and Bra;;i/'s electrical 
industry. Contcmporary Studics in Economic and Finan
cial Analysis, 23. Coonccticut, Jai Prcss, 1979. 

OLIVEIRA, F. A economia da dependência imperfeita. Rio 
de Janeiro, Graal, 1975. 

PASTORE, A., SAVASI! I, J., e HOSA, J. Quantificação dos 
incentivos às exportações. Estudos, 1. füo de Janeiro, 
CACEX, 1978. 

PASTORE, A., SAVASINI, J., ROSA, J., e KU}.JE, H. Promo
ç<io efetiva às exportações 110 Brasil. Estudos, 2. Rio de 
Janeiro, CACEX, 1979. 

PELAEZ, C. �I., e SUZIGAN, W. História monetária do Brasil: 
análise da política, comportamento e instituições monetá
rias. Série Monográfico, 32. Hio de Janeiro, lPEA/INPES, 
1976. 

PL CUS, J. Trade, aid and developme11t. McGraw-IIill, 1967. 

SAVASI I, J., e KU�IE, li. Custo dos recursos domésticos das 
exportações brasileiras. Estudos, 3. Rio de Janeiro, 
CACEX, 1979. 

SEPLAN/SP. Avaliação do sistema de incentivos fiscais às 
exportações. Vol. I. Série Estudos e Pesquisas, 27. São 
Paulo, 1978. 

---. Avaliação do sistema de incentivos fiscais às expor
tações. Vol. II. Série Estudos e Pesquisas, 32. São Paulo, 
1979. 

SERRA, J., e POSSAS, M. A irulustrialfzação brasileira: tra;e
t6ria, estrntura e política econômica. São Paulo, DEPE/ 
U ICA 1P, a sair. 

SOCIIACZE\\'SKJ, A. C. Financial and economic devclopment 
of Brazil, 1952/68. Dissertação de Ph.D. London School 
of Economies, 1980. 

259 



SODERSTEN, B., Internatíonal economics. Londres, Mac
millam, 1970. 

STEINDL, J. Maturity and Stagnation in  American capitalism. 
Londres, Month1y Review Press, 1976. 

SUPLICY, M. Os efeitos das minidesvalorizações na economia 
brasileira. Rio de Janeiro, Fundação Getulio Vargas, 1976. 

SUZIGAN, W., CARVALHO PEREIRA, J. E. de, e ALMEIDA, 
R. A. G. de. Financiamento de projetos industriais no 
Brasil. Coleção Relatórios de Pesquisa, 9. Rio de Janeiro, 
IPEA/INPES, 1972. 

SUZIGAN, W., BONELLI, R., HORTA, M. H., e LODDER, 
C. Crescimento industrial no Brasil: incentivos e desem
penho recente. Coleção Relatórios de Pesquisa, 26. Rio de
Janeiro, IPEA/INPES, 1974.

SYVRUD, D. Foundations of Brazilian economic growth. 
Hoover lnstitution Press, 1974. 

TAVARES, M. Da substituição de importações ao capital-ismo 
financeiro. Rio de Janeiro, Zahar, 1972. 

TAYLOR, L., BACHA, E., CARDOSO, E., e LYSY, F. Models 
of growth and distribution for Brazil. Oxford University 
Press, 1980. 

TYLER, W. Manufactured export expansfon and industrializa
tion in Brazil. Tubingen, 1967a. 

VERSIANI, F., e MENDONÇA DE BARROS, J. Formação 
econômica do Brasil: a experiência da industrialiwção. 
São Paulo, Saraiva, 1977. 

VON DOELLINGER, C., FARIA, H., RAMOS, R., e CAVAL
CANTI, L. Transformação da estrutura das exportações 
brasileiras: 1964/70. Coleção Relatórios de Pesquisa, 14. 
Rio de J anciro, IPEA/INPES, 1973. 

VON DOELLINGER, C., FARIA, H., e CAVALCANTI, L. 
A política brasileira ele comércio e:xterior e set1s efeitos: 

260 



1967/73. Coleção Relatórios de Pesquisa, 22. Rio de Ja
neiro, IPEA/ INPES, 197 4. 

VON DOELLINGER, C., e CA V ALCANTI, L. Empresas mul
tinacionais na indústria brasileira. Coleção Relatórios de 
Pesquisa, 29. Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1975. 

VON DOELLINGER, e., CA V ALCAl�TI, L., e CASTELO 
BRANCO, F. Política e estrutura das importações brasi
leiras. Coleção Relatórios de Pesquisa, 38. Rio de Janeiro, 
IPEA/INPES, 1977. 

WELLS, J. Growth and fluctuations in the Brazilia11 manu
factu,ing sector during the 1960s and early 1970s. Disser
tação de Ph.D. Cambridge, Cambridge University Press, 
1977. 

WINPENNY, J. Manufactured exports and govemment policy: 
Brazil's experience since 1939. Sussex, Latin American Pu
blicatíons Fund, 1972. 

B - Artigos 

ALEXANDER, S. The effects of a devaluation on a trade ba
lance. IMF Staff Pappers, Abr. 1952. 

ALMONACID, R., e PASTORE, A. EI tipo de cambio, la cri
sis del petroleo y la deuda externa de Brasil. Cuadernos 
de Economía, dez. 1977. 

BACHA, E. Foreign capital inflow and the output growth 
rate of the recípient country: one-sector models compareci. 
Journal of Development Studies, 1974. 

---. Sobre a dinâmica de crescimento da economia in
dustrial subdesenvolvida. ln: BACHA, E. Os mitos de

uma década. Rio de Janeiro, Paz e Terra, 1976b. 

--- . Os novos incentivos à exportação e a lógica do "mo
delo" brasileiro. ln: BACHA, E. Os mitos de uma década. 
Rio de Janeiro, Paz e Terra, 1976c. 

261 



---. Emprego e salários na indústria de transformação, 
1949-69. ln: BACHA, E. Os mitos de uma década. Rio de 
Janeiro, Paz e Terra, 1976d. 

---. Hierarquia e remuneração gerencial. ln: BACHA, 
E. Os mitos de uma década. Rio de Janeiro, Paz e Terra,
1976e.

---. Issues and evidences on recent Brazilian economic 
growth. World Development, 1977a. 

---. Sobre u taxa de câmbio: um adendo ao artigo de 
Pastore-Barros-Kadota. Pesquisa e Planejamento Econômi
co, Rio de Janeiro, 7(1):237-46, abr. 1977b. 

---. Selected issues in post-1964 Brazilian economic 
growth. ln: TAYLOR, L., BACHA, E., CARDOSO, E., e 
LYSY, F. Models of gro-wth and distribution for Brazil. 
Oxford University Press, 1980. 

BAER, W., e FIGUEROA, A. State enterprise and the distri
bution of income: Brazil and Mexico. ln: BRUNEAU, T., 
e FAUCHER, P., eds. Authoritarian capitalism: Brazil's 
contemporary economic and political development. Colo
rado, W estview Press, 1981. 

BEHRMAN, J. Review article: UNCTAD Secretariat, trade 
prospects and capital needs of developing countries. In
ternational Economic Reoiew, 1971.

BERGSMAN, J., e CANDAL, A. lndustrialization: past succes
ses and future problems. ln: ELLIS, H., ed. The economy 
of Brazil. University of California Press, 1969. 

BERGSMAN, J., e MORLEY, S. Nota sobre restricciones a la 
importaci6n y el desarrollo: causas de la reciente declina
ci6n del crecimiento ccon6mico en el Brasil. El Trimestre 
Eco1wmico, 1969. 

BHAGW ATI, J. Immiserizing growth: a geometrical note. Re
view of Economic Studies, 1958. 

262 



BHAGWATI, J., e SRINIVASAN, T. N. Trade policy and de
velopment. ln: DORNBUSCH, R., e FRENKEL, F. In

ternatfonal economic policy. Baltimore, Johns Hopkins Uni
versity Press, 1979. 

BHAGWATI, J., e BRECHER, R. National welfare in an open 
economy in the presence of foreign-owned factors of pro
duction. ]ournal of Ititemational Economics, 1980. 

BLOMQVIST, G.  Empirical evidence on the two-gap hypo
thesis. ]ournal of Development Economics, 1976. 

BONELLI, R., e FAÇANHA, L. O. A indústria de bens de 
capital no Brasil: desenvolvimento, problemas e perspec
tivas. ln: SUZIGAN, W., ed. Indústria: política, institui
ções e desenvolvinumto. Série Monográfica, 28. Rio de 
Janeiro, IPEA/INPES, 1978. 

BONELLI, R., e WERNECK, D. Desempenho industrial: au
ge e desaceleração nos anos 70. ln: SUZIGAN, W., ed. 
Indústria: política, instituições e desenvolvimento. Série 
Monográfica, 28. Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1978. 

BRUNO, M. The optimal selection of export promoting and 
import substitution projects. ln: UN. Planrâ.ng the e'.1..-ter
nal sector: teclmiques, problems and pol-icies, 1967. 

BRUTON, H. The two-gap approach to aid and development: 
comment. American Economic Review, 1969. 

CARDOSO, E. Incentivos às exportações de manufaturas: sé
rie liistórica. Revista Brasileira de Economia, 34 ( 2), 
1980a. 

---. Brazilian growth and distribution in the 1960s: an 
identity-based postmortem. ln: TAYLOR, L., BACHA, E., 
CARDOSO, E., e LYSY, F. Models of growth and dis
tribution for Brazil. Oxford University Press, 1S80b. 

CARDOSO, E., e DORNBUSCH, R. Uma equação de oferta 
para as exportações brasileiras de produtos manufatura
dos. Revista Brasileira de Economia, 34(3), 1980. 

263 



CARDOSO, E., e TAYLOR, L. Theoretical framework_ for 
identity-based planning. In: TAYLOR, L., BACHA, E., 
CARDOSO, E., e LYSY, F. Models of growth and distri
bution for Braz'Íl. Oxford University Press, 1980. 

CARVALHO, J., e HADDAD, L. A promoção de exportações: 
a experiência brasileira até 1974. Revista Brasile-ira de

Economia, jan./mar. 1978. 

---. Foreign trade sh·ategies and employment in Brazil. 
ln: KRUEGER, A., et alii. Trade and employment in de
veloping countries. Vol. I - Incliviclual countries. NBER, 
University of Chicago Press, 1981. 

CAVES, R. "Vent for surplus" models of trade aud growth. 
ln: BALDWIN, R., ed. Trade, growth and the balance 
of payments. Amsterdã, North-Holland, 1965. 

---. Export-led growth: the post-war industrial setting. 
in: ELLIS, W., SCOTT, M., e WOLFE, J., eds. Induction, 
growth and trade. Oxford, Clarendon •Press, 1970. 

---. Export-led growth and the new economic history. 
ln: BHAGWATI, J., JONES, R., MUNDELL, R., e VA
NEK, J., eds. Trade, balance of payments and growth. 
Amsterdã, North-Holland, 1971. 

CHENERY, H. Patterns of industrial growth. American Eco
nomic Review, 1960. 

CHENERY, H., e BRUNO, M. Development alternatives in 
an open economy: the case of Israel:' Economic Joumal,
1962. 

CHENERY, H., e STROUT, A. Foreign assistance and econo
mic development. American Economic Review, 1966. 

CHENERY, H., e RADUCHEL, W. Substitution in planning 
models. ln: CHENERY, H. Studies in development plann
ing. 1971. 

COHEN, B. Foreign-exchange constraint in economic devc
lopment and efficient aid allocation: comment. Ecorwmic 
Jour1UJl, 1966. 

264 



---. Relative effects of foreign capital and larger exports 
on economic development. Review of Economics and Sta
tistícs, 1968. 

COIMBRA FILHO. Comércio exterior e "b·ading companies" 
no Brasil. Con;untura Econômica, dez. 1977. 

CORDEN, W. The effects of b'ade on the rate of growtb. 
ln: BHAGWATI, J., JONES, R., MUNDELL, R., e 
VANEK, J., eds. Trade, balance of payments and growth. 
Amsterdã, North-Holland, 1971. 

CROUCH, R. Economic development, foreign aid and neo
classical growth. Journal of Development Studies, 1973. 

DAIN, S. Empresa estatal e política econômica no Brasil. ln: 
MARTINS, C. E., ed. Estado e capitalismo no Brasil. São 
Paulo, HUCITEC-CEBRAP, 1977. 

DASGUPTA, P., e STIGLITZ, J. Benefit-cost analysis and tra
de policies. ]ournal of Political Economy, 1974. 

DESA!, P. Alternative measures of import substitution . . Oxford 
Economic Papers, 1969. 

DESPRES, E. St�bilization and monetary policy in less deve
loped countnes. ln: MARKHAM, J., e PAPANEK, G., eds. 
Industrial organization and economic development. 
Houghton, 1970. 

DIAMAND, M. Towards a change in the economic paradigm 
through the experience of developing countries. Journal of 
Development Economics, 5, 1978. 

DlAZ-ALEJANDRO, C. On the import-intensity of import sub
stitution. Kyklos, 1965. 

---. Trade policies and economic development. ln: KE
NEN, P. B., ed. International trade and finance. Cambrid
ge University Press, 1975, 

DONNELLY, J. Externa! financing and short-term consequen
ces of externa! debt servicing for Brazilian economic de
velopment, 1947 /68. Journal of Developin.g Areas, 1973. 

265 



DORNBUSCH, R. Devaluation, moncy and non-trade<l goods. 
American Economíc Review, 1973. 

FEDER, G., e JUST, R. Analysis of credit terms in the euro
dollar market. European Economic Review, 1977. 

REI, R., e RANIS, G. Foreign assistance and economic deve
lopment: comment. American Economic Review, 1968. 

FINDLAY, R. Some theoretical notes on the h'ade-growth ne
xus. ln: RANIS, G., ed. The gap beticeen rich and poor 
nations. Londres, Macmillan, 1972. 

FISHLOW, A. Some reflections on post-1964 Brazilian econo
mic policy. ln: STEPAN, A., ed. Authoritarian Brazil. 
Yale University Press, 1973. 

FURTADO, C. Tbe externai disequilibrium in tbe underde
veloped economies. The fodian ]ournal af Economics,
1958. 

. 

GARCIA, H. La política de clesarrollo de las exportaciones de 
manufactmas en Brasil. ln: Seminario sobre políNcas de 
promoción de exportaciones. Santiago, CEPAL, nov. 1974. 

GRIFFIN, K., e ENOS, J. Foreign assistance: objectives anel 
consequences. Economic Development and Cultural Chan
ge, 1970. 

HAHN, F. The monetary approacb to the balance of pay
ments. Journal of InternaUonal Economics, 1W7. 

HESSE, H. Promotion of manufactured exports as development 
strategy of semi-industrialized counbies: tbe Brazilian ca
se. W eltwirtschaftliches Archív, 1972. 

HIRSCHMAN, A. On Hegel, imperialism and structural stagna
tion. Journal of Devel,opment Economics, 1976. 

HORTA, M. H., e REIS, E. Liderança de crescimento entre 
as grandes empresas do setor industrial brasileiro. ln: SU
ZIGAN, vV., cd. Indústria: política, instituições e desen
volvimento. Série Monográfica, 28. Rio de Janeiro, IPEA/ 
INPES, 1978. 

HUDDLE, D. Balanço de pagamentos e controle de câmbio 
no Brasil. Revista Brasileira de Economia, 18(1), 1964. 

266 



. Postvvar Brazilian industrialization: growth patterns, 
inflation and souxces of stagnation. ln: BAKLANOFF, E., 
ed. The shaping of modem Brazil. Louisiana State Univer
sity Press, 1969. 

---. O sistema brasileiro de taxas cambiais flutuantes -
sua eqüidade distributiva, suas relações com a inflação e 
sua eficiência. Revista Brasileim de Economia, 26 ( 4), 
1972a. 

---. Disequilibrium foreign exchange systems nnd the 
generation of industrialization and inflation in Brazil. 
Economia Internazionale, 1972b. 

JOHNSON, H. The monetary approach to balance of pay
ments theory. ln: JOHNSON, H. Further essays in mo
netary theory. 1972. 

JOSHI, V. Saving and foreign exchangc consb·aints. ln; 
STREETEN, P., ed. Unfashionable econoniics. Londres, 
Weidenfeld & Nico]son, 1970. 

KAFKA, A. The Brazilian exchange auction system. The Re
view of Economics and Statistícs, 1956. 

KALDOR, N. Conflicts in national economie objectives. ln: 
Further essays on economic theo-ry. Londres, Duckworth, 
1978. 

KINDLEBERGER, C. Foreign trade and economic growth: 
Iessons from Britain and France, 1850 to 1913. ln: THE
BERGE, J., ed. Economics of trade a11d development. 1968. 

---. Measuring equilibrium in the balance of payments. 
Journal of Political Economy, 1969. 

LAL, D. The evaluation of capital inflows. Industry and De

velopment, 1, 1978. 

LANGONI, C. A presença do estado e o mercado de capitais. 
Jornal do Brasil, 17 de setembro de 1977. 

267 



LEÃO, A., SILVA, C., GIESTAS, E., e NóBREGA, J. Matriz 
de insumo-produto do Brasil. Revista Brasileira áe Econo
mia, 27 ( 3), 1973. 

LEFF, N., e NETTO, D. Import substitution, foreign invest
ment and intersectoral disequilibrium in Brazil. Joiirnal of 
Development Stt1dies, 1966. 

LEFF, N. Estancamiento de las exportaciones y desarrollo 
autárquico en el Brasil, de 1947 a 1962. El Trimestre Eco
n6mico, 1967a. 

--- . Restricciones a la ímportación y el desarrollo: cau
sas de la reciente declinación del crecimiento económico 
en el Brasil. El Trimestre Económico, 1967b. 

LEFF, N., e SATO, K. Macroeconomic adjustment in develop
ing countries instability, short-run growth and external 
dependency. Revietl! of Econo7!!.iCs and Statistics, 1980. 

LOWINGER, T. The neo-factor proportions theory of inter
national trade: an empirical investigation. ln: American 
Economic Review, 1971. 

LUBITZ, R. Export-led growth in industrial economies. Kykl-os, 
1973. 

MACARIO, S. Proteccionismo e industrialización en América 
Latina. ln: MACARIO, S., et alii. Hacía una tarifa externa 
común en América Latina. Buenos Aires, BID-INTAL, 
1964. 

MALAN, P., e BONELLI, R. The Brazilian economy in the 
seventies: old and new developments. W orlà Develop
ment, 5(1), 1977. 

MARTINS, L. Estatização da economia ou privatização do 
Estado? Jornal do Brasil, 2 de outubro de 1977. 

MARTONE, C. Promoção de exportações, eficiência e distri
buição de renda. Conjuntura Econ6mica, maio 1978. 

MASSELL, B. F. Export instability and economic structure. 
American Economic Review, 1970. 

268 



MCKINNON, R. Foreign exchange constraints in economic 
developrnent. American Economic Revietv, 1964. 

MIKESELL, R., e ZINSER, J. The natu.re of the savings 
function in developing counb·ies: a survey of the theore
tical anel empirical literature. Journal of Econ-0mic Litera
ture, mar. 1973. 

MORLEY, S., e SMITH, G. On the measurement of import 
substitution. American Economic Revie-w, 1970. 

MUNDELL, R. The international distribution of money in a 
growing worlcl economy. ln: BHAGWATI, J., JONES, R., 
MUNDELL, R., e VANEK, J., eds. Trade, balance of pay
ments and growth. Amsterdã, North-Hollancl, 1971. 

MUSALEM, A. Política de subsídios e exportações de manu
faturados no Brasil. Revista Brasileira de Economia, 35 ( 1), 
1981. 

MYINT, H. The classical theory of international trade and the 
underdeveloped countries. ln: CAVES, R., e JOHNSON, 
H., eds. Readings in international economics. Londres, 
George Allen & Unwin, 1968. 

NELSON, R. The effective exchange· rate: employment and 
growth in a foreign-exchange constrained economy. Jour
na.l of Political Economy, 1970. 

NEUHAUS, P.-, e LOBATO, H. Proteção efetiva à indústria 
no Brasil, 1973/75. Mimeo. Rio de Janeiro, CACEX, 1978. 

NOVAES DE ALMEIDA, J. R. Situação das obrigações ex
ternas do Brasil. Con;untura Econômica, maio 1977. 

PAPANEK, G. The effect of aid anel other resomce transfers 
on savings anel growth in less dcveloped countrie.s. Eco
nomic Jottrnal, 1972. 

PASTORE, A., BARROS, J., e KADOTA, D. A teoria da pari
dade do poder de compra, minidesvalorizações e o equi
líbrio da balança comercial brasileira. Pesquisa e Pu111e
jamento Econômico, Rio de Janeiro, 6(2) :287-312, ago. 
1976. 

269 



POSSAS, M. Employment effects of multinational enterprises 
in Brazil. ILO Working Paper, 7, mimeo. 1979. 

RAJ, K., e SEN, A. Altemative pattems of growth under con
ditions of stagnant export earnings. O:r:ford Economic Pa
pers, 1961. 

ROCCA, C., e BARROS, J. Recursos humanos e estrutura do 
comércio exterior. Estudos Econârnicos, São Paulo, 2( 5), 
1972. 

ROSA, J., COELHO, F., KOITLER, V., e CARVALHO, M. 
Alguns aspectos da política tarifária recente no Brasil. 2 
vols., mimeo. Rio de Janeiro, CACEX, 1979. 

SACHS, 1. The significance of the foreign trade sector and the 
strategy of foreign trade planning. ln: SACHS, 1. Studies
in politícal economy of development. Pergamon Press, 
1980. 

'{._ SAV ASINI, J., KUME, H., ZAGHER, P., et alU. Acompanha
mento da quantificação da estrutura de incentivos às ex
portações: efeitos da política protecionista após 1975. 
Mirneo. Rio de Janeiro, CACEX, 1979. 

SCHYDLOWSKY, D. From import-substitution to export pro
motion for semi-grown-up industries: a policy purpose. 
Journal of Development Studies, 1967. 

---. Short-run policy in semi-industrialized economies. 
Economic Development and Cultural Change, 1971. 

---. Latin Arnerican trade policies in the 1970s: a pros
pective appraisal. Quarterly Journal of Economics, 1972. 

---. Capital utilization, growth, employment, balance of 
payments and price stabilization. ln: BEHRMAN, J., e 
HANSON, J., eds. Short-term macroeconomic policy in

Latin Ameríca. Cambridge. NBER, 1979. 

SERRA, J., e CARDOSO, F. As desventuras da dialética da 
dependência. Estud.os CEBRAP, 23. São Paulo, 1978. 

270 



SERRA, J .. Three mistak,en thcses regarding the connection 
between industrialization and authorítarian regimes. ln: 
COLLlER, D., ed. The new authoritarían.ism in Latin 
America. Princeton University Press, 1979. 

---. O crescimento econômico brasileiro ( 1967-1980) e 
seus principais problemas. Mimeo. 1981. 

SILBER, S. Intensidade de e>..-portação ao nível de empresa -
o caso brasileiro. Mirneo. São Paulo, FIPE, 1978.

SMALLWOOD, S. Economic growth and the pure theory of 
international trade. Scottish Journal of Political Economy, 
jun. 1975. 

SUZIGAN, W. As empresas do governo e o papel cto estado 
na economia brasileira. ln: REZENDE, F., et alii. Aspec
tos da part-icipação do governo na economia. Série Mono
gráfica, 26. Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1976. 

SVENSSON, L. National welfare in the presence of foreign
owned factors of production: a note on the dual approach. 
Seminar Paper, 150. Institute for International Economic 
Studies, University of Stockholm, 1980. 

TA VARES, M. Auge e declínio do processo de substituição de 
importações. In: TAVARES, M. Da substituição de im
i,ortações ao cai,italismo financeiro. Rio de Janeiro, Zahar, 
1972. 

TAVARES, M., e SERRA, J. Além da estagnação. ln: TAVA
RES, M. Da substituição de importações ao capitalismo 
financeiro. Rio de Janeiro, _Zahar, 1972.

TAVARES, M. Distribuição de renda, acumulação de padrões 
de industrialização: um ensaio preHminar. ln: TOLIPAN, 
R., e TI IELLI, A. C., eds. A controvérsia sobre distribui
ção de renda e desenvolvimento. Rio de Janeiro, Zahar, 
1975. 

TAYLOR, L. Denationalization vs. national growth: who 
gains from the "advantage" of the MNCs? Serninar Paper, 

271 



121. Institute for International Economic Studics, Univer
sity of Stockholm, 1979.

---. IS/LM in the tropics: diagrammatics of the new 
structural macro critique. ln: CLINE, W., e WEIN
TRAUB, S., eds. Economic stabilization in developing 
countries. Washfogton, The Brookings lnstitution, 1981. 

TINBERGEN, J. A didactical note on the two-gap theory. ln: 
ELLIS, W., SCOTT, M., e WOLFE, J., eds. lnduction, 
growth and trade. Oxford, Clarendon Press, 1970. 

TSIANG, M. The monetary theoretic foundation of the modem 
monetary approach to the balance of payments. O:1.ford 
Economic Papers, 1977. 

TYLER, W. O comércio de manufaturas e a participação do 
trabalho especializado. Estudos Econômicos, São Paulo, 
2(5), 1972. 

---. Mão-de-obra especializada e o comércio internacio
nal do Brasil em manufaturados: mais uma vez. Estudos 
Econômicos, São Paulo, 1973. 

--- . A industrialização e a política industrial no Brasil 
uma visão global. Estudos Econômicos, São Paulo, 

1976b. 

VOIVODAS, C. Exports, foreign capital inflow and cconomic 
growth. Journal of lntemational Economics, 1973. 

WEISSKOPF, R. The growth and decline of import suhstitu
tion in Brazil rcvisited. World Development, 1980. 

WEISSKOPF, T. The impact of foreign capital inflow on do
mestic savings in underdeveloped countries. Journal of 
foternational Economics, 1972. 

WELLS, J. Brazil and the post-1973 crisis in the international 
economy. ln: THORP, R., e WHITEHEAD, L., eds. ln

flation and stagnation in Latin America. Londres, Mac
milJan, 1979. 

272 



WELLS, J., e SAMPAIO, J. Endividamento externo, etc.: uma 
nota para discussão. Estudos CEBRAP, 6. 1973. 

WHITMAN, M. Global monetarism and the monetary ap
proach to the balance of payments. Brookings Papers on 
Economic Actfoity, 3, 1975. 

C - Publicações Oficiais 

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Relatódos e Boletins, vá
rias edições. 

BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. 50th 
annual report, jun. 1980. 

BANK OF ENGLAND. Quarterly Review, 1978. 

CACEX/BANCO DO BRASIL. Relatórios, 1972, 1975, 1978. 

CDI. Relatórios anuais, várias edições.

IBGE. Anuário Estatístico do Brasil, várias edições. 

---. Pmdução Industrial, várias edições. 

---. Censo Industrial, 1960, 1970. 

---. Matriz de relações intersetoriais do Brasil ( 1970). 

IBRD. World debt tables. EC-167/79, vol. I: EC-167/80/S-l. 

IMF. foternational Fina,ncíal Statistics, várias edições. 
{ 

MINISTERIO DA FAZENDA. Comércio E:rterior do Brasil, 
várias edições. 

OECD. Economic Otttlook, 28, rlez. 1980. 

UN. Commodity Trade Statistícs, Série D, várias edições. 

273 



Monthly Bulletin of Statistics. 

Yearbook of lnternational Trade Statistics. 

UNCTAD. Review of recent trends anel developments in tracle 
in rnanufactures and semi-manufactures. Document TD / 
B/C.2/190. 

US. Treasury Bulletin, jun. 1976, dez. 1976, maio 1978. 

D - Outras Publicações 

Conjuntura Econômica, várias edições. 

Quem é Quem na Economia Brasileira. Editora Visão, 1971, 
1975, 1978. 

As 500 Maiores na Economia Brasileira. Coniuntiira Econômica, 
1971, 1975, 1978. 

Banas Industrial. Editora Banas. 

Brasil Exportação. Editora Banas. 

Interin�est Cuide, 1975/76. 

274 



Composto e Impresso no 
Centro de Serviços Gráficos 
do IBGE, Rio de Janeiro - RJ. 

o.s. 24 754 






