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EDITORIAL

O principal tema do décimo segundo volume do boletim Economia & Tecnologia gira
em torno da discussdo sobre a sustentabilidade do atual ciclo de crescimento da economia
brasileira. A especializagio da pauta de exportacdes em produtos industriais basicos e
commodities agricolas esta gerando preocupagdo em relagdio a manuten¢ao do atual ciclo de
crescimento. Os economistas e professores do CEDEPLAR/UFMG, Fredetico G. Jayme Jr e
Marco Flavio da Cunha Resende discutem os problemas do crescimento baseado em
aumentos conjunturais na demanda internacional de produtos com menor teor tecnologico,
como commodities € bens intensivos em recursos naturais e mao-de-obra nao qualificada. José
Gabriel Porcile Meirelles (UFPR) e Wellington Pereira (UFPR) continuam o debate ao
explorarem a insercao brasileira no ciclo recente de expansao do comércio mundial com base
na especializacdo em setores que, no longo prazo, nio sao os mais dinamicos do ponto de
vista de demanda e da geracio de tecnologia. Finalmente, Marcio José Vargas da Cruz
(UFPR) e Marcelo Luiz Curado (UFPR) analisam o impacto da crise norte-americana sobre o
crescimento da economia brasileira via reducio do crescimento das economias asiaticas.

Na area de economia paranaense, as economistas da UEM, Heloise das Neves Balan
e Nathalie Aparecida dos Santos Roas escreveram sobre fontes alternativas de financiamento
para as empresas de base tecnolégica de Maringa. Na area de economia e tecnologia,
contamos com a participagao de pesquisadores proeminentes de duas renomadas institui¢oes:
da UNICAMP, com Marcos Paulo Fuck e Maria Beatriz Bonacelli, que analisam o
crescimento da area cultivada com sementes geneticamente modificadas; e do IPEA, com
Marco Aurélio Alves de Mendonga, que faz um estudo sobre as agoes relacionadas a cria¢do e
a captura de conhecimento e a produtividade do trabalhador e Bruno César Araujo, que
realiza um exame critico de indices de competitividade para comparacdo internacional entre
os paises. Na parte de opiniao, contamos com a participa¢ao de Adalmir Marquetti (PUC-RS),
que avalia o crescimento econémico, o avango do processo democratico e o desemprego.

Na firme convic¢ao de que esse volume do Boletim Economia & Tecnologia sera uma
leitura agradavel e util a todos os interessados nos problemas da economia brasileira e

paranaense, subscrevo atenciosamente,

Prof. Dr Luciano Nakabashi

Coordenagao Geral do boletim Economia & Tecnologia
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SIMPOSIO

Restri¢ao externa ao crescimento: evidéncias recentes no Brasil

Frederico G. Jayme Jr’

Marco Flavio da Cunha Resende™

RESUMO - Os freqientes desequilibrios na balanga comercial das economias em
desenvolvimento decorrem da desigual geracio e difusao de progresso técnico nestas
economias em relacdo as economias desenvolvidas. Esse atraso se traduz em hiatos de
tecnologias entre o bloco dos paises desenvolvidos e as economias em desenvolvimento,
criando, para estas dltimas, problemas de competitividade zis-a-vis as economias desenvolvidas
e limitando, assim, a capacidade de insercao dessas economias no cenario do comércio
mundial. Dessa forma, mesmo eventuais reversoes de déficits na Conta Corrente, com alivio
da restricdo externa, ndo necessariamente garantem maior capacidade de crescimento
sustentado, pois decorrem de aumentos conjunturais na demanda internacional de produtos
com menor teor tecnoldgico, como commodities € bens intensivos em recursos naturais e mao-
de-obra nio qualificada. Desta forma, a insercao internacional destas economias obedece a
uma dinamica tipica das economias periféricas, que aumentam a capacidade de crescer em
periodos de aumento da liquidez internacional e da demanda internacional por produtos de
baixo teor tecnolégico

Palavras-chave: Vulnerabilidade Externa. Crescimento Econémico. Tecnologia.

1 INTRODUCAO

A inversio no sinal da Conta Corrente do Balanco de Pagamentos em 2008 ¢é a
evidéncia mais clara de dois fenémenos importantes na economia Brasileira. O primeiro é que
uma politica monetaria negligente quanto aos efeitos deletérios de longos periodos de
sobrevalorizagao cambial gera custos incalculaveis no curto prazo para o equilibrio externo
das economias, principalmente porque seus efeitos sobre as industrias exportadoras levam
tempo para aparecer. A segunda é que o alivio da vulnerabilidade externa entre 2003 e 2007 ¢
coisa do passado e o ajuste estrutural em Conta Corrente, capaz de superar a restricdo externa,
ainda esta longe de ocorrer. Nao ha novidade nisto, mais especificamente, o rompimento da

restricdo externa depende de um conjunto de politicas que ataquem, nao s6 os efeitos

* Doutor pela New School for Social Research. Professor do Cedeplar-UFMG. Endereco eletronico:

gonzaga@cedeplar.ufmg.br.

** Pés-Doutor pela UFMG. Professor do Cedeplar-UFMG. Endereco eletronico: resende@cedeplar.ufmg.br
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estruturais da sobrevalorizacio cambial sobre a inddstria, mas também a especializagdo do
comércio exterior de paises como o Brasil. De fato, uma analise mais desagregada do
comportamento da balanga comercial brasileira nos ultimos anos revela que nio houve
mudanga em seu padrao de especializacio. Desta forma, se a vulnerabilidade externa era a
pauta das discussdes de politica econdomica no imediato pés-Real, bem como apds a crise
cambial de 1999 e a histeria dos mercados em 2002, ndo ha razdo para supor que esta
vulnerabilidade foi superada. Com efeito, o desempenho da Conta Corrente nos ultimos
quatro anos encontra no crescimento da demanda internacional por commodities e produtos
com baixo teor tecnolégico seu principal responsavel.

H4a uma vasta literatura acerca da restricdo externa ao crescimento economico.
Estudos pioneiros de Prebisch (2000a; 2000b) apontam para as diferengas nas elasticidades-
renda da demanda de exportagdes e de importacdes como elemento relevante para explicar a
restricao de balanco de pagamentos ao crescimento das economias em desenvolvimento. Do
mesmo modo, a teoria de crescimento de Kaldor (1994) observa que os diferenciais das taxas
de crescimento entre economias tesultam das diferencas nas suas elasticidades-renda de
importagao e de exportagao. McCombie e Thirlwall (1994) destacam o papel das exportagcdes
como componente autonomo da demanda externa e, por sua vez, central para um
crescimento de longo prazo livre de contrangimentos externos.

O argumento de Prebisch repousa na insercao internacional da economia agraria no
ambito da relagdo Centro x Periferia. A diferente inser¢do entre a economia agraria ¢ a
economia industrial se expressa em diferengas nas elasticidades de comércio destas
economias, o que provoca graus distintos de restricio externa ao crescimento das economias
periférica e central. Autores de cunho Kaldoriano, por sua vez, apenas se reportam a Prebisch
para explicar o porqué das elasticidades diferirem entre produtos e entre paises. Contudo,
diversos trabalhos empiricos sugerem que as economias em desenvolvimento, mesmo apos
terem sido industrializadas, continuam padecendo da restri¢ao externa ao seu crescimento. A
questdo que permanece, portanto, ¢ a razao que explica os diferenciais de elasticidades-renda
de comércio entre economias industrializadas.

Para Fajnzylber (1983, 2000) uma economia, ap6s sua industrializagao, nao supera a
vulnerabilidade externa caracteristica da economia agraria, como também ndo supera o
elevado grau de restricao externa ao seu crescimento, se sua industrializacao ¢ desprovida de
um “nucleo endégeno de dinamizagdao do progresso tecnologico”. Para esse autor o progresso

tecnolégico é a chave para os ganhos de competitividade de uma economia e, como
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conseqiiéncia, para o relaxamento da restricdo externa ao seu crescimento. Este trabalho parte
do argumento de que a vulnerabilidade externa, mesmo que eventualmente relaxada através
de superavits eventuais em Conta Corrente ou momentos de maior liquidez internacional, s6
¢ superada se os paifses sujeitos a problemas cronicos de restricdo externa sejam capazes de
gerar um nucleo enddégeno de progresso técnico. Semelhante argumento tedrico pode ser
analisado do ponto de vista neo schumpeteriano da importancia de um Sistema Nacional de

Inovacdes (SI) maduro.'

2 EVOLUCAO DO BALANCO DE PAGAMENTOS BRASILEIRO

O Balanco de pagamentos no Brasil conheceu, entre 2003 e 2007, sucessivos
superavits em Conta Corrente, revertendo um longo periodo de déficits nesta conta (Tabela
1). Nao obstante a melhoria desse indicador, bem como dos indicadores macroecondmicos
em geral, tais como inflacio, relagio divida liquida/PIB, superavit primirio e estoque de
reservas internacionais, a economia brasileira ndo rompeu o problema estrutural de restri¢io
do balan¢o de pagamentos. Isto porque o alivio de curto prazo da restricio externa so
possibilita o crescimento de longo prazo com equilibrio no balan¢o de pagamentos se a

estratégia de crescimento baseado na demanda lograr éxito em garantir o catch up tecnolégico.

TABELA 1 - BALANCO DE PAGAMENTOS BRASILEIRO - 1998-2007

USS$ mihdes
Exportagido | Importagio Balanga . Saldo em Conta . Reser.vas .
A Servigos e . . internacionais
Anos de bens de bens comercial Rendas conta Flnance‘lraz e (et

(FOB) (FOB) (FOB) corrente de Capitais internacional)
1998 51.140 -57.714 -6.575 -28.299 -33.416 29.702 44.556
1999 48.011 -49.210 -1.199 -25.825 -25.335 17.319 36.342
2001 58.223 -55.572 2.650 -27.503 -23.215 27.052 35.866
2002 60.362 -47.240 13.121 -23.148 -7.637 8.004 37.823
2003 73.084 -48.290 24.794 -23.483 4177 5.111 49.296
2004 96.475 -62.835 33.641 -25.198 11.679 -7.523 52.935
2005 118.308 -73.606 44,703 -34.276 13.985 -9.464 53.799
2006 137.470 -91.396 46.074 -36.852 13.528 17.277 85.839
2007 160.651 -120.612 40.040 -40.571 3.555 81.592 180.334*

FONTE: BACEN (Posicio em 31/12/2007)
De fato, o conteudo tecnolégico dos produtos importados e exportados exerce
papel central na viabilizacdo do crescimento dos paises no longo prazo. Enquanto a literatura

keynesiana enfatiza a importancia do aumento das elasticidades-renda das exportacoes e a

1 Para uma discussdo teoricamente mais articulada do relacio entre o Sistema Nacional de Inovacdes e a restricio
externa para o Brasil, confira trabalho dos autores, do qual este artigo ¢ uma adaptagio, a sair em livro do IPEA
sobre Crescimento e¢ Produto Potencial, organizado por Jodo Sicst e José Ronaldo Souza Jr. Jayme Jr ¢ Resende

(2008).
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queda nas elasticidades-renda das importagdes como forma de superar a restrigaio do balango
de pagamentos, a literatura neo-schumpeteriana destaca a importancia da tecnologia para o
crescimento sustentado dessas economias. Se do ponto de vista macroecondémico sao 0s
superavits comerciais que contam para o crescimento sustentado no longo prazo, do ponto de
vista microecondmico ¢ a intensidade tecnologica dos produtos comercializados que sustenta
o resultado comercial positivo ao longo do tempo.

Coutinho, Hiratuka e Sabbatini (2003) corroboram a hipdtese de que o Brasil é
especializado na exportagao de produtos de baixa intensidade tecnoldgica. Nesse contexto, a
diversificacio da pauta exportadora em diregdo a segmentos mais sofisticados
tecnologicamente e mais diferenciados mercadologicamente é condi¢ao fundamental para a
ocupagao de espacos mais dinamicos pelo Brasil no comércio internacional, e isto depende da
criagao e generalizagao de um SI maduro. De fato, enquanto as importagdes passaram por
uma crescente sofisticagdo de sua pauta nos anos 1990 e 2000, as exportagdes nao
acompanharam esse processo na mesma intensidade. Como resultado, a balanca comercial
dos produtos de média e alta intensidade tecnoldgica concentrou grandes déficits. A avaliagao
empirica por diferentes pontos de vista acaba por corroborar o argumento tedrico até aqui
levantado de que o padrio de especializagao do comércio exterior no Brasil reflete a baixa
competitividade e a dificuldade em superar a restricio externa ao crescimento.

Ao analisar a pauta comercial brasileira, comparativamente ao paises da OCDE, a
partir de sua desagregacdo por conteudo tecnoldgico, é possivel avaliar como este fenémeno

se manifesta. *

2 Os dados foram extraidos do banco de dados eletronico da United Nations Common Database (UNCDB). Com
excecdo dos itens para servicos ou bens non-tradeable, cada produto comercializado estd associado a um cédigo da
Standard International Trade Classification (SITC), revisao 2, a trés digitos. Segundo UNCTAD (1996, 2002) agrega-
se cddigos da SITC em categorias distintas de produtos de acordo com suas caracteristicas de escala, tecnologia e
intensidade de capital. Assim, os produtos foram divididos em seis categorias distintas, quais sejam: (A)
commodities primarias, (B) produtos intensivos em mio-de-obra e recursos naturais, (C) produtos de baixa, (D)
média e (E) alta intensidade tecnoldgica e, finalmente, (F) produtos nao-classificados. A primeira categoria
compreende as commodities primarias e os alimentos processados. A segunda categoria abrange produtos de
tecnologias tipicamente manuais, como os téxteis, vestuarios e calcados. Os produtos dessa categoria nao sio
intensivos em capital e nem exigem uma mao-de-obra qualificada em seu processo de fabricacdo. A categoria dos
produtos de baixa intensidade tecnolégica compreende itens de ferro e aco, produtos de metal e suas obras. Os
produtos de média intensidade tecnolégica abrangem equipamentos mecanicos, automoveis e maquinas elétricas.
A categoria dos produtos de alta intensidade tecnolégica considera os setores que, em geral, demandam uma
mao-de-obra mais qualificada e requerem alta intensidade de tecnologia, escala e capital. Como exemplos tém-se
os produtos eletronicos, de informatica, farmacéuticos, quimica fina, avides, computadores, equipamentos de
escritério, de comunicagio, semicondutores, instrumentos cientificos, relégios e equipamentos fotograficos. Por
fim, a categoria dos produtos nio-classificados compreende os demais produtos que nio foram incluidos em
nenhuma das outras cinco categotias. Os dados obtidos podem set encontrados em (http://unstats.un.org/unsd

8
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O grafico 1 apresenta a participacdo média, em percentual, de cada categoria de
produto nas exportagdes totais anuais brasileiras de 1989 até 2005, bem como dos paises da
OCDE no mesmo periodo. E possivel observar que o Brasil ainda esta bastante afastado do
padrao de comércio dos pafses desenvolvidos (OCDE) devido a concentragao da sua pauta de
exportagoes em commodities primarias. Enquanto as commodities primarias ocupam, em
média, 43% da pauta de exportagdes no periodo, esse mesmo grupo ocupa somente 16% da

pauta de exportacdes nos paises membros da OCDE na média 1989-2005.

GRAFICO 1 - EXPORTACOES POR CATEGORIA DE PRODUTO (% DO TOTAL) - 1989-2005
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FONTE: UNCDB (Posi¢ao em 27/12/2007)

De maneira analoga, os produtos de alta intensidade tecnolégica ocupam, em média,
quase 30% das exportagoes totais desse grupo de paises contra somente 13% nas exportacoes
totais do Brasil. Observa-se, ainda, que na OCDE mais de 60% de suas exportagdes se
concentram em produtos de alta e média intensidade tecnoldgica, ao passo que no Brasil
respondem por somente 35% do total. Mais ainda, no Brasil, se tomarmos as duas categorias
que contém produtos de baixo teor tecnolégico, ou seja, a categoria dos produtos intensivos

em trabalho e recursos naturais e a categoria dos produtos de baixa tecnologia, em conjunto

cdb/cdb help/cdb quick start.asp). Uma discussdo mais acurada de sua metodologia encontra-se no ja citado
trabalho de Jayme Jr e Resende (2008).
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com a categoria de commodities primarias, observa-se que a participacio dessas trés
categorias nas exportacoes totais ultrapassa 63%.

O grafico 2 demonstra que a evolu¢ao da participa¢ao das commodities primarias,
assim como os produtos de alta e média intensidade tecnolégica no total das exportagdes do
Brasil, ndo se alteraram significativamente de 1989 a 2005. A excecio das commodities
primarias, os produtos de alta intensidade tecnolégica, embora tenham alcangado um pico em
2000, nao ultrapassaram a faixa de participacao de 20% em relagio as exportagdes totais. A
mudanca no sinal da Balanca Comercial em 2001 e nas Transacées Correntes no em 2003 nao
ocorreu a partir de uma diversificagdo da pauta de exportagao, tampouco do aumento no
conteudo tecnolégico de seus produtos exportados. Ao contrario, esse resultado esta
principalmente relacionado ao aumento da comercializagio de commodities primarias no
mercado mundial, revelando o nao rompimento da restricao externa estrutural ao crescimento
de longo prazo. A liberalizacio comercial dos anos 1990 nao foi capaz de modificar seu
padrao de especializagio em produtos de baixo teor tecnolégico. Neste caso, a restricdo
externa nao ¢ rompida e o crescimento de longo prazo livre de constrangimentos no balango
de pagamentos nio se beneficia de investimentos em setores dinamicos no comércio

internacional.

GRAFICO 2 — EVOLUCAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS POR CATEGORIA DE PRODUTO
(%) - 1989-2005
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FONTE: UNCDB (POSICAO EM 27/12/2007).
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Fenémeno exatamente oposto ocorre com os paises da OCDE, onde os produtos de
média e alta intensidade tecnoldgica detém uma maior participagdo nas exportagoes desses
paises, conforme se observa no grafico 3. Enquanto nesse ultimo grupo de pafses o aumento
relativo da participagao dos produtos de alta e média intensidade tecnoldgica foi crescente
desde 1989 observa-se, por outro lado, que o contetdo tecnoldgico da pauta de exportagdes
brasileiras nao sofreu alteragao significativa no mesmo periodo.

Com efeito, o Brasil ainda nao apresenta uma inser¢ao internacional competitiva nas
categorias de alta e média intensidade tecnologica. Conforme o argumento tedrico aqui
salientado, uma maior inser¢ao em produtos com maior intensidade tecnolédgica é o que pode
vir a garantir a possibilidade de crescimento de longo prazo nao constrangido pelo balanco de
pagamentos. Vale dizer, na incapacidade de fazer o cazhing up, paises como o Brasil - com um
padrao de especializagdo no comércio exterior essencialmente voltado para commodities
primarias, bens de baixa intensidade tecnolégica e bens intensivos em recursos naturais e
mao-de-obra - dependem, em ultima instancia, de condi¢oes favoraveis na demanda externa
para manter um crescimento sustentado livre de crises externas. Este parece ser o que ocorreu
ap6s 2003: o desempenho comercial favoravel se deu em produtos com baixo dinamismo no

mercado internacional e dependente da demanda externa para produtos de baixo conteudo

tecnologico.
GRAFICO 3 - EVOLUCAO DAS EXPORTACOES DA OCDE POR CATEGORIA DE PRODUTO (%)-
1989-2005
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Em relagdo as importagoes, o grafico 4 apresenta a participagdo média, em
percentual, de cada categoria de produto nas importagdes totais anuais brasileiras, bem como
dos paises da OCDE. Enquanto no Brasil ha especializagdo das exportacbes em commodities
primarias e produtos de baixa intensidade tecnolégica, mais de 70% das importagdes no
periodo foram de bens de alta e média intensidades tecnoldgicas, produtos de maior
dinamismo no mercado internacional, sugerindo uma assimetria competitiva entre o Brasil e
os paifses desenvolvidos. Isto corrobora o argumento aqui apresentado das diferencas das
elasticidades-renda das exportagoes e importagoes como definidores do crescimento

restringido pelo balanco de pagamentos.

GRAFICO 4 — IMPORTACOES POR CATEGORIA DE PRODUTO (% DO TOTAL) - 1989-2005
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Fenomeno semelhante ocorre com as importagoes, respaldado pelos graficos 5 e 6,
que mostram o saldo comercial por categoria tecnolégica de produto do Brasil e dos paises
membros da OCDE. Pelo grafico 5 observa-se que o déficit do Brasil em produtos de
elevado conteddo tecnoldgico tem sido crescente desde 1989, ao passo que as commodities
primarias apresentam superavit, bem como os produtos intensivos em recursos naturais. Uma
observagdo importante, contudo, é que os produtos de média intensidade tecnologica

deixaram de ser deficitarios em 2003, mas representando ainda uma pequena parcela do total
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do saldo. Por outro lado, conforme mostrado pelo grafico 6, o saldo comercial por categoria
tecnoldgica de produto dos paises membros da OCDE ¢ superavitario em quase todos os
tipos de produtos, com exce¢dao somente dos intensivos em trabalho e recursos naturais. Em
virtude disso, o saldo comercial por categoria tecnologica de produto é superavitario tanto

para as commodities primarias quanto para os produtos de elevado teor tecnologico.

GRAFICO 5 — SALDO COMERCIAL DO BRASIL POR CATEGORIA DE PRODUTO (%) - 1989-2005
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GRAFICO 6 — SALDO COMERCIAL OCDE POR CATEGORIA DE PRODUTO (%) - 1989-2005
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Percebe-se, portanto, que os superavits comerciais brasileiros registrados desde 2001
ttm sido mantidos, principalmente, pelo desempenho positivo da exportacio das
commodities primarias no mercado mundial. Assim, é possivel destacar trés desvantagens
decorrentes dessa especializagdo das exportagdes brasileiras. Em primeiro lugar, o mercado
internacional de commodities é menos dinamico do que o de produtos tecnologicamente mais
sofisticados. Em segundo lugar, as commodities estao sujeitas a maiores variagdes de pregos
que os produtos de maior conteido tecnolégico pelo fato dos seus produtores serem
essencialmente tomadores de precos. Por fim, as commodities primarias sio mais vulneraveis
a praticas protecionistas, especialmente em paises desenvolvidos como os Estados Unidos e
os paises europeus. Deste modo, nao obstante o desempenho comercial positivo do Brasil
desde 2001, seu setor externo ainda permanece suscetivel as oscilagdes da economia mundial.

Conforme Resende e Torres (2007), a participagao de um pais na produ¢ao mundial
per capita de patentes é proxy para o grau de desenvolvimento relativo de seu SI. Estes
autores, demonstraram que para uma amostra de 23 paises, o coeficiente de correlagio entre a
producao mundial per capita de patentes e a participa¢ao de cada pafs na exportagao mundial
de bens com alta intensidade tecnolégica ¢ de mais de 0,93 entre 1980 e 2000.” No caso do
saldo em conta corrente e a participagao dos pafses na producio mundial per capita de

patentes a correlacao, entre 1970 a 2005 é de 0,74.

3 CONSIDERACOES FINAIS

Autores Cepalinos e Kaldorianos convergem para a mesma explicagdo sobre as
diferencas nas taxas de crescimento econdmico entre paises. Estas diferencas seriam
decorrentes de graus diferenciados de restri¢ao externa ao crescimento das economias. O grau
da restricao externa ao crescimento de uma economia, por sua vez, dependeria de suas
elasticidades-renda de importagao e de exportagao.

Contudo, as explicacdes de Prebisch (2000a; 2000b) para as diferencas das
elasticidades de comércio entre paises nao sio adequadas quando os paises em andlise sdo

todos eles industrializados. Ademais, sua tese de deterioracdo dos termos de troca nao é

3 Os paifses sdao: Alemanha, Franca, Italia, Japao, Canada, Estados Unidos, Reino Unido, Brasil, Argentina,
Bolivia, Colombia, Chile, Equador, México, Peru, Uruguai, Venezuela, Malasia, Tailandia, India, Indonésia,
Filipinas e Africa do Sul.

4 Arbix, Salerno e De Negri (2004) investigaram a influéncia da internacionalizagio com foco na inovagio
tecnoldgica sobre o coméreio exterior das firmas brasileiras. Os resultados encontrados corroboraram a hipétese
de que a absor¢do de inovagdes tecnoldgicas é importante para a inser¢do competitiva do Brasil no mercado
mundial.
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consensual na literatura. Os argumentos de autores Kaldorianos, tais como McCombie e
Thirlwall (1994), também sio insuficientes, visto que apenas se reportam a Prebisch para
explicar porque as citadas elasticidades sao diferentes entre produtos e entre paises.

Para Fajnzylber (1983; 2000) a industrializagdio de uma economia, quando
acompanhada da constitui¢ao de um “nucleo endégeno de produgao de tecnologia”, afetaria a
competitividade e o desempenho do saldo comercial desta economia, implicando o
relaxamento da restricdo externa ao seu crescimento. Isto sé seria possivel, entao, se a
constituicao desse “nucleo endégeno de producao de tecnologia” modificasse as elasticidades-
renda de comércio desta economia. Entretanto, Fajnzylber nao analisa este ponto, isto é, o
autor nao explica de que maneira o progresso tecnolégico afeta as elasticidades-renda de
importagdo e de exportagao de uma economia. Jayme Jr e Resende (2008) buscam preencher
esta lacuna do ponto de vista tedrico.

Os autores construiram os nexos causais entre o desenvolvimento do Sistema
Nacional de Inovagoes, mudangas nas elasticidades-renda de comércio, competitividade e
vulnerabilidade externa, de uma economia. Para isso, elaborou-se, inicialmente, o conceito de
competitividade de uma economia e sua medida. Em seguida as correlagdes entre
desenvolvimento relativo do sistema nacional de inovagdes, elasticidades-renda de comércio,
competitividade e vulnerabilidade externa de uma economia foram teoricamente
demonstradas. Por fim, os argumentos teoéricos foram respaldados empiricamente a partir da
constru¢ao de diversos indicadores. Constatou-se que paises da OCDE, onde o sistema
nacional de inovagdes ¢ mais desenvolvido, dominam o comércio mundial e apresentam
saldos externos estruturalmente superavitarios. O oposto ¢ observado no Brasil, onde o
sistema nacional de inovacoes é menos desenvolvido.

As evidéncias empiricas apresentadas neste trabalho sugerem que a economia
brasileira apresenta atualmente baixo desenvolvimento de seu SI, baixa competitividade e
elevada vulnerabilidade externa em relagdo as economias da OCDE. Neste caso, embora no
curto prazo possam prevalecer no Brasil elevadas taxas de crescimento e superavits
comerciais, associadas ao booz atual do comércio internacional, especialmente no segmento de
commodities, o crescimento da economia brasileira continua sendo restringido no longo
prazo pelo seu setor externo. Nesse sentido, reafirma-se a importiancia de se estimular o
desenvolvimento do sistema nacional de inovagdes na economia brasileira como forma de
relaxar a restricdao externa ao seu crescimento. No caso brasileiro, a restricao externa tem sido

ainda agravada por uma politica econémica que referenda o padrio de especializagio do
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comércio exterior brasileiro, particularmente nos efeitos da politica monetaria sobre a
valorizagao cambial. De fato, longos periodos de sobrevalorizacao da moeda, sem medidas
compensatorias para setores intensivos em tecnologia e P&D, tendem a consolidar uma
estrutura de comércio exterior baseada em setores pouco dinamicos e intensivos em mao-de-
obra e recursos naturais. A fragilidade desta estrutura se manifesta na restricio externa ao

crescimento.
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A ascensao da China na economia mundial: efeitos sobre o Brasil e
América Latina

Jose Gabriel Porcile Meirelles’

Wellington Pereira”

RESUMO - A analise das oportunidades e desafios que se abrem para o Brasil na economia
internacional deve necessariamente levar em conta o novo cenario definido pela integragao
plena da China e da India ao comércio. A expansio da demanda de commodities
impulsionada por esses paises tem sido uma fator favoravel ao crescimento economico. Ao
mesmo tempo, ela tende a refor¢ar uma especializagao em setores que no longo prazo nao sio
os mais dinamicos do ponto de vista de demanda e da geracao de tecnologia. Tanto os
indicadores de especializacio do Brasil, como a analise do contetdo tecnolégico do comércio
com a China, confirmam essa preocupacao com relacao a natureza da inser¢ao brasileira no
ciclo recente de expansio do comércio mundial.

Palavras-chave: Comércio internacional. China. Exporta¢bes brasileiras.

1 INTRODUCAO

A ascensdo da economia chinesa a um lugar de destaque no comércio ¢, sem duvida,
uma das mudangas mais importantes ocorridas nas ultimas décadas, redefinindo as
modalidades e intensidade dos fluxos de comércio e investimento em nivel global. Os seus
efeitos sobre América Latina e sobre o Brasil em particular tém varias facetas. Por um lado, a
China é uma forca impulsora do comércio e por isso tem efeitos benéficos sobre as taxas de
crescimento, especialmente sobre os exportadores de commodities e de bens de capital mais
complexos. Por outro lado, na medida em que no caso latino-americano a demanda chinesa
concentra-se em commodities com baixo nivel de processamento, ela tende a reforcar um
padrao de especializagio internacional que é menos dinamico quanto a geragao de tecnologia.
Finalmente, no caso das economias latino-americanas cujas exportagoes dependem bastante
de atividades intensivas em mao-de-obra (América Central e, em menor medida o México), o
efeito da concorréncia chinesa tem sido negativo.

Neste artigo, discutem-se rapidamente as distintas facetas do impacto da China sobre

América Latina e Brasil. Na primeira se¢ao analisa-se a composi¢ao dos fluxos de comércio.

“ PhD em Economic History - London School of Economics (1995). Atualmente é Professor Associado do
Departamento de Economia da Universidade Federal do Parana. Endereco eletronico: porcile@ufpt.br

" Mestre em Economia pela Universidade Federal do Parand. Professor do departamento de economia
(DEPECON-UFPR). Endereco Eletrénico: wellington.pereira@brde.com.br
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Na segunda secio, discutem-se os desafios que a relagio com a China trazem para o Brasil do

ponto de vista comercial.

2 CHINA E ASIA NO COMERCIO MUNDIAL

A rapidez com que a China se transformou num ator de primeira linha no comércio

mundial é notavel. A tabela 1 mostra as cotas das exportagdes de algumas regides na

economia mundial.

TABELA 1 - EVOLUCAO PERCENTUAL DAS COTAS DE EXPORTACOES POR REGIAO - 1985-2003

Regido/ Pais | 1985 | 1990 [ 1995 [ 2000 [ 2003
Unido Européia
Manufaturas baseadas em RRNN 45.70 47.95 44.05 41.70 42.69
Manufaturas de alta tecnologia 36.01 35.60 29.26 28.39 29.51
Manufaturas de baixa tecnologia 48.73 45.54 36.81 30.85 31.11
Manufaturas de mediana tecnologia 46.82 50.04 45.12 41.67 43.13
Manufaturas nao baseadas em RRNN 45.00 45.36 38.54 34.72 35.87
Outros 30.62 39.77 27.66 29.82 36.36
Recursos Naturais 18.21 20.47 19.90 16.47 16.94
Todos os sectores 38.48 41.66 36.59 33.27 34.42
China
Manufaturas baseadas em RRNN 1.11 1.28 213 2.84 3.55
Manufaturas de alta tecnologia 0.36 1.35 3.63 6.42 9.94
Manufaturas de baixa tecnologia 4.50 9.10 15.56 19.39 22.09
Manufaturas de mediana tecnologia 0.43 1.38 2.62 3.79 5.03
Manufaturas nao baseadas em RRNN 1.48 341 6.13 8.26 10.58
Outros 0.72 0.67 1.39 1.90 2.58
Recursos Naturais 243 2.57 2.51 2.25 2.26
Todos os sectores 1.61 2.80 4.82 6.41 8.12
Estados Unidos
Manufaturas baseadas em RRNN 8.47 10.19 10.59 10.16 9.13
Manufaturas de alta tecnologia 24.17 21.37 19.82 18.33 14.34
Manufaturas de baixa tecnologia 5.22 591 7.93 9.18 7.26
Manufaturas de mediana tecnologia 13.91 12.37 13.70 15.18 13.07
Manufaturas nao baseadas em RRNN 13.84 12.85 14.00 14.86 12.15
Outros 16.05 14.42 12.94 10.27 11.73
Recursos Naturais 8.12 8.88 9.54 7.16 6.60
‘Todos os sectores 11.53 11.79 12.80 12.97 10.94
América Latina
Manufaturas baseadas em RRNN 6.95 5.90 6.22 6.65 6.72
Manufaturas de alta tecnologia 2.14 1.75 2.19 3.80 3.70
Manufaturas de baixa tecnologia 3.21 3.28 4.16 5.44 5.24
Manufaturas de mediana tecnologia 2.48 2.85 3.86 5.14 5.00
Manufaturas nio baseadas em RRNN 2.60 2.70 3.46 4.76 4.63
Outros 4.28 3.18 3.72 4.95 5.13
Recursos Naturais 12.44 11.46 12.58 12.97 13.18
Todos os sectores 5.78 4.69 5.15 6.11 6.10

FONTE: CEPAL, Divisio de Desenvolvimento Produtivo e Empresarial.

A China multiplicou por oito sua participa¢ao nas exportagoes no total dos setores

(embora partindo de um patamar muito baixo) e entre 1985 e 2003, e alcancou valores
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superiores a 20 % no caso dos setores de baixa tecnologia. No mesmo periodo, a Unido

Européia reduziu sua participacdao, enquanto que América Latina e os Estados Unidos as

mantiveram estavel. Naturalmente, esses dados também refletem as distintas dimensdes (em

PIB e populagao) dos paises considerados. Para ter uma idéia do padrao de especializagao, ¢é

necessario um indicador que evite essa distor¢ao. Na Tabela 2, apresentam-se os coeficientes

de especializagao dos distintos paises, definidos como a relagdo entre a participagao de um

pais nas exportacoes mundiais num certo setor e as exportagdes desse pais no total das

exportagoes mundiais. Setores nos quais o coeficiente de especializagao é maior do que 1 siao

setores nos quals o pals mostra vantagens comparativas no comércio internacional.

TABELA 2 — COEFICIENTE DE ESPECIALIZACAO

Regido/ Pais | 1985 | 1990 | 1995 | 2000 | 2003

Unido Européia
Manufaturas baseadas em RRNN 1.188 1.151 1.204 1.253 1.240
Manufaturas de alta tecnologia 0.936 0.855 0.800 0.853 0.857
Manufaturas de baixa tecnologia 1.266 1.093 1.006 0.927 0.904
Manufaturas de mediana tecnologia 1.217 1.201 1.233 1.252 1.253
Manufaturas nio baseadas em RRNN 1.169 1.089 1.053 1.044 1.042
Outros 0.796 0.955 0.756 0.896 1.057
Recursos Naturais 0.473 0.491 0.544 0.495 0.492
Todos os sectores 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000

China

Manufaturas baseadas em RRNN 0.692 0.457 0.443 0.443 0.437
Manufaturas de alta tecnologia 0.222 0.482 0.753 1.001 1.224
Manufaturas de baixa tecnologia 2.803 3.246 3.228 3.026 2.721
Manufaturas de mediana tecnologia 0.269 0.493 0.543 0.592 0.620
Manufaturas nao baseadas em RRNN 0.922 1.215 1.272 1.289 1.303
Outros 0.450 0.240 0.289 0.297 0.318
Recursos Naturais 1.512 0.918 0.521 0.352 0.278
Todos os sectores 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000

Estados Unidos
Manufaturas baseadas em RRNN 0.734 0.864 0.827 0.784 0.834
Manufaturas de alta tecnologia 2.096 1.813 1.549 1.413 1.311
Manufaturas de baixa tecnologia 0.453 0.501 0.619 0.708 0.664
Manufaturas de mediana tecnologia 1.206 1.049 1.070 1.171 1.194
Manufaturas nao baseadas em RRNN 1.200 1.090 1.094 1.146 1.111
Outros 1.392 1.222 1.011 0.792 1.072
Recursos Naturais 0.704 0.753 0.745 0.552 0.603
Todos os sectores 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000

América Latina
Manufaturas baseadas em RRNN 1.203 1.259 1.208 1.088 1.103
Manufaturas de alta tecnologia 0.370 0.374 0.426 0.622 0.608
Manufaturas de baixa tecnologia 0.556 0.701 0.808 0.889 0.860
Manufaturas de mediana tecnologia 0.429 0.607 0.749 0.840 0.820
Manufaturas nao baseadas em RRNN 0.450 0.575 0.672 0.778 0.759
Outros 0.740 0.678 0.723 0.810 0.842
Recursos Naturais 2.153 2.445 2.444 2122 2.162
Todos os sectores 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
FONTE: CEPAL, Divisio de Desenvolvimento Produtivo e Empresarial.
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Sem duvida, destaca-se a especializagdio da China nos setores de baixa tecnologia.
Mas nao ¢ menos destacavel o aumento logrado nos setores de alta tecnologia (de
aproximadamente 0.2 para 1.2). Esse comportamento é muito sugestivo da existéncia de um
processo de upgrading na composicao das exportagoes chinesas. No caso da América Latina, é
clara a especializacdo em recursos naturais e em menor medida em manufaturas intensivas em
recursos naturais. Mas vale a pena notar o aumento do coeficiente nas manufaturas de média

e alta tecnologia, indicando uma tendéncia positiva.

TABELA 3 — COMPOSICAO DAS EXPORTACOES (%) POR INTENSIDADE TECNOLOGICA - 2004

[Argentina  [Brasil [Chile [México  [China India |
Recursos Naturais 51.4 32.6 41.5 14.6 32 15.6
Manufaturas baseadas em RRNN 24.5 21.9 49.2 6.4 6.9 29.8
Manufaturas de baixa tecnologia 7.4 11.0 2.1 13.5 39.2 35.5
Manufaturas de média tecnologia 14.1 24.9 5.5 37.5 19.0 12.8
Manufaturas de alta tecnologia 1.7 7.9 0.5 242 30.5 5.4
Outros 0.9 1.7 1.2 3.8 1.1 0.9
Total 100 100 100 100 100 100

FONTE: CEPAL, Divisio de Desenvolvimento Produtivo e Empresarial.

A Tabela 3 mostra as diferencas na composi¢cio do comércio no caso da América
Latina, e as compara com China e India. F claro o dominio chinés nos setores de baixa e alta
tecnologia. Brasil e México se destacam na comparacdo regional nos setores de média
tecnologia, superando inclusive a China nesse setor. México tem uma presenca importante no
setor de alta tecnologia, em grande medida pelas exportagdes das atividades maguiladoras

(intensivas em mao-de-obra) no setor eletro-eletronico.

3 DESAFIOS PARA O BRASIL

a) Como a China afeta a insercao do Brasil?

Os desafios para o comércio do Brasil frente ao novo papel das economias asiaticas
em geral e da China, em particular, podem-se resumir do seguinte forma: como aproveitar as
oportunidades que surgem da expansao do comércio mundial para estimular ndo apenas um
aumento das quantidades exportadas, mas também a diversificacio das exportagdoes na
direcdo de setores intensivos em tecnologia? A literatura sugere que esta nido é uma tarefa
facil.

Num trabalho recente, Jenkins et al (2008) mostra que a expansiao da China reforga
o padrio dominante de especializagio em recursos naturais da América Latina. Os custos dos
bons tempos (atuais) no comércio poderiam refor¢ar um tipo de inser¢ao que ¢ notadamente

pouco favoravel (focada nos recursos naturais) quando a economia mundial cresce menos. A
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tendéncia positiva dos termos de troca que se observa em anos recentes nao ¢ tao significativa
quando se observam as tendéncias seculares (OCAMPO; PARRA, 2005).

Essa idéia é reforcada pelos resultados da analise de Fichengreen e Tong (2000).
Esses autores mostram que a China gera dois tipos de estimulos positivos: na dire¢ao das
commodities com muito pouco valor adicionado e na diregao de bens de capital mais complexos
requeridos pelo avango da industrializagio. O primeiro tipo de demanda tem beneficiado os
paises latino-americanos, enquanto que o segundo beneficia paises de industrializagao
avangada, como Estados Unidos, Coréia e Japao.

No caso do Brasil, 2/3 das exportacdes destinadas a China se referem a soja,
minérios de ferro e aco. O impulso recebido pelas exportacoes de commodities tem ajudado a
valorizar o real a reduzir a competitividade de alguns setores manufatureiros. Esses fatores
sugerem a necessidade de formular uma politica exportadora com foco na diversificagio da
pauta do comércio com Asia.

b) As relagoes comerciais entre Brasil ¢ China

As relagdes comerciais entre Brasil e China sempre ocorreram, mas foi no periodo
recente que houve um crescimento muito forte e acelerado. A China é um pais que
estabeleceu um plano de crescimento e desenvolvimento de longo prazo. Ela possui uma das
maiores popula¢oes do mundo, a qual cada vez mais passa a ter acesso a recursos que geram
impactos sobre a demanda. Esses impactos tém sido as exportagoes brasileiras.

O Brasil como um pafs rico em diversas commodities tornou-se parceiro estratégico
para a China. Ocorre que somos um dos grandes fornecedores mundiais de dois produtos
importantes que continuardo ajudando no crescimento da China nos préximos anos: soja e
minérios de ferro. Por um lado, tem-se a fome da populagao que precisa ser saciada como
alimentos os quais a China ndo consegue suprir sozinha. Por outro lado, tem-se a fome da
industria por ago. Nao ¢ a toa que a China comega a ver o Brasil como um parceiro essencial
para a manutenc¢ao e ampliacdo de seu crescimento.

Diversas empresas chinesas ja atuam no Brasil em segmentos estratégicos para
economia da China. Setores como energia (biocombustiveis e alcool), transportes e logistica e
usinas de ago sdo alguns dos exemplos que podem ser citados e que contemplam interesses
chineses. Ja no outro lado do mundo, algumas das grandes empresas brasileiras seguiram a
onda da internacionalizac¢do ja adotada por diversas companhias dos EUA, Europa e Japao. A
Embraer, por exemplo, ja possui uma unidade na China. A estratégia se resume, em grande

parte, a associagoes com empresas chinesas, pois o mercado chinés é muito bem regulado
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pelos interesses do partido comunista. Uma empresa como a Embraer que se torna cada vez
mais global precisa estar presente em um dos maiores mercados do mundo (e que tende a
crescer vertiginosamente), pois além de atender com o fornecimento de aeronaves, precisa
prestar servicos de assisténcia a seus clientes.

A WEG, uma empresa catarinense que decidiu colocar suas bases na China é outro
caso de sucesso com a internacionalizagao. Hoje, esse tipo de atitude é quase uma regra para
as grandes empresas que buscam a internacionalizagdo e a manutencao de altos niveis de
competitividade no exterior. O crescimento da renda per-capita chinesa favorecera cada vez
mais a entrada de empresas neste mercado que, mesmo sob as amarras impostas pelo governo
chinés, vem se destacando como um dos maiores do mundo. As “benesses” desenvolvidas no
Ocidente cada vez mais cativam o desejo dos consumidores chineses.

Como foi afirmado, o Brasil desempenha papel fundamental e deve utilizar
(intensamente) desse ativo relacional com a China, a seu favor. Na seqiiéncia, sido
apresentadas algumas estatisticas que resumem as relagoes comerciais entre China e Brasil no
petiodo de 1990 a 2005.

A tabela abaixo mostra as exportagdes ¢ importacoes do Brasil destinadas/originadas
da China. Além disso, trata-se de uma tabela que discrimina os fluxos comerciais mediante o
conteido tecnolégico das mercadorias’. A importincia em se observar as transagdes
comerciais sob a perspectiva tecnolégica ja foi amplamente debatida e outorgada por diversos
autores. Sobretudo no que se refere aos paises em desenvolvimento, ¢ de suma importancia
examinar as transacdes comerciais a partit do conteido tecnologico incorporado a bens
transacionados. E com esta tentativa que se consegue observar o tipo de relagio que é

estabelecida entre dois paises, regides ou blocos.

5> Utiliza a metodologia desenvolvida por Lall (2000). O autor classifica as categorias de produtos em grupos
tecnologicos a pattir da Standard International Trade Classification (SITC) em trés digitos (Rev. 3). Sdo 10 categorias
de produtos mediante sua respectiva classificagdo tecnolédgica. Estes sdo reagrupados em quatro grandes grupos:
Produtos Baseados em Recursos, Baixa Tecnologia, Média Tecnologia e Alta Tecnologia.
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TABELA 4 — FLUXOS COMERCIAIS BRASILEIROS COM A CHINA (US$ milhdes) 1990, 1995, 2000 e

2005
Descrigio 1350 1395 2000 2005
Exp Irnp Exp Irnp Exp Irp Exp Irp
Produtos prim arios 298 45 cEa L =14 476 45,12 29621 o
Baseados em recursos (BR 1) 1285 oz FOrAF Lae 138 1289 Fa04a =3.0
Outros baseados em recursos (BR 2] 527 168 18508 1<M14 20006 0 22503 20967 513.9
Tédais, vestuario e calgados (BT 1) 0,1 02 08z 220 0,55 9145 == 54,8
COutros produtes de bat<atecnologia (BT 23 Fo4g 18 10553 20191 ZE1 14558 4130 366,23
Automobiletica (T 1) G5 01 62,20 2050 10,84 1025 0.3 273
Processos (MT 2) 91,4 04 275 T327 81,08 TREO 2681.1 3249
Engenharia (T 3) o7r 45 50,70 1534 3 157 AT 26855 205,5
Eletrénica e alétricos (AT 1] 0.4 04 2423 1Z3ET 1482 965 g8 22003
Outros produtes de altatecnologia (AT 23 0.7 o5 0,71 2.4 90,27 o009 24,3 2974
Totd }E18  NMeg 12038 10d03 10882 12221 BBIIT OS3IME

FONTE: SECEX — elaboragio prépria.

Verifica-se que, com exce¢ao do ano 2000, o Brasil vem mantendo superavit com o
pafs asiatico. Apesar disso, trata-se de um resultado apertado e que quando verificado a partir
da perspectiva tecnolégica mostra que somos amplamente dependentes do fornecimento de
produtos de alta tecnologia. Por outro lado, as exportagdes de produtos primarios e daqueles
baseados em recursos estio em trajetoria ascendente.

O tipo de classificacio tecnolégica apontada na tabela permite ver que além da
dependéncia brasileira em produtos que incorporam maior tecnologia, corroboram-se os
resultados devastadores que os setores intensivos em mao-de-obra, tal como téxteis,
vestuarios e calcados enfrentam diante dos concorrentes chineses. F surpreendente a
evolugao positiva que ocorre também nessas categorias, que sao bastante sensiveis ao cambio.
Basta ver que em 1995 e 2005, anos em que houve apreciacio cambial, as compras desses
produtos responderam mais fortemente.

Outro indicador relevante destacado faz referéncia ao valor médio das transacoes
comerciais. O valor médio é o quociente entre o valor da transacao em ddlares pelo seu peso
em quilogramas. Ele ¢ utilizado como um indicativo do preco médio, de modo que os
produtos com maiores valores médios tendem a ser aqueles que incorporam maior valor
agregado e tecnolégico. Obviamente, hd excegdes e discrepancias para este indicador. Um
exemplo se refere as pedras preciosas que possuem peso baixo, mas valor elevado o que gera
um valor médio que poderia indicar elevada incorporagao tecnolégica — o que nao se aplica.
Mas, apesar de problemas como o apontado, o indicador ¢ bastante util para efetuar analises
no ambito das relagdes tecnoldgicas, como proxy para a densidade industrial e tecnologica dos
bens comercializados

O primeiro sinal que se observa na tabela é a evolugao do valor médio total das

importagdes frente as exportagdes. Verifica-se que com o passar dos anos o valor das
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compras cresce muito mais rapida e intensamente que aquele ocorrido para as vendas. Este ¢
o primeiro sinal do tipo de relagao que se estabelece entre Brasil e China: a dependéncia de
produtos eletronicos, sobretudo, é uma das respostas para esse movimento. Assim, fica claro
que mais uma vez a relagdo comercial do Brasil com um grande mercado tal como o chinés
tende a refor¢ar uma rela¢io de dependéncia externa de produtos intensivos em tecnologia.

TABELA 5 — VALORES MEDIOS DAS EXPORTACOES E IMPORTACOES DO COMERCIO DO
BRASIL COM A CHINA (US$) — 1990-2005

_ 1950 1955 2000 2005
Descrigio E | E | E | E |
+B mp =B mp +B g ksl mp
Produtes primis s 140 0,10 0,5 0,67 022 0,06 020 020
EBassados emreaursos (BRI 0,60 1&0 0,46 1,5 043 1,06 050 L
Clutres baseadoes em recwrs os (B2 0,m 010 0,08 0,22 0oz 0,22 000 050
Téxteis, vestuario e mlgades (BT 1) G40 950 4,11 g 12 398 4,41 590 350
Outros de baisa wenologia (BT 0,40 240 04 2,106 042 1,63 0G0 Lé0
Sutomitiisica T 1 &80 260 4,06 3,55 1225 1,80 550 230
Proass o (MIZ) 0,2 100 0,77 2,55 045 1,67 0G0 70
Engenhazia fT3) 12,50 11,90 1,88 7,06 455 4,06 &0 500
Eletriniea e elitricos (AT'1) 12,60 60 10,70 12,37 §03 .75 1040 1340
Ouros produtes de ali teenologa @T3 197,40 12,50 7,25 12 10 151,14 17,19 165,00 2e90
Totd 0,10 010 0,14 1,16 006 0,62 0,10 200

FONTE: SECEX - elaboracio prépria.

No entanto, verifica-se que a categoria outros produtos de alta tecnologia (AT2)
mostra valores médios para as exportagdes muito superiores aqueles vistos para as
importacdes. Isso é reflexo da atuacdo de empresas como a Embraer, porque aeronaves e
componentes do segmento estao incorporados naquele grupo de produtos. Outro destaque
interessante refere-se a area automobilistica, pois seus VMs das exportagdes oscilam muito
perante os verificados para as importagoes. A reducao do VM dos produtos do grupo de
téxteis, vestuarios e calcados mostra que temos adquirido itens que possuem valor médio
decrescente mostrando uma vez mais que a especializagdo chinesa (e asiatica, em geral)
também no fornecimento de produtos intensivos em trabalho e sem incorporagio
tecnologica.

Outro exercicio realizado foi verificar a posicao dos paises parceiros-comerciais do
Brasil nas exportagdes e importagoes dos anos 1990, 1995, 2000 e 2005. O foco mais uma vez
foi a China de modo a visualizar a evolu¢ao do peso relativo daquele pafs no ambito global do
comércio brasileiro. Surpreendentemente, ao longo do tempo a China passa a ser um dos

principais fornecedores para o Brasil e, a0 mesmo tempo, comprador de produtos brasileiros.
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TABELA 6 — POSICIONAMENTO DA CHINA NAS RELACOES COMERCIATS BRASILEIRAS -1990

Exportagdes Importagoes
Ranking Raking
1990 17 27
1995 11 11
2000 12 11
2005 3 4

FONTE: SECEX - elaboragao prépria.

Em 1990, a China respondia pela 17* posicao pelo lado das vendas e 27* pelo lado
das compras. Em 15 anos ocorre uma forte reversio deste quadro, de modo que a China
passa a ser o terceiro “cliente” das vendas brasileiras — sobretudo, commodities, ¢ o quarto
maior fornecedor de produtos para o Brasil. Esse dltimo resultado pode ser visto pelo
aumento das importagoes de produtos eletronicos.

A China nio s6 passou a representar um papel de destaque pelo lado das compras e
vendas brasileiras, como também contribuiu para diversificar as importa¢Oes brasileiras. A
tabela abaixo mostra a participagao dos 10 principais produtos transacionados com a China e

também apresenta a quantidade total de itens comercializados ao longo de cada ano

selecionado.
TABELA 7 - PARTICIP[}(}AO %) DOS 10 PRINCIPAIS PRODUTOS NAS
TRANSACOESCOMERCIAIS ENTRE O BRASIL E A CHINA E TOTAL DE
ITENS TRANSACIONADOS
Exportagoes Importagoes
Part% Qtde Total | Part% Qtde Total
1990 81,07 274 93,57 206
1995 82,10 460 19,78 2692
2000 75,69 847 23,18 3166
2005 73,28 1494 26,10 4603

FONTE: SECEX- elaboracio propria.

Verifica-se pela tabela acima que nas exportagdes nao ocorre uma forte
desconcentracdo das vendas com o passar dos anos. Apesar do aumento na quantidade total
de produtos exportados (de 274 em 1990 para 1.494 em 2005), a concentragao se manteve em
apenas 10 itens.

O mesmo ja niao pode ser dito para as importagcdes. Além da rapida queda da
participagao relativa, o aumento da quantidade total de produtos importados cresceu quatro
vezes mais do que se verificou para as exportagcdes. Assim, a dependéncia pelo lado das
importagdes foi se diversificando ao longo do tempo, apesar de este efeito ter sido minorado

devido ao maior aumento do leque de produtos adquiridos.
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Em suma, verifica-se que a China tem sido muito mais dinamica nao somente pelo
fato de que avanca na producdo e exportagio de produtos de maior valor
agregado/tecnolégico, como também diversifica muito mais sua oferta do que a sua demanda,
que esta concentrada em poucos produtos.

Fica o registro para um aprimoramento deste ponto para o melhor entendimento das
relagées comerciais que vem sendo alinhavadas entre Brasil e China. Enquanto o pafs asiatico
vem construindo sua trajetoria de crescimento e desenvolvimento econoémico de longo prazo,
o Brasil parece ficar estancado no tempo, concentrando sua competitividade nos produtos

“de sempre”. Muda o parceiro, mas nao muda o final da historia.

4 CONCLUSOES

A andlise das oportunidades e desafios que se abrem para o Brasil na economia
internacional deve necessariamente levar em conta o novo cenario definido pela integracao
plena da China e da India ao comércio. A expansio da demanda de commodities impulsionada
por esses paises tem se apresentado como um fator favoravel ao crescimento econémico. Ao
mesmo tempo, ela tende a refor¢ar uma especializagao em setores que no longo prazo nao sao
os mais dinamicos do ponto de vista de demanda e da geragcao de tecnologia. Tanto os
indicadores de especializacio do Brasil, como a analise do contetdo tecnolégico do comércio
com a China, confirmam essa preocupagao com relagdo a natureza da inser¢ao brasileira no

ciclo recente de expansio do comércio mundial.
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Cenario internacional e desempenho da economia brasileira

Marcio José Vargas da Cruz’

Marcelo Luiz Curado™

RESUMO - A possibilidade de recessao da economia norte-americana tende a resultar na
reduc¢io do crescimento da demanda mundial e conseqiientemente na reducao do crescimento
das economias asiaticas, as mais dinamicas do mundo atualmente, que tém nas exportacoes
um vetor importante. Se isso de fato ocorrer, havera uma tendéncia de queda dos pregos das
commodities, o que afetara diretamente a economia brasileira, que vem se beneficiando do
comércio internacional através da exportacao de bens basicos. Porém, o impacto negativo da
recessdo norte-americana tende a ser minimizado no curto prazo em fun¢io da maior
representatividade econoémica da Asia, especialmente da China, e da dinamica de sua demanda
doméstica, que também tem sido representativa no caso da economia brasileira, com a
expansao do consumo e do investimento no periodo recente.

Palavras-chave: Economia internacional. Crescimento economico. Economia brasileira.

1 INTRODUCAO

O cenario econémico internacional tem se caracterizado por uma elevada
instabilidade no mercado financeiro advinda principalmente da possibilidade de recessao da
economia norte-americana, que tem dentre suas origens problemas relacionados ao
financiamento voltado ao mercado mobiliario. As perdas dos bancos e a retragdo da atividade
na construgao civil, dentre outros acontecimentos como o aumento expressivo do preco do
petréleo estao resultando na perspectiva de uma recessao nos Estados Unidos da América.

Diante da representatividade da economia estadunidense no PIB mundial, direta e
indiretamente, de fato, a perspectiva de uma recessao é preocupante. Conforme apresentado
no grafico 1, considerando o PIB sob a Paridade do Poder de Compra, os EUA participam
com aproximadamente 20% do PIB mundial. Entretanto, o mesmo grafico nos apresenta um
fenémeno muito interessante, caracterizado pelo aumento da participagao de economias

emergentes, liderado pela China.
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GRAFICO 1 — PARTICIPACAO NO PIB MUNDIAL — EUA, CHINA, INDIA, BRASIL E RUSSIA - 1990 -

2005
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FONTE: Banco Mundial (2007).
NOTA: PIB sob a paridade do poder de compra — délares internacionais constantes, 2000.

A China, com aproximadamente 1,3 bilhdo de habitantes (20,1% da populagao
mundial, mais do que o dobro da populagao da América Latina e Caribe), de acordo com os
dados disponibilizados pelo Banco Mundial teve uma participagao de aproximadamente 2,8%
do PIB em 1975. Contudo, ela esta prestes a alcancar trés décadas de crescimento econdémico
médio proximo de 10% a.a, participando com 14,37% do PIB mundial em 2005. Considerado
a participagao conjunta das economias emergentes: Brasil, India, Russia e China (BRIC), eles
ja tém maior participacao do que os EUA no PIB mundial.

A média de crescimento destes paises no periodo recente, entre 2000 e 2005 foi de
aproximadamente 3,0% no Brasil, 6,1% na India, 9,4% na China e 6,8% na Russia. Ou seja,
com exce¢ao da economia brasileira, os demais paises deste grupo estao mantendo um nivel
de crescimento acima da média global.

Contudo, diante de um provavel quadro de recessio da economia norte americana, o
Fundo Monetario Internacional (FMI) tem projetado um crescimento economico do PIB
mundial para 2008, em torno de 4,1 %, que fica abaixo da média observada nos dltimos trés
anos. Neste cenario, os EUA, o Japao e a Unido Européia estarao crescendo a uma taxa de
aproximadamente 1,5% em 2008. Porém, cabe ressaltar que a maior incerteza reside nos

efeitos da crise financeira e recessao da economia norte-americana para 0s anos seguintes.
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Diante deste quadro, este artigo se propoe a debater duas questoes: a) Ha indicios de
que os paises emergentes, em especial o grupo BRIC absorverao a recessao dos EUA e
mesmo assim continuardo a manter uma taxa de crescimento acima da média mundial? b)

Quais os efeitos esperados para a economia brasileira, com relagio ao setor externo?

2 O CENARIO INTERNACIONAL E A PERSPECTIVA DE RECESSAO DA
ECONOMIA NORTE-AMERICANA

Os EUA tém apresentado uma taxa média de crescimento do PIB de
aproximadamente 3,15% nos dltimos 25 anos, acompanhada de recessdes no inicio dos anos
80, 90 e 2000, motivados por origens diversas, as quais este artigo nao discute. Contudo,
chama a atencdo a correlagio observada através da analise grafica entre o crescimento da
economia norte-americana e mundial.

Considerando a série apresentada no grafico 2, a partir de 1961, com exce¢ao do
final da década de 1970, periodo em que se observa um fraco crescimento da economia norte-
americana descolado da tendéncia mundial, todos os demais periodos de recessio norte-
americana, apos o primeiro choque do petréleo, foram acompanhados por recessdes na

economia global.

GRAFICO 2 — TAXA DE CRESCIMENTO ECONOMICO (PIB REAL) EUA E MUNDO - 1962 - 2004
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FONTE: Banco Mundial (2007).

A partir do inicio da década de 1970 todos os periodos nos quais a economia norte-

americana cresceu menos do que 1%, a economia global acompanhou a tendéncia de queda e
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cresceu menos do que 2%. Por outro lado, todos os anos em que a economia norte-americana

cresceu acima de 3%, a economia mundial também cresceu acima deste indice.

GRAFICO 3 — TAXA DE CRESCIMENTO ECONOMICO (PIB REAL) CHINA E MUNDO - 1962 - 2004
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FONTE: Banco Mundial (2007).

Pelo grafico 3 acima, se compararmos a tendéncia dos paises que compoem o BRIC,
em especial a China, que além de ser a economia mais representativa entre eles é a que tem
apresentado maiores niveis de crescimento, perceberemos que a correlagio para o
comportamento global nio fica tao evidente.

Além da maior representatividade direta na composicao do PIB, é importante
ressaltar que a economia norte-americana mantém um papel central geopolitico, que também
se reflete no mercado financeiro e no comércio internacional. Dentre estas variaveis
relevantes, sera analisada a seguir a participagao dos EUA no comércio internacional, uma vez
que o mercado externo tem um papel importante no processo de crescimento das economias
asiaticas, com destaque para a China.

A tabela 1 apresenta o desempenho e participa¢do de alguns paises no comércio
internacional de bens, para alguns anos entre 1948 e 2006. Observa-se que ao longo deste
periodo o fluxo comercial aumentou significativamente e chama a atencao a tendéncia de
queda da participagio dos EUA nas exportagdes mundiais, vis a vis o aumento de sua
participagao na importagao de bens. A perda de aproximadamente 14 pontos percentuais na
participagao dos EUA nas exportagdes ¢ acompanhada por um aumento na mesma
magnitude da participagdo dos paises asiaticos, com destaque para a China que passa em 2006

a responder por 8,2% das exportagoes mundiais.
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TABELA 1 — EXPORTACOES E IMPORTACOES MUNDIAIS DE BENS, POR REGIOES E
DETERMINADOS PAISES 1948, 1953, 1963, 1973, 1983, 1993, 2003 E 2006
USS$ bilhdes e patticipagio %

Regido | Exportagdes | Importagdes
Valor Valor
Mundo 59 84 157 579 1838 3675 7371 11783 62 85 164 595 1882 3770 7650 12113
Participagdo Participagdo
Mundo 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
América do Norte 281 248 199 173 168 180 158 142 185 205 161 172 185 215 226 21.0
Estados Unidos 217 188 149 123 112 126 9.8 88 130 139 114 123 143 160 170 158
Canada 55 52 43 46 42 40 37 33 44 55 39 42 34 37 32 3.0
México 09 07 06 04 14 14 22 21 10 09 08 06 07 18 23 2.2
América do Sul e Central 113 97 64 43 44 30 30 3.6 104 83 60 44 38 33 25 3.0
Brasil 20 18 09 11 12 1.0 10 12 18 16 09 12 09 07 07 0.8
Argentina 28 13 09 06 04 04 04 04 25 09 06 04 02 04 02 0.3
Europa 351 394 478 509 435 454 459 421 453 437 52.0 533 442 448 453 431
Alemanha 14 53 93 116 92 103 102 94 22 45 80 92 81 91 79 7.5
Franca 34 48 52 63 52 60 53 42 134 110 85 65 53 56 52 5.1
Reino Unido 113 90 78 51 50 49 41 38 55 49 53 63 56 58 52 4.4
Ttalia 18 1.8 32 38 40 46 41 35 25 28 46 47 42 39 39 3.6
Comunidade dos Estados
Independentes (CEI) - - - - - 15 26 36 - - - - - 12 17 2.3
Africa 73 65 57 48 45 25 24 31 81 70 52 39 46 26 21 2.4
Africa do Sul 20 16 15 1.0 10 07 05 05 25 15 11 09 08 05 05 0.6
Oriente Médio 20 27 32 41 68 35 41 55 1.8 21 23 27 62 34 27 3.1
Asia 140 134 125 149 191 261 262 278 139 151 141 149 185 233 231 250
China 09 12 13 10 12 25 59 82 06 16 09 09 11 28 54 6.5
Japdo 04 15 35 64 80 99 064 55 11 28 41 65 67 64 50 4.8
india 22 13 10 05 05 06 08 10 23 14 15 05 07 06 09 1.4

Austrélia e Nova Zelandia
3.7 32 2.4 2.1 1.4 1.5 1.2 1.2 2.9 2.3 2.2 1.6 1.4 1.5 1.4 1.4
Six East Asian traders 34 30 24 34 58 97 96 9.6 35 37 3.1 3.7 6.1 99 82 8.6

FONTE: OMC (2008).
NOTA: Six East Asian traders refere-se aos seguintes paises: Hong Kong, Malasia, Coréia do Sul, Singapura,
Taiwan e Tailindia.

A tabela 2, a seguir, apresenta a relagdo comercial dos Estados Unidos com outros
paises e regides. Fica evidente o déficit comercial norte-americano principalmente com os
paises asiaticos, com destaque para a China, que em 2006 representou aproximadamente 16%

das importa¢Ges norte-americanas e apenas 5,3% das exportagoes.

TABELA 2 — COMERCIO DE BENS DOS ESTADOS UNIDOS, POR REGIOES E PAISES - 2006

Exportagoes ImportacGes
Destino Valor | Part. (%) Otigem Valor Part. (%)

2006 | 2000 | 2006 2006 2000 | 2006

Mundo 10383 100.0 100.0 Mundo 1919.4 100.0 100.0
América do Norte 3654 37.0 352 América do Norte 716.4 37.8 37.3
Asia 2802 27.6 270  Asia 508.4 294 265
Eutopa 2389 23.6 230  Europa 370.2 203 19.3
América do Sul e Central 88.4 7.5 8.5 América do Sul e Central 140.6 6.2 7.3
Oriente Médio 39.2 2.4 3.8 Oriente Médio 83.8 2.3 4.4
Aftica 190 14 1.8  Aftica 74.7 32 39
CEI 71 04 07 CEI 253 08 13
Canadi 2302 22.6 222  Uniio Européia 339.8 18.6 17.7
Unido Buropéia 2145 215 207  Canadi 307.7 185 16.0
México 1343 143 129  China 305.8 85 159
Japio 59.7 84 58  México 200.6 109 10.4
China 552 21 53  Japio 152.3 120 7.9

FONTE: OMC (2008).
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Por outro lado, a tabela 3 demonstra alguns efeitos do crescimento das economias
asiaticas, com destaque para a China na demanda por bens no mercado internacional. Ao
analisarmos a variagdo percentual de alguns setores nas exportagdes mundiais, observa-se o
crescimento médio acima de 30% de produtos advindos da industria extrativa entre 2004 e
2006, bem com uma elevada taxa de crescimento na demanda por ferro e aco. Tal fenémeno

resultou no aumento significativo do preco das commodities.

TABELA 3 - EXPORTACOES MUNDIAIS POR PRODUTO - 2006

Variacio percentual anual

Combustiveis e produtos das Manufaturas
Brctas industrias extrativas
Periodo agricolas Produtos Materiais de Produtos da
Combustiveis | Ferro e Ago ettt escritério e de industria
telecomunicacdes automotiva
1980-85 -2 -5 -2 1 9 5
1985-90 9 0 9 14 18 14
1990-95 7 1 8 10 15 8
1995-00 -1 12 -2 4 10 5
2000-06 9 18 17 14 7 10
2004 15 33 48 22 20 18
2005 8 43 17 12 11 7
2006 11 23 18 13 13 10

FONTE: OMC(2008).

Ao analisarmos os dados apresentados até aqui, observa-se que o crescimento das
economias asiaticas, lideradas pela China, tem gerado mudangas relevantes no mercado
internacional. Porém, ndo ha indicios de que a continuidade do crescimento chinés ¢
suficiente para conter o alargamento da recessao norte-americana para o resto do mundo.
Além disso, o mercado norte-americano tem sido um importante demandante da economia
chinesa. Por outro lado, é importante ressaltar que a China também tem no mercado interno
um motor importante para o crescimento. Basta observar através do grafico 2, apresentado
anteriormente, que mesmo diante das recessdes norte-americanas ocorridas no inicio de 90 e
de 2000, com repercussdes importantes para o PIB mundial, a China manteve um
crescimento médio de 10,1% a.a, entre 1991 e 2006, sendo que a menor taxa observada no
petiodo foi de 7,6%.

Portanto, estamos diante de um periodo de transi¢io da divisao internacional do
trabalho, com importantes repercussoes geopoliticas, que se refletem nos precos relativos e
conseqliientemente no comércio internacional. Basta considerar o fato de que a
representatividade da economia chinesa no PIB mundial hoje ¢ aproximadamente 50% maior
do que a da América Latina em 1975, periodo préoximo ao auge do crescimento da regiao. Se
considerarmos a China e a India, esses paises respondem por 37,3% da populagio mundial

(WDI, 2008) e em 2005 representavam aproximadamente 20,5% do PIB mundial.
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3 AINSERCAO DA ECONOMIA BRASILEIRA NO COMERCIO
INTERNACIONAL E OS REFLEXOS DE UMA POSSIVEL RECESSAO

A economia brasileira, apesar de manter uma baixa taxa média de crescimento
econdémico desde o inicio dos anos 80, tem apresentado uma mudanca desta trajetoria no
petiodo recente para o qual a taxa média de crescimento foi de aproximadamente 4,5%, entre
2004 e 2007. Ao analisar sua inser¢ao no comércio internacional, observa-se que apesar da
pequena participagao brasileira o pafs foi bastante beneficiado com o cenario internacional
neste periodo e principalmente com o aumento da demanda internacional por commodities
discutido anteriormente, o qual promoveu um aumento importante no pre¢o internacional
destes bens.

O grafico 4 demonstra a trajetoria dos precos das commodities a da taxa de cambio
efetiva real da moeda brasileira. Observa-se que a partir do inicio de 2003, quando o Real
inicia um processo de valorizagao que ainda prossegue em fevereiro de 2008, o preco das

commodities seguiu uma trajetoria inversa, mas também intensa.

GRAFICO 4 — TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL E PRECO DAS COMMODITIES
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FONTE: IPEA.

A repercussio desta mudanga nos pregos relativos é observada claramente no
resultado do comércio internacional brasileiro. Apesar da desvalorizagao cambial ocorrida em
1999, em momento algum, desde 1995 foram obtidos os resultados positivos na Balanga

Comercial brasileira observados a partir de 2003, mesmo diante da valorizagao do Real.
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GRAFICO 5 — BALANCA COMERCIAL, EXPORTACOES E IMPORTACOES DE BENS E SERVICOS
E SALDO EM TRANSACOES CORRENTES — BRASIL — 1995-2008
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Os recordes alcancados recorrentemente pelas exportacdes brasileiras, mesmo com a
valorizagdo na taxa de cambio, também propiciaram resultados positivos em Transagoes
Correntes. O grafico 6 abaixo, apresenta o resultado acumulado do saldo da Balanca
Comercial e em Transa¢oes Correntes, desde janeiro de 1995, ou seja, apds a estabilidade
monetaria pés-Real. Desta forma, em janeiro de 2005, as variaveis apresentam valor igual a
zero no grafico em dois eixos, que passam a ter os saldos acumulados a partir de entao.

Observa-se que as Transag¢oes Correntes brasileira acumularam déficits da ordem de
US$ 185 bilhoes até meados de 2002. Numa escala muito menor, mas também apresentando
um déficit estava o resultado acumulado da Balanca Comercial. Ao longo de 2002 muda a
trajetéria do resultado acumulado pela Balanga Comercial no periodo e o mesmo ocorre com
as Transa¢oes Correntes, que passa a apresentar resultados superavitarios e muda a inflexdo
da curva no grafico.

Porém, ao final de 2007 e principalmente em 2008, observamos uma tendéncia a
mudanca desta trajetéria que apesar de muito recente, apresenta-se de uma forma nio
observada desde 2002. O déficit em Transag¢oes Correntes em janeiro de 2008 ¢ maior do que
todos os déficits observados para o més de janeiro, desde 1995, superando inclusive o de anos

bastante turbulentos como o petriodo 1998-99, marcado pela queda do regime de ancora

cambial no pafs.
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GRAFICO 6 — TRANSACOES CORRENTES E BALANCA COMERCIAL
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Outra questao importante a ser considerada ¢ a mudanga observada na pauta de
exportagao brasileira. Como seria de se esperar, com as informacoes apresentadas até entdo,
esta havendo um aumento da participagao de bens basicos, que aumentaram sua participagao
em aproximadamente 10 pontos percentuais entre 1995 e 2007, conforme demonstra o
grafico 7. Apesar dos resultados positivos proporcionados pelo desempenho das exportagdes
de bens basicos, esse tipo de especializacio deve ser acompanhada com atengao, pelo fato de
que ela pode acentuar o processo da valorizagao cambial, gerando perda de competitividade

em setores de maior valor agregado.

GRAFICO 7 - EXPORTACAO BRASILEIRA POR FATOR AGREGADO — PARTICIPACAO
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Por fim, é importante ressaltar que os resultados positivos obtidos pela economia
brasileira nos anos recentes, nao sao explicados apenas pela bonanca externa. Ao se observar
o grafico 8 que apresenta a taxa de crescimento do PIB junto a variagdo dos componentes da
demanda agregada, observa-se que as exportagoes tiveram uma participagdo muito importante
para suavizar o fraco desempenho do PIB em 2003 e continuou com um papel importante em
2004. Porém, a partir deste ano, também o consumo das familias passou a manter um
crescimento continuo e expressivo durante quatro anos seguidos, como nao observado em
nenhum outro periodo da série, com inicio em 1994.

Neste caso, é importante ressaltar o papel da expansio do crédito na economia
brasileira. Além da queda da taxa de juros, observada a partir de 2005, também houve um
alargamento dos prazos para concessio de crédito as familias. As operagoes de crédito do
sistema financeiro representavam aproximadamente 24% do PIB no inicio de 2003 e
terminaram 2007 com uma participacdo proxima de 35%, de acordo com dados do Banco

Central do Brasil, disponibilizados pelo IPEA.

GRAFICO 8 - COMPOSICAO DA TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB — BRASIL — 1994 - 2007
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FONTE: IBGE (2008).

Desta forma, além de ser diretamente favorecido pelo cenario internacional, em

virtude do aumento significativo do preco das commodities que sao representativas em pauta de
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exporta¢ao, o Brasil também tem conseguido manter um bom desempenho do mercado
interno.

A questdao que se coloca, no entanto, é sobre a possibilidade de manter — no médio e
longo prazo — um ritmo de crescimento adequado com base no mercado interno. As
evidéncias internacionais tém sido claras em demonstrar que a manuten¢ao do processo de
crescimento, numa economia globalizada, depende fortemente da insercdo externa do pafs,
sobretudo para paises emergentes, como o Brasil. A retracio do comércio internacional que se
anuncia para os proximos anos constitui-se, neste sentido, num limitador das possibilidades

de expansao da economia brasileira.

4 CONSIDERACOES FINAIS

A transi¢ao apontada pelo texto com respeito a economia mundial torna mais
complexa as projecdes para os efeitos de uma possivel recessao norte-americana nos demais
paises, em especial o Brasil, uma vez que o cenario atual é muito distinto do observado nas
ultimas recessOes. Por isso mesmo, nao ha fortes indicios de que as economias asiaticas € 0s
demais paises emergentes consigam de fato absorver os efeitos para as demais economias de
uma recessao norte-americana. Porém, ha indicios de que eles serdo minimizados, em virtude
do aumento da representatividade destas economias e da for¢a de sua demanda interna.

Os efeitos da crise externa sobre a economia sao diversos. Os principais, a N0sso

ver, poderiam ser assim sistematizados:

e A queda nos pre¢os das commodities e a retracio da demanda mundial devem
alterar de modo substancial a situacdo externa brasileira. As previsdes de
superavit da Balanca Comercial para este ano, de acordo com o Banco Central
do Brasil, foram revistas de US$30 bilhdes para US$ 20 bilhoes, o que, em
grande medida, reflete a expectativa de queda nestes precos;

e O retorno do déficit em transacOes correntes é aparentemente inevitavel neste
contexto de redu¢ao do superavit comercial. As remessas de lucros e dividendos

também devem contribuir de forma significativa para este resultado;

e O aumento do grau de incerteza deve contribuir para uma reducao dos fluxos de
capitais para paises emergentes. A drastica redu¢do dos fluxos de IDE para o

Brasil neste inicio de ano é um exemplo deste novo cenario.
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e Os clevados nfveis de reserva internacional do pais irdo amenizar

substancialmente estes efeitos da crise sobre o setor externo.

e Caso este contexto venha a se confirmar, as pressOes para valoriza¢ao do Real
devem ser relativamente contidas, pelo menos no curto prazo, o que diminui a
pressao competitiva sobre a industria brasileira. Este cenario, no entanto, pode
ser alterado se ocorrer um endurecimento da politica monetaria, o que, até o
momento afigura-se como relativamente improvavel;

e Por fim, a crise externa nio deve modificar substancialmente o ritmo de
expansao brasileira no curto prazo. A maioria dos analistas prevé a manutengao
de um bom ritmo de crescimento para este ano. No entanto, as possibilidades de
manutencao do crescimento com base no mercado interno no longo prazo, num

contexto de reducio do crescimento mundial, sao limitadas.
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NIiVEL DE ATIVIDADE, INFLACAO E POLITICA MONETARIA

Uma analise dos principais indicadores da economia brasileira

Guilherme R. S. Souza e Silva

RESUMO - O presente artigo tem o objetivo de apresentar e analisar os principais
indicadores de quatro importantes pontos da economia brasileira, quais sejam: infla¢ao atual e
perspectivas, nivel de atividade, setor externo e politica monetaria. Para todos os topicos sao
apresentados os valores recentemente divulgados e as expectativas de mercado segundo a
Geréncia Executiva de Relacionamento com Investidores (GERIN) do Banco Central do
Brasil. No tépico referente a inflagao sao mostrados os principais indices inflacionarios, entre
eles o IPCA (indice oficial do regime de metas de inflagao), IGP-M, IGP-DI, IPA-DI e
INCC. Na analise do nivel de atividade ¢ dado foco a divulgagdao da taxa de crescimento do
PIB em 2007 pelo IBGE. Os principais indicadores do setor externo sio avaliados, em
conjunto com as taxas de cambio real e nominal no terceiro topico. Finalmente o tépico de
politica monetaria apresenta as expectativas para a taxa de juros e uma visio sobre a condugao
da politica monetaria pelo Banco Central.

Palavras-chave: Indicadores Econémicos. Inflacio. Nivel de Atividade. Setor Externo.
Politica monetaria.

1 INTRODUCAO

O presente artigo tem o objetivo de apresentar e analisar os indicadores de quatro
importantes pontos da economia brasileira. A primeira secdo, tratara da inflagio atual no
Brasil e das perspectivas para o futuro. As previsdes apresentadas nesse texto foram
fornecidas pela GERIN’. (Geréncia Executiva de Relacionamento com Investidores) do
Banco Central do Brasil. A GERIN foi criada como parte do arcabougo do regime monetirio
de metas para inflacio em abril de 1999. Seu objetivo principal é monitorar a evolug¢ao do
consenso de mercado para as principais variaveis macroeconomicas, de forma a gerar
subsidios para a implementagao da politica monetaria.

Na segunda se¢io, serdo discutidos indicadores relativos ao nivel de atividade através

da apresentagdo da taxa de crescimento do PIB da economia brasileira em 2007, divulgada

* Mestrando em Desenvolvimento Econémico pela Universidade Federal do Parand (UFPR). Consultor do
Instituto de Desenvolvimento Gerencial INDG). Endeteco eletronico: guilherme.fdg@uol.com.br
¢ Ver em especial o site: www.bcb.gov.br/?PFOCUSERIES
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recentemente pelo IBGE. Em seguida, na terceira se¢do, faremos uma andlise do setor
externo e suas perspectivas. Finalmente, na ultima se¢ao sera tracada uma visao da conducio

da politica monetaria.

2 INFLACAO ATUAL E PERSPECTIVAS

A Tabela 1 destaca as variagdes mensais dos seguintes indicadores: Indice Geral de
Precos do Mercado (IGP-M); Indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-DI);
Indice Nacional de Custo da Construcio (INCC); Indice de Preco por Atacado -
Disponibilidade Interna (IPA-DI); e o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA).

Nos udltimos trés meses, de acordo com a tabela 1, os principais indicadores
inflacionarios vém apresentando trajetérias semelhantes. O IPCA, indice oficial do regime de
metas de inflacdo, vem apresentando tendéncia de queda entre dezembro de 2007 e fevereiro
de 2008. Em fevereiro a inflagao registrada pelo IPCA foi de 0,49%. O IGP-M, da mesma

forma, também vem se reduzindo neste mesmo periodo, bem como o IGP-DI e o IPA-DIL

TABELA 1 — VARIAQA() PERCENTUAL DOS PRINCIPAIS INDICES DE INFLA(;AO NO BRASIL
INDICES |DEZEMBRO [JANEIRO |FEVEREIRO

IGP-M 1,76 1,09 0,53
IGP-DI 147 0,99 0,38
INCC 0,59 0,38 0,4
IPA-DI 1,9 1,08 0,52
IPCA 0,74 0,54 0,49

FONTE: BACEN.

A Tabela 2 descreve as expectativas de inflagao, do Gerin, para os anos de 2008 a
2011. E importante ressaltar que a expectativa do IPCA para os préximos 4 anos estd
ancorada na meta de 4,5% estipulada pelo Conselho Monetario Nacional (CMN). Com a
recente manutenc¢ao da inflagio brasileira em niveis préximos da meta, ¢ muito provavel que
os agentes economicos mantenham suas expectativas de inflacio no decorrer dos proximos
meses. De acordo com a tabela, o mercado espera uma tendéncia de reducido da inflagao ano
a ano. B importante analisar cuidadosamente o comportamento mensal da inflacio para os
proximos meses, para se ter uma visao clara do crescimento da oferta e demanda agregada da

economia.
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TABELA 2 — EXPECTATIVA MEDIA DE INFLA(;A() DO MERCADO - 2008 - 2011
ANO [ 1PCA | IGP-M | IGP-DI | IPA-DI

2008 438%  533%  525%  5,32%
2009 427%  432%  428%  4,38%
2010 413%  419%  414%  451%
2011 411%  414%  406%  432%

FONTE: BACEN (Gerin)

3 NIVEL DE ATIVIDADE

Em marco de 2008, o IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica),
divulgou o Produto Interno Bruto (PIB) da economia brasileira em 2007. O PIB representa a
soma de todas as riquezas produzidas no pafs e é o indicador utilizado para acompanhar o
crescimento economico das nagoes.

Em 2007 o PIB cresceu 5,4%, chegando ao valor de R$ 2,6 trilhdes. Esse valor ficou
acima da previsao de muitos economistas, sendo resultado de uma elevagao de 4,8% do valor
adicionado a pregos basicos e de 9,1% nos impostos sobre produtos.

Em termos setoriais a agropecuaria apresentou o melhor desempenho em 2007,
crescendo a uma taxa de 5,3%. O setor industrial cresceu 4,9% e o setor de servicos teve
crescimento de 4,7%. Estes trés setores representam a composicio do resultado do valor
adicionado.

Pelo lado da demanda, a despesa de consumo das familias apresentou crescimento
de 6,5%. O consumo da administra¢do publica cresceu 3,1%, e a formagao bruta de capital
fixo registrou expressivo crescimento de 13,4%, mostrando a disposi¢ao do setor empresarial
em investir. No setor externo as exporta¢ées aumentaram 6,6% e as importacoes tiveram alta
de 20,7%.

O PIB per capita, isto ¢, a renda média por habitante do pais, apresentou um
aumento de 4,0% em termos reais em relacao a 20006, alcancando um valor de R$ 13.515,00.

O Grafico 1 mostra a taxa de crescimento do PIB e do PIB per capita da economia
brasileira desde o ano 2000, segundo dados do IBGE.

Segundo o grafico a economia brasileira vem apresentando taxas de crescimento
bastante variaveis; apesar disso, desde 2005, o crescimento econémico vem mostrando uma
tendéncia de elevacio. O aumento de 5,4% no PIB em 2007 foi recebido com entusiasmo
pela equipe economica do governo, porém, quando comparamos o crescimento brasileiro

com o crescimento das outras economias emergentes, nosso resultado ainda é inferior.
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GRAFICO 1 - TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB E DO PIB PER CAPITA - 2000-2007
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Fonte: IBGE

4 SETOR EXTERNO

O desempenho das principais variaveis do setor externo é apresentado na tabela 3
abaixo. Em fevereiro de 2008 o saldo da balanca comercial ficou em US$ 882 milhoes,
acumulando no ano de 2008 um valor de US§$ 1,826 bilhdo. As exportagdes e as importacoes
ja acumulam, no ano, um valor de US$ 26,1 bilhoes e US$ 24,3 bilhoes, respectivamente. Em
doze meses, a balanca comercial apresentou um superavit de US$ 36,44 bilhdes, as
exportagoes um valor de US$ 165,6 bilhdes e as importagdes US$ 129,17 bilhoes. O saldo em
transacOes correntes, em janeiro, apresentou um déficit de US$ 4,2 bilhdes.

As expectativas de mercado para dezembro de 2008 mostram que se espera uma
reducio no saldo da balanca comercial em relacio aos nimeros acumulados nos dltimos 12
meses, indicando uma eleva¢do maior nas importagdes do que nas exportagées, conforme
destacado na tabela. As variaveis externas indicam um forte fluxo de comércio (exportagao e
importacio).

E interessante notarmos que o valor das importacées vem crescendo a um ritmo
mais forte do que as exportagoes, promovendo a redugao do saldo comercial brasileiro. Como
conseqiiéncia, o saldo em transa¢Oes correntes passou a negativo no meés de janeiro, e a
expectativa de mercado para o final de 2008 é de déficit em conta corrente.

No entanto, a taxa de cambio mantém-se apreciada, principalmente em fungio do
diferencial entre os juros domésticos e os juros norte-americanos, que vem se acentuando

com os cortes de juros realizados recentemente pelo FED (Federal Reserve System). Apesar de a
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taxa de cambio ter passado por fortes oscilagdes nos ultimos meses, principalmente em

func¢io das preocupagdes dos investidores externos com a “crise imobiliaria” norte-americana,

o real tem permanecido apreciado em relagdo ao dolar.

TABELA 3 - DESEMPENHO DOS PRINCIPAIS INDICADORES EXTERNOS

~ FEVEREIRO DE| ACUMULADO |ACUMULADO EM 12| EXPECTATIVA
SETOR EXTERNO (US§ MILHOES) 2008 EM 2008 MESES PARA 2008
BALANCA COMERCIAL 882 1.826 36.440 28310
EXPORTACOES (FOB) 12.800 26.077 165.613 174.880
11.918 24.251 129.173 146.320

IMPORTACOES (FOB)
SALDO EM TRANSACOES CORRENTES* (4.232)

FONTE: BACEN
NOTA: * Atualizado até janeiro de 2008

(4.232) (1.169) 7.880

E importante lembrar que a apreciacio significativa da taxa de cimbio nominal e real
pode prejudicar as atividades produtivas, voltadas direta ou indiretamente para as exportagoes.

O grafico 2 apresenta a evolucdo das taxas de cambio real e nominal no Brasil.

GRAFICO 2 — TAXA DE CAMBIO NOMINAL E REAL (MEDIA 2000=100)
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5 POLITICA MONETARIA

A taxa de juros basica da economia brasileira em janeiro de 2008 foi de 11,25% ao

ano (Selic fixada pelo COPOM). Para os proximos anos as expectativas sao de reducio
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gradual nas taxas de juros nominais, alcancando o valor de 9,55% em 2011, conforme

apresentado na tabela 4. Com uma inflacao esperada de 4,11% para 2011 a taxa de juros real

seria de aproximadamente 5,4%.

TABELA 4 — TAXA DE JUROS NOMINAL (%)

Expectativas
2008 | 2009 | 2010 | 2011

Jan/2008

11,25%  11,37% 10,87% 10,14% 9,55%

FONTE: BACEN

A condugao da politica monetaria (leia-se: determinagao da taxa de juros Selic) tem

como objetivo principal no Brasil manter a estabilidade dos pregos, determinada pelo IPCA.

O regime de metas de inflagdo leva em consideragaio o desempenho de varios

indicadores, variaveis, mercados e suas influéncias sobre os precos na economia. Neste

sentido, podem-se destacar os seguintes pontos:

1.

1.

1v.

vi.

As expectativas de inflacdo para 2008 estio em 4,38%, isto ¢, ancoradas com a
meta de 4,5% do IPCA com +/- 2 pontos petrcentuais;

Os principais indices de pregos estdo apresentando um comportamento de
convergéncia, com tendéncia ainda indefinida;

O crescimento do PIB da economia brasileira em 2007 foi de 5,4%, wvalor
ligeiramente acima das expectativas de mercado.

O setor da economia que apresentou maior crescimento em 2007 foi o
agropecuario;

Os saldos da balanca comercial ainda sdo expressivos, porém as expectativas sio
de redugdao do saldo comercial. O saldo em transagdes correntes ja apresentou
déficit em janeiro de 2008;

O mercado espera que as taxas de juros continuem a decrescer gradualmente, até

chegarmos a um valor de aproximadamente 5,4% de juros reais em 2011.

Pelos resultados expostos acima, a inflagdo e o crescimento da oferta e da demanda

devem ser bem monitorados. Os indices de inflacio vém apresentando uma certa

instabilidade e em caso de elevacdo continua dos indices de precos pode ser necessaria a
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manutengao da taxa de juros nominal em 11,25%, para posteriormente retornar-se ao ciclo de
reducao da taxa SELIC. O grafico 4 ilustra o comportamento da taxa de juros basica no Brasil

entre o periodo de janeiro de 2004 a fevereiro de 2008, destacando que desde outubro de

2007 a taxa de juros vem permanecendo inalterada.

GRAFICO 4 — TAXA DE JUROS (SELIC) JAN./2004 A JAN./2008
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FONTE: BACEN
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IBGE. Disponivel em: www.ibge.gov.br. Acesso em 03 de mar. de 2008

IPEADATA. Disponivel em: www.ipeadata.gov.br. Acesso em 17de mar. de 2008

47

Economia & Tecnologia - Ano 04, V'ol. 12 — Jan./ Margo de 2008



48

Economia & Tecnologia - Ano 04, Vol. 12 — Jan./ Marco de 2008




POLITICA FISCAL E DIVIDA PUBLICA

Efeitos da eliminagdo da divida externa liquida

Jedson César de Oliveira”

Fernando Motta™

RESUMO - Por muitos anos verificou-se a ocorréncia de déficits na conta de transacoes
correntes do Brasil, o que obrigava o pafs a se financiar por meio da entrada de capitais,
gerando um acumulo de sua divida externa. Recentemente, o pais logrou uma condigao de
credor externo liquido, devido ao volume de reserva internacional em moeda estrangeira
superior a0 volume da divida externa; esse resultado tem importantes conseqiiéncias em
termos de politica economica interna. Ainda que financiamento externo tenha sido
importante em algumas fases da economia brasileira, a dependéncia gerada em func¢ao deste
capital traz desagradaveis situagoes que podem comprometer a estabilidade macroeconémica
de um pafs em razao da instabilidade dos fluxos de capitais e a facilidade com que disttrbios
em determinados pafses se propagam para a economia interna, o que compromete a liberdade
na condugao das politicas economicas. A mudanca do pais da posi¢ao de devedor para credor
externo liquido, mesmo com um elevado custo fiscal, traz consigo melhores condigdes para se
lidar com as crises externas que, atualmente, tém como fonte o sistema financeiro americano.

Palavras-chave: Divida Externa. Divida Interna. Reservas em moeda estrangeira.

Nao ¢ de hoje que o tema da divida externa tornou-se ponto chave nas discussoes de
politica econémica do pais. No final da década de 70 as autoridades econdmicas norte-
americanas passaram a adotar uma politica monetaria restritiva, devido a forte desvalorizagdo
do ddlar que vinha se propagando desde 1973 com a implantagio do sistema de taxas de
cambio flutuantes. Aliado aos elevados déficits publicos que se mantinham naquele pafs,
observou-se um aumento significativo nas suas taxas de juros, tornando-o grande absorvedor
de liquidez internacional. Neste cenario, os credores dos paises em desenvolvimento
endividados, caso do Brasil, restringiram a obten¢ao de recursos externos.

O resultado dessa politica restritiva norte-americana para o Brasil se refletiu em
negociacbes com o FMI, ja em 1982, na tentativa de buscar empréstimos compensatorios e

aval para a negociagao da divida externa, como forma de evitar a ampliagao da crise cambial.

* Mestre em Desenvolvimento Econémico pela Universidade Federal do Parana (UFPR) e Professor da Estacdo
Business School-IBMEC. Endereco eletronico: jedson@estacaopr.com.br.

* Doutorando em Desenvolvimento Econémico pela Universidade Federal do Parana (UFPR). Endereco
eletronico: fmottabr@yahoo.com.br.
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Os acordos com o FMI, no inicio da década de 80, forcaram o pais a gerar superavits
comerciais de modo a compensar os déficits na balanga de servigos e permitir o pagamento
dos juros da divida externa.

O grafico 1 ilustra o comportamento da divida externa brasileira a partir de 1970.
Verifica-se um crescente aumento ao longo do periodo em fungio da necessidade de recursos

para financiar o notavel crescimento econoémico brasileiro nessa década.

GRAFICO 1 - DIVIDA EXTERNA DO BRASIL (US$ BILHOES) - 1970 — 2007
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FONTE: Banco Central do Brasil.

Os dados do grafico mostram a tendéncia de queda da divida externa liquida desde
2003. Esse desempenho positivo pode ser associado as reformas institucionais - econdémicas
que vém sendo implementadas desde a década de 80.

A economia brasileira, durante o periodo que compreende o inicio da década de 80
até os dias recentes, permite identificar algumas peculiaridades acerca do processo de
desenvolvimento econémico.

Até o final da década de 70 o Brasil apresentava trés restri¢coes no que diz respeito a
qualidade do seu desenvolvimento economico: i) choques vivenciados na economia
internacional afetavam diversos paises, inclusive o Brasil; ii) politicas fundamentadas em bases
antidemocraticas; e iif) desequilibrio macroeconémico expresso pelas elevadas taxas de
inflacao.

Assim, o dueto institucional-economico brasileito no final da década de setenta

apontava para um perfil de desenvolvimento orientado sob bases insustentaveis. A
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sustentacdo de qualquer processo de desenvolvimento deve ser guiada a partir de
fundamentos institucionais e econémicos que se reflitam em equilibrio macroeconémico, de
modo que a causalidade que existe entre essas variaveis sinaliza a etapa de consecu¢ao desse
processo de desenvolvimento.

O periodo de redemocratizagao no pais que caracterizou a década de 80 contrasta
com os aspectos econdomicos, sobretudo com relagio ao descontrole inflacionario. Na fase
seguinte, a década de 90, junto com o processo de consolidacio democratica, o pais
experimenta uma nova etapa de consecugao do seu desenvolvimento, o controle da inflagdo
com o advento do Plano Real. A tirar dos choques economicos que fez ameagar a busca pelo
equilibrio macroeconémico na segunda metade da década de 90, o pafs inicia 0 novo milénio
sob o enfoque de consolidagdao das bases econémicas promovidas desde a década de 80.

Todavia, os resultados benéficos dessas reformas, que se refletem numa postura
fiscal de credibilidade e possibilita o advento de capitais externos, criando um colchio
amortecedor para o pais enfrentar as crises externas, pode se refletir em possiveis prejuizos
para os resultados da politica econdémica no Brasil.

O elevado nivel de reservas que vem se verificando desde 2004 abre espago para
questionar o custo das esterilizagGes sobre variaveis importantes como a inflagao e a divida
interna. As operacoes de esterilizagdo ocorrem quando hd uma venda de titulos publicos para
diminuir a oferta de moeda encadeada pelo influxo de capitais, evitando uma queda na taxa de
juros e, por conseqiicncia, um maior estimulo a demanda agregada, o que se reflete numa
maior pressao sobre a taxa de inflagao.

E importante destacar que os resultados dessas operagdes de esterilizagio, mesmo
que necessarias numa politica monetaria do tipo metas de inflagdo podem dar origem a um
distarbio que pode comprometer a conduta fiscal do pais.

Como todo aumento de capital externo eleva o passivo externo do pais, por
conseqiiéncia ocorrera uma ampliacao do endividamento interno em virtude das operacoes de
esterilizagdo comentadas anteriormente. Assim a condi¢ao de credor externo liquido pode se
refletir num deletério cenario para a situagao fiscal do Brasil.

Segundo calculos de analistas do préprio governo, o custo de ampliagao das reservas
cambiais, levando-se em conta o diferencial de taxa de juros interna e externa e a valorizagio
do real frente ao ddlar, alcangou em 2007 a casa dos R$ 51 bilhdes. O fato é que, ao acumular
macicamente reservas em 2007 - quando o Banco Central comprou liquidamente US$ 78,59

bilhées - houve injecio de R$ 155 bilhdes em reais na economia e colocagao de papéis da
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divida publica para enxugar essa liquidez. Em termos relativos, estima-se que o custo fiscal
apenas da injecio da moeda nacional tenha sido da ordem de 0,8% do PIB. Além disso, a
valoriza¢ao da taxa de cambio teve um custo fiscal de 1,1% do PIB, o que contribuiu para um
custo fiscal total de 1,9% do PIB.

O efeito negativo do fim do endividamento externo liquido, no entanto, foi a
elevagao do nivel de endividamento interno, em reais. Apesar da divida liquida do setor
publico ter caido de 44,7% do PIB em 2006 para 42,8% em 2007, a divida interna liquida
cresceu de 47,4% do PIB para 51,9% do PIB e a divida interna nao monetaria (excluida da
base monetaria) passou de 42,3% do PIB para 46,4% do PIB no periodo. Ou seja, do ponto
de vista do endividamento, houve uma troca de divida em délar mais barata por divida em
reais considerada mais cara.

A compra de moeda estrangeira para se proteger dos periodos de crise externa tem
um custo mensuravel que sio os juros nominais pagos sobre o volume emitido de titulos para
enxugar a liquidez gerada na compra de doélares, no entanto, os beneficios nio podem ser
medidos, pois sao mais qualitativos.

No caso especifico de elevagiao das reservas em moeda estrangeira pode-se dizer que
ha uma forte percep¢ao de que nos momentos de crise externa, possuir US§ 190 bilhGes em
reservas com um regime de cambio flutuante que absorva choques é uma grande vantagem,
pois reduz fortemente a vulnerabilidade dos mercados financeiros internacionais, bem como
possibilita o pagamento de menores prémios de riscos nos financiamentos tomados no
exterior tanto pelo Tesouro Nacional quanto pelas empresas.

Levando-se em considera¢ao que o atual patamar em que as reservas chegaram e o
alto custo fiscal que essa decisio implica e, além disso, considerando que os beneficios a partir
de agora sio quase nulos, surge a duvida se ja nao seria o momento de interromper o
processo de acumulagao que comegou em 2004. Cada délar a mais, quando ja se tem US$190
bilh&es, adiciona menos protecao do pafs a crises do que adicionava quando as reservas eram
de US$ 17 bilhdes, no entanto, o custo continua sendo elevado.

No entanto, de acordo com o Banco Central, mesmo com esse volume de reservas, a
crise externa causada pelos "subprimes" americanos elevou o risco-pais e provocou maiores
incertezas quanto a um possivel processo recessivo mundial. Assim, o efeito liquido de
continuar acumulando reservas ainda setia positivo.

Contudo, vale a pena observar que ha uma alternativa que permite continuar

acumulando reservas sem que haja um impacto tdo oneroso aos cofres publicos, qual seja:
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reduzir a taxa de juros Selic. Essa medida teria efeitos positivos tanto no sentido de evitar a
continuidade da valorizagdo do cambio quanto na redu¢ao do elevado diferencial de juros
interno e externo.

Considerando que o perfil do Banco Central tem sido fortemente conservador, a
optar pela alternativa de reduzir os juros para evitar que o Real continue se apreciando frente
as principais moedas do mundo e, a0 mesmo tempo, continue reduzindo o déficit fiscal desde
2005 ¢ quase uma heresia, ja que o Banco Central brasileiro ¢ um dos poucos atores do setor
financeiro que enxerga uma expansao da inflagao baseada no aumento da demanda.

O Brasil parece niao aprender com as ligdes do passado, pois em inumeras
oportunidades - principalmente no passado recente - poderia ter observado que tanto a
economia interna quanto a externa mundial tem sido mais afetadas por choques de oferta, tais
como o petréleo, que tem batido sucessivos recordes de pregos e as commodities agricolas,
como minério de ferro, soja e milho, do que por crescimento desordenado da demanda. Isso
demonstra que o instrumento adotado para combater a inflacio acaba prejudicando a
economia, visto que o mais apropriado seria recorrer a instrumentos que impulsionem a
expansao acelerada da oferta de bens e servicos. Ou seja, o Banco Central brasileiro tem
utilizado o remédio errado e em dose elevada.

Dentro da abordagem explicitada anteriormente podem ser citadas, entre outras
medidas, a redugdo das barreiras tarifarias as importagdes dentro de um contexto em que
ocorra uma ampla negocia¢io, como forma de contrapartida, para ampliaciao e/ou abertura de
outros mercados internacionais que fazem alguma restricio aos nossos produtos. Isso
contribuiria enormemente para a ampliagdo da oferta de bens e servigos no mercado interno e
permitiria a continuidade do processo de crescimento no pafs com estabilidade de pregos, ja
que, ha quase trés décadas, o Brasil nao apresenta taxas de expansiao economica compativeis
com as necessidades de um pais repleto de desigualdades e caréncias nas mais diversas areas,
tais como infra-estrutura e educacio.

Outra medida que poderia ser tomada no sentido de permitir a adequagao do ritmo
de crescimento da oferta as necessidades da economia é a reducio ou estabilizacdo das
despesas correntes como propor¢ao do PIB, ou seja, o governo permite que os gastos
publicos crescam em termos nominais, porém eles devem ser inferiores ao ritmo de
crescimento do PIB. Essa medida, considerada gradual, teria um duplo impacto, pois além de
elevar a capacidade de investimentos do governo tdo reprimidos nos ultimos anos, possibilita

que a demanda cres¢a em ritmo compativel com o crescimento da oferta de bens.
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Em suma, pode-se dizer que os efeitos da eliminagdo da divida externa liquida sio
positivos, porém eles serdo pequenos se novas medidas de ambito interno nao se somarem as
corretas medidas tomadas em relagdo ao setor externo. A constatacio de que a economia
brasileira continua presa ao chamado processo “stgp and Go”, onde o crescimento se da
através de paradas e arrancadas, nos leva a concluir que ha muito a ser feito. O setor externo
permitiu que a economia interna superasse alguns obstaculos, principalmente os referentes as
fugas de capital externo em momentos de crise, no entanto, sem a contrapartida interna o pafs
continuara apresentando baixo crescimento economico e inflagio em descompasso.

Como de costume o Brasil continua apresentando um comportamento diferente dos
demais paises emergentes, ja que a maioria deles tem tirado proveito do momento favoravel
na economia internacional e nés ainda crescemos muito pouco. O reconhecimento de que
avangos foram feitos é importante para o desenvolvimento socioeconémico, porém ele nao
deve coadunar com a idéia de que “nunca na histéria desse pais foi feito tanto”, pois num
mundo altamente dinamico ndo ha espago para acomodagdes sob pena de continuarmos

eternamente mantendo o rétulo de pais do futuro.
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ECONOMIA PARANAENSE

Os efeitos do cimbio na pauta de exportagdes do Brasil e do Parana

Luciano Nakabashi"
Luis Esteves”

, . , Hokok
Marcio José Vargas da Cruz

RESUMO - A valorizagao cambial presenciada nos ultimos anos ocorre em um momento
onde a atual conjuntura internacional tem favorecido a entrada de divisas no pafs. No entanto,
a valorizagio do cambio tem efeitos sobre a pauta de exportagdes e, conseqiientemente, na
estrutura produtiva da economia brasileira e paranaense de forma a afetar suas respectivas
dinamicas no médio e longo prazos. O presente estudo tem como principal objetivo analisar o
impacto da valorizacao cambial nas pautas de exportacao brasileira e paranaense.

Palavras-chave: Cambio. Competitividade. Pauta de Exportagao.

1 INTRODUCAO

A taxa de cambio aparece como um dos principais assuntos na discussao econémica
recente, principalmente devido a sua constante e persistente tendéncia a valorizagdo
observada apds o pico atingido no final do ano de 2002, cogitando-se a época, a possibilidade
do cambio ultrapassar a barreira de R$ 4,00 por cada dodlar, fato que hoje parece nao mais
fazer parte da realidade vivenciada pela economia brasileira.

Fica evidente a diferente realidade ao examinar o nivel da taxa de cambio no final de
Fevereiro de 2008, quando ela rompeu a barreira de R$ 1,70 por US$ 1,00. Esse novo
patamar da taxa de cambio, extremamente valorizado, tem contribuido para o aquecimento
das discussoes sobre as possiveis influéncias e posteriores consequéncias infligidas a pauta de

exportagoes do pais e em cada uma de suas regides. Além disso, devemos nos lembrar que
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mudangas na competitividade das exporta¢Ses, assim como das importagoes, tendem a afetar
a estrutura produtiva de cada regido, ocasionando outras formas de especializaciao produtiva.

Observa-se que a valoriza¢ao cambial presenciada nos ultimos anos ocorre em um

momento onde a atual conjuntura internacional tem favorecido a entrada de divisas no pafs, a
ponto de o Brasil, recentemente, ter se tornado credor mundial. Este fato foi anunciado pelo
Banco Central como mais um passo em direcao a solidificagio dos fundamentos
macroeconémicos brasileiros. Dando continuidade a onda de boas noticias e, para sustentar a
nova trajetéria vivenciada pelo pais com relagiao a seu fundamento macroeconémico, o BC
anunciou que o superavit primario do més de Janeiro de 2008 foi “o melhor resultado para o
meés desde o inicio da série, em 1991” (Nota para Imprensa, 25/02/2008), implicando em
uma queda da relagdo divida/PIB, que passou do patamar de 42,8 para 42,1.
A soma de todos estes fatos tem como resultado um cenario positivo de indicadores
macroeconémicos que ndo se observa desde o final da década de 70, ainda que se persista
uma taxa real de juros elevada, relativamente ao resto do mundo, permitindo ganhos de
arbitragem entre as taxas de juros externa e interna.

Além do diferencial de juros, acompanhado de bons fundamentos
macroeconoémicos, que atraem a entrada de divisas através do mercado financeiro, o pafs tem
sido muito favorecido pelo cenario internacional, com a expansao da demanda por commodities,
principalmente dos pafses em desenvolvimento. O resultado tem sido um processo intenso de
valorizacao do Real, desde meados de 2003.

Com o elevado crescimento econoémico desse grupo de paises, ha uma elevagao da
demanda pelas commodities, o que é refletido na alta de seus respectivos pregos, como podemos

verificar nos dados apresentados na Tabela 1.

TABELA 1 — VARIAGAO DOS NIVEIS DE PREGCOS PARA ALGUMAS COMMODITIES

SELECIONADAS
Produto |Vatiacdo percentual entre Jan/07 e Jan/08
Soja 80,50%
Oleo de Soja 79,80%
Carnes de Aves 8,30%
Trigo 88,50%
Milho 25,10%
Acucar 5,00%
Café 17,00%
Algodio 36,80%
Metais -1,80%
Laranjas 30,30%

FONTE: IMF.Indices of Market Prices for Non-Fuel and Fuel Commuodities.
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Mesmo com a valoriza¢do cambial vivenciada pelo pais, este ainda tem apresentado
um bom desempenho na balanga comercial. Contudo, tem se ampliado a tendéncia de queda
na expectativa de superavit comercial, o que é preocupante pelo fato de que os problemas
ocasionados pela constante valorizagdo cambial nio sio acompanhados por ganhos de
produtividade.

De acordo com os dados apresentados na Figura 1, a taxa de cambio efetiva real ¢ a
menor desde o inicio do Plano Real, isto é, a taxa de cambio efetiva, descontada a inflacao
americana e a brasileira atingiu o menor nivel desde o inicio do plano real, fato alarmante para
a competitividade das atividades produtivas instaladas no Brasil.

GRAFICO 1 — EVOLUCAO DA TAXA DE CAMBIO BRASILEIRA
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FONTE: Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada IPEA)
NOTA: Indice (média 2000 = 100)

Percebe-se que alguns efeitos da valorizagao cambial ja sao nitidos sendo possivel
sumariza-los pelo aumento das importagdes a taxas superiores as das exportagdes, que inicia
esta trajetoria em 20006, intensificando-a em 2007, de modo a caracterizar a tendéncia ao
déficit na conta corrente brasileira.

As exportagoes continuam sendo impulsionadas pelo cenario externo favoravel, mas
ja é possivel notar uma queda nas taxas de crescimento destas, sobretudo no estado do
Parand, de acordo com os dados apresentados no grafico 2. Adicionalmente, as taxas de
crescimento das importagdes paranaenses vem se elevando e ja sio maiores que as das

exportagoes desde 2005.
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GRAFICO 2 — EVOLUGAO DAS TAXAS DE CRESCIMENTO DAS EXPORTACOES E
IMPORTACOES: BRASIL. E PARANA
60.00%
50.00% 4
A0.00% -
30.00%
20.00%
10.00% -
0.00%
-10.00%
-20.009%
-20.00% -
_40.00%

C— Exportagdes BR [1III2 llmportagdes BR ——ie— Exportagdes PR —@— mportagdes PR

FONTE: Elaborag¢io préptia a pattit dos dados do SECEX/MDIC

Uma das consequiéncias desse processo € a queda nos saldos das balangas comerciais
tanto no Parana, quanto no Brasil. No grafico 3 fica evidente a queda no saldo da balanga

comercial do Parand, a partir de 2005, e do Brasil, a partir de 2000.

GRAFICO 3 — EVOLUCAO DO SALDO DA BALANCA COMERCIAL (US$ 1.000 FOB): BRASIL E

PARANA
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FONTE: Elaboragio préptia a pattit dos dados do SECEX/MDIC
NOTA: Eixo esquerdo: Parand. Eixo direito: Brasil.

O saldo da balanga comercial ainda é positivo nos dois casos. No entanto, de acordo
com dados do Banco Central do Brasil, em janeiro de 2008, foi registrado um déficit em conta

corrente de US$ 4,332 bilhoes, sendo o mais alto desde outubro de 1998. Dito de outro
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modo, o saldo da balanga comercial brasileira ja nao é suficiente para cobrir o déficit na conta
de servicos.

A relevancia desse processo é que a mudanga na trajetoria da economia brasileira nos
ultimos anos também tem relagdo com o bom desempenho da balanga comercial e da conta
corrente. Apesar do reconhecimento, por parte de varios analistas econoémicos, da melhora
dos fundamentos da economia brasileira, pouco se tem falado sobre o papel crucial dos
superavits alcancados nessas duas contas no periodo recente.

A situagao fica ainda mais preocupante quando se considera a mudang¢a no cenario
externo com a recessao da economia americana que comeca a tomar forma. Desse modo,
existe outra forca trabalhando no sentido de piorar a situagao das contas externas brasileiras e
paranaenses.

Cabe ainda ressaltar que o setor externo da economia paranaense esta sofrendo mais
do que a média brasileira nesse processo, como visto anteriormente, o que indica uma maior
sensibilidade a variagio cambial, por parte da pauta paranaense.

Outro efeito relevante é a mudanga na estrutura das exportagoes brasileiras, como ¢é
nitido pelos dados apresentados no grafico 4. Os segmentos nao industriais, puxados pelo
aumento da demanda e dos pregos internacionais, foram os que mais cresceram relativamente.
A participagao dos produtos basicos na pauta de exportagoes passou de 23,62%, em 1994,
para 35,12%, em 2007. Esse aumento de participagio foi compensando pela queda da
participacao dos produtos manufaturados.

GRAFICO 4 — EVOLUCAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS POR FATOR AGREGADO
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FONTE: Elaborag¢io ptéptia a pattit dos dados do SECEX/MDIC
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Nesse quesito, o cenario ¢ um pouco distinto para o Parana. Em 1994, a participagao
dos produtos basicos na pauta de exportagdo paranaense era bem superior a participacio
destes na pauta de exportagao brasileira (41,87% contra 23,62%, respectivamente). No
periodo 1994-2007, ocorreu uma tendéncia de queda da participagio dos produtos basicos
com o concomitante aumento dos produtos manufaturados na pauta de exportagao
paranaense, caracterizando uma melhora na qualidade das relagdes externas paranaenses com
o mundo, uma vez que o estado diversificou sua pauta de exportagdes além de reduzir a
participagdao de produtos basicos, sujeitos a diversas oscilagdes durante os ciclos economicos.

Este fato pode ser observado de acordo com os dados apresentados na Figura 5:

GRAFICO 5 — EVOLUCAO DAS EXPORTACOES PARANAENSES POR FATOR AGREGADO
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FONTE: Elaborag¢io ptéptia a pattit dos dados do SECEX/MDIC

No entanto, € clara a reversio desse processo a partir de 2006. Assim como no caso
brasileiro, nos ultimos anos ocorreu uma tendéncia de alta na participagio dos produtos
basicos na pauta de exportagao paranaense. O problema desse processo ¢ o aumento da
dependéncia das exportacdes em bens que sio menos dinamicos tecnologicamente, o que
pode prejudicar o desempenho exportador no médio e no longo prazo.

Fazendo uma maior desagregacio dos dados, o que possibilita uma melhor
compreensao do que ocorre com a pauta de exportagoes nas duas regides, observa-se, na
Tabela 2, que os efeitos da elevada demanda internacional por produtos industriais basicos e
commodities e da valorizagao cambial sobre as mudancas na pauta de exportagiao brasileira sao
nitidos.

A elevagao das exportagdes de 6leos brutos de petrdleo seria de se esperar pelo

aumento da exploracdo destes no territério nacional. No entanto, de acordo com os dados
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apresentados na Tabela 1, ¢é visivel o aumento da participagao de produtos industriais basicos

ou commodities como: 1) minérios de ferro aglomerados e seus concentrados; 2) outros graos de

soja, mesmo triturados; 3) agicar de cana em bruto, até 2006; 4) pedagos e miudezas, comest.

de galos/galinhas, congelados; 5) carnes desossadas de bovino, congeladas; 6) outs. acucares

de cana, beterraba, sacarose e quim. pura, sol; 7) milho em grio, exceto para semeadura; 8)

ferro fundido bruto nio ligado,c/peso<=0.5% de fésforo; 9) outras gasolinas; 10) fuel-oif;, 11)

carnes de galos/galinhas,n/cortadas em pedacos, congel; 12) dlcool etilico n/desnaturado

c/vol.teor alcodlico>=80%; e 13) ferroniobio.

TABELA 2 — PARTICIPACAO DOS 30 PRINCIPAIS PRODUTOS NA PAUTA DE EXPORTACAO DO

BRASIL EM PORCENTAGEM - 2007

Descrigago NCM 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
OLEOS BRUTOS DE PETROLEO 029 124 28 29 261 351 5 554
MINERIOS DE FERRO NAO AGLOMERADOS E SEUS CONCENTRADOS 336 329 334 3,12 3,15 374 417 443
OUTROS GRAOS DE SOJA,MESMO TRITURADOS 396 467 501 586 557 451 411 417
OUTROS AVIOES/VEICULOS AEREOS PESO>15000KG,VAZIOS 1,09 086 0,6 008 122 152 171 234
MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS E SEUS CONCENTRADOS 2,17 1,74 1,7 1,6 1,78 241 232 214
CAFE NAO TORRADO,NAO DESCAFEINADO,EM GRAO 283 207 198 1,78 1,81 212 212 21
AUTOMOVEIS C/MOTOR EXPLOSAO,1500<CM3<=3000,ATE 6 PASSAG 206 2,13 246 284 249 239 218 1,96
ACUCAR DE CANA,EM BRUTO 138 24 184 1,84 156 2,01 286 1,95
BAGACOS E OUTS.RESIDUOS SOLIDOS,DA EXTR.DO OLEO DE SOJA 299 354 3,64 355 338 242 1,76 1,84
PASTA QUIM.MADEIRA DE N/CONIF.A SODA/SULFATO,SEMI/BRANQ 2,77 2,05 1,84 23 1,72 1,67 1,76 1,83
PEDACOS E MIUDEZAS,COMEST.DE GALOS/GALINHAS,CONGELADOS 081 135 146 149 175 1,89 144 173
CARNES DESOSSADAS DE BOVINO,CONGELADAS 0,6 0,86 0,84 099 142 1,51 1,79 1,68
OUTS.ACUCARES DE CANA,BETERRABA,SACAROSE QUIM.PURA,SOL. 079 151 1,63 1,08 117 13 1,62 1723
MILHO EM GRAO,EXCETO PARA SEMEADURA 0 085 043 05 06 009 033 1,17
FERRO FUNDIDO BRUTO NAO LIGADO,C/PESO<=0.5% DE FOSFORO 0,81 0,73 0,78 0,78 1,22 153 1,19 1,16
TERMINAIS PORTATEIS DE TELEFONIA CELULAR - - - - - - 0 1,15
OUTRAS GASOLINAS . . 0,68 074 058 089 087 1,14
"FUEL-OIL" - - 0,89 134 122 1,19 1,41 1,09
FUMO N/MANUF.TOTAL/PARC.DESTAL.FLS.SECAS,ETC.VIRGINIA 1,05 1,17 122 1,08 1,09 1,1 0,94 1,08
CONSUMO DE BORDO - COMBUSTIVEIS E LUBRIF.P/EMBARCACOES 096 0,87 097 1,01 085 092 095 096
SUCOS DE LARANJAS,CONGELADOS,nio FERMENTADOS 1,85 139 144 124 082 067 0,76 096
ALUMINIO NAO LIGADO EM FORMA BRUTA 1,72 1,16 135 123 098 086 1,08 094
CARNES DE GALOS/GALINHAS,N/CORTADAS EM PEDACOS,CONGEL. 065 086 075 084 083 092 068 09
ALCOOL ETILICO N/DESNATURADO C/VOL.TEOR ALCOOLICO>=80% 0,06 0,16 0,28 0,2 0,48 0,63 1,04 09
ALUMINA CALCINADA 0,39 034 028 044 043 048 0,79 08
CONSUMO DE BORDO - COMBUSTIVEIS E LUBRIF.P/AERONAVES 081 094 058 052 053 078 082 0,78
OLEO DE SOJA,EM BRUTO,MESMO DEGOMADO 054 071 1,12 142 12 086 06 0,76
OUTROS PRODS.SEMIMANUE.FERRO/ACO,C<0.25%,SEC.TRANSV.RET 147 1,06 153 126 126 091 084 0,76
FERRONIOBIO 044 043 044 038 031 036 039 0,66
AUTOMOVEIS C/MOTOR EXPLOSAO,1000<CM3<=1500,ATE 6 PASSAG 024 019 012 017 041 087 081 0,65
FONTE: Elaboragio préptia a pattir de dados do SECEX/MDIC.

NOTA: A reagio aluminotérmica, o concentrado de pirocloro, fluorita e p6 de ferro, além do redutor, p6 de
aluminio, reagem entre si produzindo uma liga de ferroniébio”. Fonte: http://www.angloamerican.com.br.
Acessado em 05/03/2008.
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Algumas exce¢des sao o aumento da participacao dos seguintes bens na pauta de
exportagdo: outros avides/veiculos aéreos, peso>15000kg, vazios; automoveis c/motor
explosao, 1000<cm3<=1500, até 6 passag; e terminais portateis de telefonia celular.

Esses sio produtos de maior valor agregado, além de possuirem maiores
elasticidades renda da demanda. Desse modo, respondem de uma forma mais dinamica ao
crescimento da renda mundial.

No entanto, o crescimento destes nao ¢ suficiente para compensar a elevagao dos
produtos industrias basicos e das commodities.

Seguindo a mesma discussao realizada para o caso brasileiro, o cambio se apresenta
como a principal variavel na determinacao das mudangas na pauta de exportacio paranaense
ocorrida nos dltimos anos. Pela Tabela 3 abaixo, percebe-se que ocorreram mudangas
significativas na pauta de exportacio dessa regiao. Alguns produtos ganharam participagao
com o aumento da demanda mundial por commodities e produtos industriais basicos, como, por
exemplo, pedacos e miudezas, comestiveis de galos/galinhas; carnes de galos/galinhas
cortadas em pedagos; 6leo de soja, em bruto, mesmo degomado; agucar de cana, em bruto;
6leo de soja, refinado, em recipientes com capa; alcool etilico n/ desnaturado ¢/ vol. teor
alcool; preparagoes alimenticias e conservas, de peru, madeira de coniferas, perfilada; carnes
de outs. animais, salgadas secas, etc; e outras gasolinas.

Também chama atengdo a perda de participagdao dos quatro principais itens da pauta
de exportagio paranaense. Apesar da queda, milho em grio, exceto para semeadura tem
recuperado espaco depois de ter uma participagio de apenas 0,59%, em 2005. Se
considerados os trés principais itens da pauta paranaense, em 2007, eles representavam
aproximadamente 40% das exporta¢oes, em 2000, passando para 21,6%, em 2007.

Automoveis com motor a explosao (1500<CM3<=3000, AT), um item com um
mercado mais dinamico perdeu metade da participag¢ao no periodo. Um caso parecido é o de
outros motores de explosio (p/veic.cap.87,sup), automdveis com motor a explosio
(1000<CM3<=1500, AT), bombas injetoras de combustivel para motor diesel, outras partes e
acess.p/tratores e veiculos.

Assim, apesar do ganho em algumas commodities e bens industriais basicos e da maior
diversificacao destes com a perda de participagdao da soja e de alguns de seus derivados; alguns
produtos com valor agregado mais elevado e de maior dinamismo, parecem estar perdendo

participacio na pauta de exportacio do Parana, no periodo 2000-2007. E importante ressaltar
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a tendéncia diferenciada entre a pauta de exportacOes brasileira e o caso paranaense entre
2003 e 2000, periodo no qual a participa¢ao de manufaturados aumenta no Parana.

Da breve analise feita anteriormente, podemos concluir que apesar dos ganhos de
curto prazo gerados pela elevagao nos niveis de precos mundiais das commodities, nos médio e

longo prazos os efeitos podem ser negativos sobre o dinamismo da economia brasileira.

TABELA 3 — PARTIQIPACAO DOS 30 PRINCIPAIS PRODUTOS NA PAUTA DE EXPORTACAO DO
PARANA (2007): EM PORCENTAGEM (%)

Descricao NCM 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
OUTROS GRAOS DE SOJA,MESMO TRITURADOS 1535 12,59 1502 1505 1352 944 6,58 848
BAGACOS E OUTS.RESIDUOS SOLIDOS,DA EXTR.DO OL 1452 142 1328 122 1151 88 7,94 7,68
AUTOMOVEIS C/MOTOR EXPLOSAO,1500<CM3<=3000,AT 10,84 12,19 10,61 7,55 447 45 398 552
MILHO EM GRAO,EXCETO PARA SEMEADURA . 679 408 411 472 059 341 552
PEDACOS E MIUDEZAS,COMEST.DE GALOS/GALINHAS,C 1,79 2,65 323 335 411 534 481 493
CARNES DE GALOS/GALINHAS,N/CORTADAS EM PEDACO 321 339 258 288 312 402 34 407
OLEO DE SOJA,EM BRUTO,MESMO DEGOMADO 337 315 468 569 49 342 348 3,85
ACUCAR DE CANA,EM BRUTO 2,57 2,87 226 241 1,65 222 408 3,11
OUTS.MAD.COMP.FOLHEADA,ESPESS.N SUP.A 6MM 276 2,15 284 392 451 394 - 2,41
OLEO DE SOJA,REFINADO,EM RECIPIENTES COM CAPA . . 058 1,67 131 115 1,7 195
OUTROS MOTORES DE EXPLOSAO,P/VEIC.CAP.87,SUP. 041 289 46 486 444 404 421 182
INJETORES PARA MOTORES DIESEL OU SEMIDIESEL 1,02 0,75 095 097 117 107 1,73 1,82
AUTOMOVEIS C/MOTOR EXPLOSAO,1000<CM3<=1500,AT - . - . 041 461 238 18
ALCOOL ETILICO N/DESNATURADO C/VOL.TEOR ALCOO . . - - 03 046 121 15
CAFE SOLUVEL,MESMO DESCAFEINADO 251 1,81 147 151 13 159 161 15
CONSUMO DE BORDO — COMBUSTIVEIS E LUBRIF.P/EM 1,62 1,08 124 105 092 13 1,75 1,29
OUTROS TRATORES 034 033 066 092 06 1 1,18 126
PREPARACOES ALIMENTICIAS E CONSERVAS,DE PERU - . - - 001 019 082 1,13
BOMBAS INJETORAS DE COMBUSTIVEL P/MOTOR DIESE 231 1,12 0,69 086 147 1,89 149 1,11
MADEIRA DE CONIFERAS PERFILADA . . . . 027 1,04 1,63 1,02
TRATORES RODOVIARIOS P/SEMI-REBOQUES 0,58 045 042 043 0,88 099 1,02 098
CARNES DE OUTS.ANIMAIS SALGADAS,SECAS,ETC. . . : . . . 0,07 097
MADEIRA DE CONIFERAS,SERRADA/CORTADA EM FLS.E 197 1,6 1,82 161 148 156 1,32 091
OUTRAS GASOLINAS - - - - 0,03 017 032 0,76
OUTRAS MAQUINAS E APARELHOS P/COLHEITA 0,14 032 019 055 087 059 046 0,65
CHASSIS C/MOTOR DIESEL E CABINA,CARGA>20T 051 0,11 008 051 031 103 051 0,64
OUTRAS PARTES E ACESS.P/TRATORES E VEICULOS A 35 26 041 038 043 0,6 0,72 0,64
PRODS.SEMIMANUFAT.DE FERRO/ACO,N/LIGADOS,CARB 0,06 013 029 056 054 052 051 0,62
CAFE NAO TORRADO,NAO DESCAFEINADO,EM GRAO 088 042 056 0,65 071 066 085 06
AUTOMOVEIS C/MOTOR DIESEL,CM3<=1500,ATE 6 PAS - - - - 004 088 047 06
TOTAL DA PARTICIPACAO DOS 30 PRODUTOS 70,26 73,59 72,54 73,69 70 67,61 63,64 69,14

FONTE: Elaboragio préptia a pattit de dados do SECEX/MDIC.

Além da maior especializagao da pauta de exportacio em produtos menos dinamicos
e com baixa elasticidade renda; no médio prazo ocorrera uma queda em seus respectivos
precos devido a um aumento da oferta mundial e/ou queda da demanda por commuodities. Essa

queda seria esperada na medida em que os principais pafses em desenvolvimento que
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apresentam elevado crescimento comecem a entrar em uma etapa de crescimento moderado e
que a estrutura da demanda internacional comece a se alterar naturalmente com a elevacio de
suas respectivas renda per capita.

Com relagdo a rapidez dessas mudangas, cabe lembrar que, na medida que China e
India passam por um processo de crescimento acelerado ha um longo periodo de tempo, essa
tendéncia de mudanga da demanda internacional pode levar um tempo consideravel em
fun¢iao da magnitude da populagao destes paises e da pobreza ainda a ser combatida.

Ainda assim, a economia brasileira, bem como a paranaense, devem estar atentas e se
utilizar dos instrumentos adequados para se beneficiarem do processo, o que passa por
manter uma pauta de exportagdes com produtos de maior valor agregado e elevada

elasticidade-renda.
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Capital de risco: oportunidade de financiamento para as empresas de
base tecnolégica

Heloise das Neves Balan”

Nathalie Aparecida dos Santos Réas™

RESUMO - O presente trabalho tem como principal objetivo analisar o capital de risco como uma
fonte alternativa de financiamento para as empresas de base tecnolégica. Para isso foi elaborado um
questionario, procurando identificar a importancia da inovagdo para as empresas de base
tecnolégica de Maringa e os principais empecilhos ao processo de inovagao e captagao de recursos
pelas empresas. Através da metodologia aplicada constatou-se que as empresas pesquisadas
possuem dificuldades na obten¢ao de recursos para o desenvolvimento de inovacdes. Conclui-se
que a captagdo de recursos financeiros no pafs ¢ de dificil acesso e o capital de risco é quase
inexistente, o que acaba dificultando a obtengao de recursos pelas micro e pequenas empresas.

Palavras-chave: Capital de Risco. Incubadora de Empresas. Empresas de Base Tecnologica.

1 INTRODUCAO

Muitas empresas entram em faléncia antes mesmo de completar um ano de existéncia,
principalmente devido a falta de preparo dos empresarios no enfrentamento das inumeras
dificuldades inerente a um ramo desconhecido. Esses, em geral, ndo fazem nenhum estudo sobre o
mercado que irdo atuar, sobre os investimentos necessarios para o estabelecimento do negocio e até
mesmo sobre as linhas de crédito disponiveis.

Com a abertura dos mercados e o processo de globalizagao, as dificuldades enfrentadas
pelas empresas aumentam devido ao acirramento da concorréncia, a dinamica das inovagoes e a
interligacdo dos mercados mundiais. Diante deste cenario, as empresas entram em uma corrida
contra 0 tempo para vencer a concorréncia, minimizar custos, inovar, buscar mercado. Esta ¢ uma
corrida pela prépria sobrevivéncia. Essa tendéncia mundial tem se consolidado e consequientemente
trouxe consigo as dificuldades advindas da concorréncia. Dificuldades estas que correspondem
principalmente a questdes mercadoldgicas e financeiras.

Para amenizar os problemas enfrentados pelas empresas e, para que estas possam
competir em nivel de igualdade com os produtos importados, desenvolveu-se uma nova forma de

organizagao entre as empresas, denominada Arranjos Produtivos Locais (APL’s). No caso das

* Economista pela Universidade Estadual de Maringa em 2007. Enderego eletronico: heloisebalan@hotmail.com
** Economista pela Universidade Estadual de Maringa em 2007. Endereco eletronico: nathalieroas@hotmail.com
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empresas de base tecnolégica esta nova organizagao ¢ denominada Incubadora de empresas. Dessa
forma, varios empreendimentos sao viabilizados, gerando inovagdes, emprego e renda.

As Incubadoras surgiram no Brasil em 1980, com a proposta de dar suporte aos
empreendimentos no periodo de concepgao de seus negocios, possibilitando melhores condigdes
para a consolidagdo dos mesmos. Contudo, o apoio oferecido pelas Incubadoras, nio ameniza
totalmente as dificuldades enfrentadas pelas empresas nascentes, visto que muitos
empreendimentos nao conseguem sair da fase de incubagdo. Devido a isto quando as empresas sao
graduadas, passando a ndo mais contar com o apoio da Incubadora, elas tém que buscar linhas de
financiamentos ou possiveis investidores para poder dar continuidade as suas atividades e ampliar
seu negocio, em func¢ao da estrutura de mercado em que se encontram.

Para tentar solucionar os problemas enfrentados pelas empresas de base tecnoldgica,
existem algumas formas de captagao de recursos, entre elas o capital de risco. O qual nio exige
garantias, dependendo apenas do crescimento e lucratividade das empresas, ao contririo do
financiamento tradicional.

Assim, este trabalho tem por objetivo verificar a possibilidade do capital de risco ser um
meio de financiamento para as empresas de base tecnoldgica de Maringa, uma vez que sio elevadas
as dificuldades na obtencao de financiamentos tradicionais.

Além desta introducdo, o presente o artigo esta composto por mais quatro se¢oes. A
primeira descreve a metodologia utilizada no trabalho, a segunda traz as defini¢oes de incubadoras
de empresas, linhas de financiamento disponiveis para os empreendimentos de base tecnoldgica,
capital de risco a terceira descreve e analisa os resultados obtidos pela pesquisa e, por fim, a ultima

secoes apresenta as consideragdes finais do trabalho.

2 METODOLOGIA

Para alcangar os objetivos propostos, foi realizada uma revisao de literatura baseada em
artigos, livros e outras fontes de pesquisa para melhor defini¢io do que vem a ser: incubadoras de
empresas, empreendimentos de base tecnoldgica e capital de risco. Foi realizado também um
estudo para verificar as linhas de financiamentos disponiveis para os empreendimentos e 0s
possiveis investidores para essas empresas.

Posteriormente foi elaborado um questionario para caracterizar as empresas residentes na
Incubadora Tecnoldgica de Maringa. A pesquisa foi elaborada para as 11 empresas residentes na

Incubadora tecnolégica de Maringa, dentre as quais 7 empresas colaboraram para os resultados
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obtidos. Considerando que representam 64%, pode-se concluir que é uma boa amostra para analise

de dados.

3 DEFINICOES
3.1 INCUBADORA DE EMPRESAS

As incubadoras de empresas surgiram na metade do século XX nos Estados Unidos, na
regiao do Vale do Silicio, expandindo-se para outros paises. Em 1982, foi instalada a primeira
incubadora de empresas do Brasil, localizada na cidade de Sao Carlos — SP. Com as incubadoras,
varios empreendimentos foram viabilizados, gerando inovagdes, emprego e renda. De acordo com
a ANPROTEC (2000), atualmente existem no Brasil cerca de 359 Incubadoras de Empresas onde
estao instaladas mais de 2.000 empresas, além de serem responsaveis pela viabilizacio de cerca de
1.600 que sao consideradas empresas graduadas, ou seja, estao em atividade no mercado.

Seu propésito ¢ oferecer apoio para empreendimentos nascentes, dando suporte no
periodo de concepgio de seus negocios e possibilitando melhores condi¢ées para a consolidagao
dos mesmos, incentivando assim, principalmente a inovagao. De acordo com Vedovello (2000),
uma incubadora de empresas pode ser definida como um conjunto de empresas que compartilham
um ambiente fisico com instalagdes adequadas e infra-estrutura administrativa, proporcionando o
nascimento, desenvolvimento e consolidagdo de novos negbcios, além de propiciar o
estabelecimento e fortalecimento de parcerias.

Esses empreendimentos, segundo Machado (2001), podem ser definidos como empresas
comprometidas com o projeto, desenvolvimento e producio de novos processos, produtos ou
servicos, onde a tecnologia é considerada inovadora, e caracterizada pela aplicagio de
conhecimento técnico-cientifico.

Os empreendimentos de base tecnolégica demandam muitos recursos para se

aprimorarem no mercado em que atuam, sendo esses recursos direcionados principalmente para

o

atividades de inovag¢ao tecnolégica. Para uma empresa de base tecnoldgica se manter no mercado
necessario um volume significativo de investimento para o seu fortalecimento, este muitas vezes é
considerado como uma barreira, pois os recursos disponiveis para essa finalidade sio escassos e
sem eles o empreendedor fica impedido de prosperar no mercado. Os financiamentos direcionados
ao desenvolvimento do produto sio poucos, e quando existem sio para empresas de maior porte e
Nao para pequenas empresas.

Outra funcao das incubadoras, conforme Maculan (1996) ¢ a de intermediar a relacio das

empresas com as agéncias de apoio a inovagao. Santos (1987) afirma que as micro e pequenas
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empresas apresentam dificuldades para aquisi¢ao de equipamentos e possuem escassez de recursos
financeiros para sua operagao. Assim, dentre as vantagens oferecidas as empresas que se inserem
nas incubadoras estdo: informacao sobre linhas de financiamento, apoio na elaboragao dos seus
projetos além do acesso de forma subsidiada a uma infra-estrutura adequada e servigos técnico-
administrativo para a realizacio de seus projetos, aproveitando o conhecimento cientifico e

profissional dos empreendedores.

3.2 DIFICULDADES NA OBTENCAO DE FINANCIAMENTO:

A insercao tardia do Brasil no mercado mundial, entre outros fatores, faz com que a
tecnologia desenvolvida no pais fique aquém daquela desenvolvida por varios de seus concorrentes
internacionais que estdo a muito mais tempo no mercado. Por esse motivo a maioria dos
empreendimentos de base tecnolégica do pais apresentam dificuldades quando comparadas com
outros pafses. Outro problema com o qual as empresas de base tecnologia se deparam, refere-se ao
fato dessas empresas atuarem, em geral, apenas em nichos de mercado, nao desenvolvendo
tecnologia “nova” para superar a concorréncia dos outros paises, mas apenas adaptando as
tecnologias desenvolvidas para o mercado nacional.

Na maioria das empresas brasileiras, o capital destinado a P&D de novos produtos, é
muito inferior quando comparadas ao de outros paises, que tem politicas claras de fundos de capital
de risco, linhas de financiamento especificas para EBT's e alguns incentivos fiscais. O Brasil
oferece alguns programas nessa esfera, porém os recursos sao escassos e as licitagdes sio muito
complicadas, diante da estrutura precaria das empresas que os solicitam, além de possuirem
sistemas gerenciais deficientes. Como conseqiiéncia, nido passam sequer da avalia¢ao inicial. Storey
e Tether (1998, p.1046) afirmam que “os instrumentos de apoio financeiro disponiveis no Brasil
estdo sempre voltados a empresas ja constituidas, requerendo, em graus variados, um certo nivel de
consolidacdo de suas atividades”

Lemos (1998) destacou em sua pesquisa que 75% das empresas incubadas apresentavam
dificuldades de financiamento e 86% destas consideravam que as incubadoras contribufam para a
superacao das dificuldades de financiamento por serem intermedidrias entre as empresas e as
institui¢oes governamentais. Neste trabalho, destacam-se também itens como “falta de pessoal
qualificado”, “falta de infra-estrutura”, “falta de recursos para treinamento” e “dificuldades em

estabelecer parcerias para o desenvolvimento de tecnologias”. (ibid, p.357).

7 Empreendimentos de Base Tecnolégica.
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De acordo com a pesquisa feita por (PINHO, CORTES, FERNANDES, 2002 apud
TORKOMIAN, 1992), os principais problemas encontrados em EBT's se referem “a escassez de
capital, precariedade do marketing, instabilidade macroeconomica e a falta de capacitacdao
gerencial”. Portanto, o problema financeiro é a principal barreira as EBT’s, visto que para a
empresa se desenvolver e se adequar a competéncia gerencial, ela precisa necessariamente de capital
para investir em novas fontes de P&D.

Os recursos oferecidos pela maioria das instituicoes de fomento sdo para empresas de
grande porte que possuam economias de escala, ndo restando muita alternativa para os pequenos
empreendimentos a nao ser sua capacidade empreendedora e inovadora, pois sio atividades que se
dedicam a introducao de novas tecnologias, que muitas vezes nao foram testadas no mercado,
caracterizando investimento de alto risco.

Nos Estados Unidos, investimentos desse porte sao considerados venture capital, ou capital
de risco, muito comum também em paises da Unido Européia, mas no Brasil, esta atividade ainda
esta bem no inicio, ndo apresentando ainda resultados muito significativos. Mesmo apresentando
resultados ainda insatisfatérios, o capital de risco ¢ uma alternativa para as pequenas empresas
residentes em incubadoras que ndo podem contar com financiamento de suas atividades, por serem
empresas de base tecnologica e a maioria ser de empreendedores universitirios, os quais nao
possuem a quantidade necessaria de ativos reais como contra garantia dos empréstimos

(GONCALVES, 2002).

3.3 CAPITAL DE RISCO

O venture capital, ou capital de risco é uma forma de capitalizagio onde um investidor
coloca o seu dinheiro comprando uma participacdo acionaria na empresa, que em geral ¢
minoritaria. Os investidores individuais que colocam o seu dinheiro nos estagios iniciais de
crescimento da empresa sio chamados de investidores anjo. No entanto, a forma mais comum de
capital de risco é o fundo de investimento, geridos por administradores profissionais de forma a
diluir os riscos de investimentos. (COSTA, 2005)

O capital de risco surgiu primeiramente nos Estados Unidos apés a Segunda Guerra
Mundial, auxiliando no incremento da economia americana. Desde o seu inicio, essa nova fonte de
investimento teve grande repercussio nesse pafs, ajudando a desenvolver algumas das maiores
empresas do mundo que atuam no ramo de tecnologia, como a Apple Computers Inc., a Intel, a

HP e o Google, pois, de acordo com Bygrave e Timmons (1992), o capital de risco influenciou
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substancialmente a transformacio de areas como Boston e Vale do Silicio em economias de alta
tecnologia.

Com isso, o venture capital expandiu-se rapidamente para pafses da Europa, ajudando no
desenvolvendo de sua industria local, uma vez que este setor é fundamental para o discernimento
da inova¢ao no mundo inteiro. No Brasil, essa nova fonte de “financiamento” das empresas chegou
apenas no inicio da década de 1990, repercutindo em “acbes de diversas instituigbes no apoio ao
empreendedorismo, a criacio de incubadoras e a criagdo de mecanismos de financiamento
adequados as diversas fases de crescimento das empresas”. (PAVANI, 2003, p.21)

Como as pequenas empresas de base tecnoldgica apresentam dificuldades para obten¢ao
de financiamentos tradicionais disponibilizados pelas instituicoes financeiras, pelo fator de risco que
as cercam, nao restam muitas alternativas. Por isso o capital de risco ¢ importante, porque entra
financiando atividades que necessitam de altos investimentos em P&D, principalmente as que
atuam no ramo de tecnologia. O capital de risco tem como logica a aceitagao de um elevado risco
no presente em troca de expectativas de alta rentabilidade no futuro, compativel com o risco
assumido, constituindo-se um investimento de longo prazo com maturagao superior a cinco anos
(SOLEDADE et al.,, 1996). Ou seja, o retorno para os investidores depende do crescimento e do
lucro gerado por essas empresas.

De acordo com Pavani (2003), capital de risco ¢ composto por empresas juridicamente
constituidas com a finalidade de realizar investimentos. Pode assumir a forma de ho/ding’, empresa
de participagoes ou fundo de capital de risco. Em 1994 foi criada no Brasil a figura juridica do
Fundo Mutuo de Empresas Emergentes, que buscam operagdes em negécios de menor porte e
modelos de negdcios nao testados, com alto potencial de retorno, mas com altos riscos associados.

Gorgulho (1996) apresenta a atividade capital de risco sob algumas formas organizacionais:

a) Fundos de Capital de Risco — Um fundo é gerido por uma empresa administradora e seus

s6cios sao investidores de longo prazo. O administrador pode ser independente ou ligado

a uma instituicao financeira.

b) Subsididrias corporativas — A atividade de capital de risco é exercida por uma subsidiaria

corporativa de uma institui¢ao financeira ou de uma grande empresa, e os recursos do

fundo sio provenientes do caixa destas institui¢oes.

8 E um grupo que controla um conjunto de empresas por meio da compra da maior parte de suas agdes. A
holding ndo produz, ela apenas administra, j4 que é a majoritaria. A formacio de holding é considerada o estigio
mais avancado do capitalismo. (MARQUES)

70

Economia & Tecnologia - Ano 04, Vol. 12 — Jan./ Marco de 2008



©) Holdings independentes — Atuam como fundo, mas seu formato juridico é o de uma holding.

Este tipo de fundo ¢é bastante comum no mercado brasileiro. A forma de constitui¢ao ¢é a

de uma empresa fora do pafs, em geral em paraiso fiscal, a integralizacio do capital é

realizada fora, e o dinheiro entra no pais sob a rubrica capital estrangeiro.

De acordo com Viégas (2007, p.27) “a industria de capital de risco” brasileira “ainda tem
um longo caminho até chegar aos patamares de paises como Suécia, Israel, Gra-Bretanha, Coréia
do Sul e Estados Unidos, onde os investimentos superam 1% do PIB”. No Brasil, este percentual é
inferior a 0,1%.

Contudo, o pafs ainda esta distante de se tornar auto-suficiente nessa modalidade, pois o
cenario atual decorre da falta de incentivos, tanto por parte do governo, quanto da iniciativa
privada, além da necessidade de investimento na educagao para fortalecer o desenvolvimento de

tecnologias competitivas.

4 DISCRIMINACAO E ANALISE DOS DADOS

Para compreender melhor a situagdo de micro empresas inseridas nas Incubadoras, foi
elaborado um questionario sobre o processo de inovagao das empresas de pequeno porte para
detectar quais sao as principais solugdes e problemas enfrentados pelas empresas de base
tecnologica.

Em relacdo a importancia da inova¢ao no interior das empresas, a maioria afirmou ser
muito importante, sendo a inovagao classificada como alta e imprescindivel, como pode ser

observado pela grafico 01.
GRAFICO 1 — IMPORTANCIA DA INOVACAO PARA AS EMPRESAS

43% Imprescindivel

Afta ST

FONTE: Elaboragao Propria

Em outra questio, foram verificados os principais empecilhos ao processo de inovagao,
em que cada empresa assinalou até quatro respostas. Conforme a tabela 1 abaixo, o principal
empecilho para a inovagdo ¢é a falta de recursos financeiros, seguido pela falta de equipamentos,
desconhecimento de instrumentos de incentivos e recursos publicos destinados a inovagdo e a

burocracia existente, os quais, de uma maneira geral, estio relacionados a escassez de recursos.
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TABELA 1 - PRINCIPAIS EMPECILHOS AO PROCESSO DE INOVACAO DA EMPRESA (%)

Empecilhos | Percentual
Falta de pessoal 5
Falta de Tempo 5
Falta de recursos financeiros 25
falta de equipamentos 11
Falta de apoio de parceiros tecnoldgicos 11
Desconhecimento de instrumentos de incentivo a inovagéao 16
Burocracia para o uso de incentivos publicos 16

FONTE: Elaboragao Propria

A mesma pesquisa constatou-se que 57% das empresas desconhecem os atuais incentivos
governamentais ¢ programas das agéncias de fomento e subsidios a inovac¢ao, o que torna mais
dificil para essas empresas o acesso a financiamentos destinados a inovagao.

Em pergunta sobre a importancia do registro de patentes no seu processo de inovagao,
43% das empresas afirmaram ser alta e 29% ser imprescindivel para o desenvolvimento de seus
negocios. Portanto pode-se observar que o processo de inovagao é de extrema importancia para as

empresas de base tecnolégica, porém o incentivo financeiro ainda é escasso.

5 CONSIDERACOES FINAIS

No Brasil, a cultura de capital de risco ainda deixa muito a desejar, pois o pafs teve seu
processo de industrializagao atrasado quando comparado a outros pafses. Porém, o capital de risco
tem muito a crescer, pois o desenvolvimento de empresas inovadoras esta aumentando a cada dia,
demandando incentivos para a sua expansao.

Diante das informagdes expostas acima, pode-se perceber que a Incubadora Tecnolégica
de Maringa tem grande potencial para atrair investidores, visto que as empresas estio preocupadas
com a inovagao, necessitando apenas de incentivos para dar continuidade aos seus projetos.

Dessa forma as empresas receptoras desses recursos melhorariam a tecnologia utilizada,
reduzindo o seu custo de producio, e gerando mais emprego e renda para a sociedade local, o que

consequentemente se transformaria em um retorno para os seus investidores.
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SETOR EXTERNO E ECONOMIA INTERNACIONAL

O crescimento recente da economia brasileira no médio prazo e a
restricdo externa

Luciano Nakabashi"

~ Pk . k%
Joao Basilio Pereima Neto

RESUMO - Apesar da melhora nas contas externas ¢ da expansao da economia brasileira nos
ultimos anos, seria um erro concluir que essa restricio deixou de ser relevante na
determinagao da taxa de crescimento de médio prazo. A manutengao do real valorizado por
um perfodo consideravel de tempo esta levando a deterioragdo de outros indicadores externos
que podem prejudicar o crescimento da economia. Ou seja, os gestores de politica econémica
precisam estar atentos para que O crescimento economico Nao traga consigo suas proprias
amarras. Desse modo, o presente artigo busca analisar as conseqiiéncias desse processo sobre
algumas variaveis relevantes que podem afetar o dinamismo da economia brasileira no médio
prazo.

Palavras-chave: Restri¢ao externa. Crescimento no médio prazo. Taxa de cambio.

1 INTRODUCAO

O histérico recente da divida externa brasileira remonta a dois perfodos de
industrializacdo acelerada induzida pelo Estado: os anos 1956-61, do governo Juscelino
Kubitschek (JK), e os anos 1968-80, da ditadura militar. Em ambos os casos, o financiamento
dos investimentos ocorreu, predominantemente, com endividamento externo. Durante o ciclo
JK, o pais e a divida externa cresceram em média 8,2% a.a. e a 10,2% a.a., respectivamente.
No ciclo militar, as mesmas taxas foram de 8,9% a.a. e 56,7% a.a., respectivamente.

Esses periodos de alto crescimento com endividamento externo foram sucedidos
por recessoes. A divida externa teve um papel crucial na estagnacao dos anos 80 e 90. As
taxas de crescimento nessas duas décadas foram mediocres, ainda mais se comparadas a
média dos 50 anos anteriores.

A relacdo entre crescimento economico e divida externa tem como base tedrica a

abordagem pos-keynesiana que enfatiza o papel da demanda através da utilizagdo do modelo

* Doutor em economia, professor do Departamento de Economia da UFPR e coordenador do Boletim de
Economia & Tecnologia.
* Doutorando em Desenvolvimento Econémico e professor do Departamento de Economia da UFPR.
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desenvolvido por Thirlwall (1979), em que as restrigdes externas ao crescimento possuem um
papel fundamental neste processo. Nesse modelo, as elasticidades renda das importagdes e
das exportagdes sao elementos chaves para um bom desempenho econémico de longo prazo
(MCCOMBIE E ROBERTS, 2002).

Posteriormente, o modelo foi estendido por Thirlwall e Hussain (1982) para incluir
fluxos de capital. Moreno-Brid (1998) traz avancos adicionais ao introduzir uma restricao que
limita o crescimento do déficit em conta corrente como propor¢io da renda doméstica. O
pais tem que manter certa proporcao entre as duas variaveis de modo a obter um crescimento
sustentavel no longo prazo. McCombie e Thirlwall (1997) fazem avangos similares no sentido
de introduzir uma restricdo para que a razao entre os déficits comerciais ¢ a renda seja
constante. No entanto, Barbosa-Filho (2002) mostra que esta condigao nao é suficiente para
impedir uma elevagao da divida externa em niveis que ndo sejam sustentaveis, pois mesmo
com uma razao constante entre déficit em conta corrente e renda doméstica, a trajetoria do
crescimento da divida pode chegar a niveis que geram crises de confianga de modo a tornar
insustentavel o padrio atual de crescimento. O autor inclui na analise, de forma explicita, o
pagamento de juros e a dinamica da divida externa para contornar o problema.

De fato, existem boas razoes para que se acredite na validade da suposi¢ao de que o
desempenho das importagoes e exportagoes possa ter um papel crucial no crescimento de
uma determinada economia e/ou como uma restricio ao crescimento, pois déficits em conta
corrente, restringindo o crescimento economico, parecem ser um problema de grande
importancia por, pelo menos, trés motivos: 1) efeitos sobre os setores diretamente afetados
pelo aumento das importacoes e/ou queda das exportacoes; 2) nenhum pafs pode crescer
mais rapido que a taxa de crescimento com equilibrio no BP, pelo menos no longo prazo,
pois um déficit crescente na conta corrente financiado através da conta capital aumentaria o
risco de desvalorizagdes cambiais até o ponto em que nao valeria mais a pena investir em tal
regido ou pals e este teria que se ajustar a nova situacdo através de medidas recessivas
(espontaneas ou forgadas); e 3) um déficit crescente em conta corrente levaria o pafs ou regiao
a praticar taxas de juros mais elevadas para atrair fluxos de capital, estimulando a parte
financeira em prejuizo da parte real da economia.

A esséncia do modelo é que o pais deve manter o saldo do BP em equilibrio, no

longo prazo, pois um pafs nao pode se endividar continuamente sem nunca ter que pagar sua
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divida’. Como o montante de importagdes depende da demanda do pafs, que por sua vez é
uma funcao da renda doméstica, caso o pais tenha um déficit na balan¢a comercial chegara
um momento em que ele devera reduzir seu crescimento, elevar o montante de bens e
servigos exportados para inverter o déficit ou reduzir a elasticidade renda das importacoes
para pagar a divida existente.

Desse modo, os paifses até podem crescer, no curto e médio prazo, a taxas mais
elevadas do que aquela imposta pela restricio externa. No entanto, terdo que reduzir o
crescimento futuro em um esfor¢o de geracao de superavits comercial para o pagamento da

divida gerada nesse momento.

2 ANALISE DOS DADOS

Os argumentos tedricos listados na se¢ao anterior indicam que o crescimento com
poupanga externa, principalmente nos anos 70, além da mudanca da liquidez internacional no
comego dos anos 80, levou a um periodo de baixo crescimento da economia brasileira por
quase duas décadas e meia. A economia do pafs teve que se ajustar e gerar divisas para pagar a
divida acumulada no periodo anterior.

No entanto, seria relevante falar de restricio externa ao crescimento em um
momento no qual o pafs passa por um periodo de elevada entrada de divisas tanto pela
balanga comercial quanto pela conta capital?

O saldo liquido positivo de entrada de divisas na economia brasileira se deve a trés
fatores:

1) Em grande medida pelo superavit comercial — fonte importante de dolares que
pressionam pela valorizagao do real — que ¢ o resultado do processo de expansao da
economia mundial e do ciclo de valorizacdo dos insumos em nivel internacional e da
desvaloriza¢ao cambial ocorrida apos 1999 até 2004.

2) Da melhoria nos indicadores macroecondmicos, pois estimulam a entrada de
investimento estrangeiro direto (IED).

3) Da taxa de juros, a maior taxa basica real do mundo. Ao manter o diferencial de
juros elevados, o Banco Central atrai investimentos em carteira em renda fixa e variavel de

curto prazo, pressionando ainda mais o mercado de cambio.

9 Na verdade, um pafs até pode se endividar continuamente sem nunca ter que pagar a divida acumulada, mas
essa situacdo s6 é sustentdvel caso haja um crescimento da economia de modo a nio elevar a relagio divida/PIB
além de um determinado limite.
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Em relagdo ao primeiro motivo mencionado, o intenso ritmo de crescimento da
economia norte-americana e da Asia, com destaque para a China, tem garantido a manutencio
de patamares elevados de demanda por insumos basicos, elevando o preco das commodities em
nivel internacional (FIESP, 2000).

Pelo grafico 1 ¢ notavel o bom desempenho do setor exportador, principalmente a

partir de 2002.

GRAFICO 1 — IMPORTACOES, EXPORTACOES E BALANCA COMERCIAL — 01/2000 A 02/2008
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FONTE: Elaboracao prépria a partir de dados do Boletim do Banco Central do Brasil.
NOTA: Importagdes (FOB) - US$ (milhdes) - BCB Boletim/BP, Exportagdes (FOB) - US$ (milhoes) - BCB
Boletim/BP e Balanca cometcial (FOB) - saldo - US$ (milhdes) - BCB Boletim/BP.

Desse modo, a relacio de causalidade entre cambio e saldo da balanca comercial
brasileira depende do bom desempenho do segmento exportador de commodities e produtos
industriais basicos para a valorizagao cambial. Isso explica o fato do saldo da balanca
comercial continuar favoravel apesar do processo de valoriza¢ao cambial.

O saldo na conta de investimento estrangeiro direto (IED) tem sido positivo desde
2000. No entanto, ganhou importancia a partir de 2004, sendo outra importante via de

elevacao da oferta de divisas, como pode ser visto no grafico 2.

78

Economia & Tecnologia - Ano 04, Vol. 12 — Jan./ Marco de 2008



GRAFICO 2 — INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO — 01 /2000 A 01/2008
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FONTE: Boletim do Banco Central do Brasil

NOTA: IED SALDO ¢ a conta financeira - investimentos diretos - estrangeiro no pafs - US§ (milhGes) - BCB
Boletim/BP, IED ENTRADA: investimentos ditetos - estrangeito no pafs - ingressos - US$ (milhées) - BCB
Boletim/BP e IED SAIDA: investimentos diretos - estrangeiro no pafs - saidas - US$ (milhdes). Todas as séries
seguem a metodologia do Manual do Balango de Pagamentos do FMI.

Na década de 90 e no comego dos anos 2000, a taxa de juros foi um importante
instrumento utilizado para conter fuga de capitais em periodos de crise. O dltimo episédio se
iniciou no final de 2002 e a taxa real de juros chegou a ficar acima dos 18%'’, em meados de
2003, como podemos ver na Grafico 3. Assim, devido a recorrentes crises no balanco de
pagamentos, os formuladores de politica monetaria se sentiram obrigados a manter os juros
em patamares elevados.

GRAFICO 3 — TAXAS DE JUROS NOMINAIS E REAIS — 04/2001 A 01/2008
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FONTE: elaboragido prépria a partir dos dados do Boletim do Banco Central do Brasil

NOTA: a primeira série (taxa de juros nominal) é a taxa de juros - Selic - fixada pelo Comité de Politica
Monetaria (Copom) e a segunda (taxa de juros reais) ¢ a primeira série descontada pela expectativa média de
inflacdo - IPCA - taxa acumulada para os préximos doze meses.

10 Selic fixada pelo COPOM descontada pela expectativa de inflagdo dos préximos 12 meses (ambas do Banco
Central do Brasil).
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Mesmo com a queda das taxas de juros real e nominal a partir de meados de 2005, o
Brasil voltou a ter a taxa de juros real mais elevada do mundo. De acordo com calculos da
UpTrend Consultoria, em segundo lugar fica a Turquia com 6,69% a.a., Australia, 4,89% a.a. e
México 4,18% a.a., na quarta posicio (ver informativo de marco/2008 do Boletim de
Economia & Tecnologia).

O resultado é uma grande quantidade de entrada de capitais estrangeiros para
investimento em titulos publicos, a partir de 2007, como se pode ver pelo grafico 4, pois sao
titulos com baixo risco e com uma taxa de juros elevada, além das expectativas em relagdo ao

cambio serem de estabilidade ou de maior valorizagao.
GRAFICO 4 - EVOLUCAO DA CONTA FINANCEIRA: INVESTIMENTO ESTRANGEIRO EM
CARTEIRA —- MEDIA MOVEL - 01/2000 - 01/2008
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FONTE: Elaboracao prépria a partir dos dados do Boletim do Banco Central do Brasil
NOTA: Metodologia do Manual do Balango de Pagamentos do FMI (5" ed., 1993).

Assim, o cenario externo da economia brasileira indica que nao ha problemas de
falta de divisas. A conjuntura atual revela que a economia passa por um periodo de elevada
abundancia de divisas e nio seria de se esperar, portanto, que a restricdo externa fosse um
problema ao seu crescimento. Adicionalmente, no inicio do ano, o pais passou da situagao de
devedor externo para credor externo liquido, ou seja, o valor das reservas internacionais
superou o valor da divida externa publica e privada.

Entretanto, ao se analisar os dados do Banco Central do Brasil para o ano de 2007,
nota-se que ocorreu uma queda no saldo da balanca comercial brasileira, reduzindo
consideravelmente o saldo na conta corrente. Adicionalmente, como visto anteriormente, o
crescimento da entrada de divisas, ou seja, de moedas estrangeiras, ocorreu principalmente

pela conta capital.
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O aumento mais relevante da entrada de divisas via conta capital foi em renda fixa,
que cresceu 735,7%, em 2007 (Grafico 4). Essa elevacdo ¢é reflexo da politica monetaria de
juros elevados, que possibilita aos agentes montar operagdes especulativas tomando recursos
baratos no sistema financeiro internacional para comprar titulos da divida interna brasileira.
Ou seja, ficamos mais dependentes de capitais volateis.

Adicionalmente, em janeiro de 2008, foi registrado um déficit em conta corrente de
US$ 4,332 bilhoes, sendo o mais alto desde outubro de 1998. A queda no saldo da balanca
comercial teve um grande papel na geragao do déficit. Como visto no grafico 1, no comeco de
2008 (Janeiro e Fevereiro), o saldo na balanca comercial esta proximo de se tornar negativo.
Com a sobrevalorizagao do cambio isso ird ocorrer no curtissimo prazo. Assim, a economia
brasileira volta a crescer a partir da utilizagdo de poupanga externa, o que prejudica a
sustentabilidade do crescimento no médio prazo.

Esse déficit em conta corrente ainda nao leva a reversdo da situacio da economia
brasileira de credor externo liquido, pois a entrada de divisas via investimento estrangeiro
direto ¢ suficiente para cobri-lo. No entanto, isso revela uma situagao preocupante: quando se
considera um indicador mais amplo das transa¢des externas, o passivo externo liquido, que
também inclui os investimentos estrangeiros, constata-se uma elevagao de quase US$ 200
bilhdes entre 2004 ¢ 2007.

Esse aumento do passivo externo leva a uma maior saida de divisas através do
pagamento de lucros e dividendos das multinacionais. Enquanto o pagamento previsto de
juros da divida externa para 2008 é de US$ 4,5 bilhdes, a remessa prevista de lucros e
dividendo, para o mesmo ano, chega a US$ 20 bilhoes, o que tende a deteriorar a situagao das

contas externas.

3 CONCLUSAO

Apesar da melhora nas contas externas, nao se pode negligenciar a deterioragao em
outros indicadores externos que podem prejudicar o crescimento da economia no médio
prazo. Ou seja, os gestores de politica econdmica precisam estar atentos para que O

crescimento econémico nao traga consigo suas proprias amarras.
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ECONOMIA E TECNOLOGIA

O avango na utilizagdo de sementes geneticamente modificadas no
mundo e suas implicagdes para a pesquisa agricola no Brasil

Marcos Paulo Fuck'
Maria Beatriz Bonacelli™

RESUMO - A area cultivada com sementes geneticamente modificadas (GM) vem crescendo
de forma expressiva nos ultimos anos. Isso ocorre em diversos paises, inclusive no Brasil.
Mesmo sendo a liberacao oficial para o plantio de soja e algoddo transgénicos algo
relativamente recente, o pals ja é o terceiro entre os produtores de cultivos GM no Mundo,
atras apenas dos Estados Unidos e da Argentina. A liberagdo para plantio de milho, ocorrida
na primeira quinzena de fevereiro ultimo, deve dar mais suporte para a expansao desse tipo de
cultivo no pafs. Entre outras coisas, isso levanta importantes questoes para o futuro da
pesquisa agricola no Brasil, tanto publica quanto privada.

Palavras-chave: Biotecnologia. Cultivos transgénicos. Pesquisa agricola.

1 INTRODUCAO

Ao longo dos dltimos anos um expressivo avan¢o na utilizagdo de sementes
geneticamente modificadas (GM) pode ser observado em diversos paises. No ano passado a
area ocupada com lavouras GM ultrapassou os 114 milhoes de hectares, com crescimento de
12% em relacio a 2006. Além do crescimento na area plantada entre grandes produtores,
como Estados Unidos e Argentina, verifica-se aumento no numero de pafses que estao
adotando essa tecnologia. Com a entrada de Polonia e Chile, o nimero de paises que cultivam
lavouras GM subiu para 23, abrangendo 12 paises emergentes e 11 paises industrializados. No
total, cerca de 12 milhoes de agricultores fazem uso dessa tecnologia (JAMES, 2007).

O numero de culturas em que essa tecnologia se faz presente ¢ relativamente

. . ~ ~ . . . . 11
pequeno. Dentre elas, soja, milho, algodao e canola sao as mais significativas . Segundo o

* Doutorando em Politica Cientifica e Tecnologia (DPCT/IG/Unicamp) e Pesquisador Associado do Grupo de
Estudos sobre a Organizagio da Pesquisa ¢ da Inovagio (GEOPI/DPCT/Unicamp). Endereco eletronico:
fuck@jige.unicamp.br.
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1 Até o momento do fechamento deste artigo ndo havia a informacio para o ano de 2007 da participagdo de
cada uma dessas culturas em relagdo ao total das lavouras GM. Em 2006 a situagdo foi a seguinte: a soja ocupou
57% da area GM global, seguida pelo milho com 25%, algoddo com 13% e canola com 5% (James, 2000).
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mesmo estudo, nessas quatro culturas a taxa de adesio as lavouras GM em relagio as
convencionais ¢ a seguinte: na soja, 64% dos 91 milhoes de hectares plantados no mundo sao
lavouras GM; 43% dos 35 milhdes de hectares de cultivados com algodiao sio GM; no milho
a relacao é de 34% de uma area total de 148 milhoes de hectares; e na canola 20% dos 27
milhdes de hectares sito GM. A tolerancia a herbicidas é a principal caracteristica desses
cultivos, cerca de 70%, sendo o restante das lavouras resistentes a insetos ou com essas duas
caracteristicas (sbid, 2007).

O Brasil é o terceiro maior produtor de cultivos GM. A area estimada é de 15
milhGes de hectares, sendo cerca de 14,5 milhdes de hectares ocupados com a soja resistente a
herbicidas e o restante com variedades de algodio resistente a insetos'>. A 4rea ocupada no
pais pode crescer ainda mais nos proximos anos devido a liberagdo ocorrida na primeira
quinzena de fevereiro ultimo para o plantio de duas variedades de milho transgénico (um da
Bayer, outro da Monsanto). Entre outros aspectos que vém sendo discutidos nos ultimos
anos, essa situacao levanta importantes pontos para o futuro da pesquisa agricola no Brasil. A
capacitagao na utilizacio desse conhecimento mostra-se relevante para o setor privado,
principal protagonista em nivel mundial desse novo cenario, como também para o setor
publico, que pode ter nos cultivos GM uma oportunidade de ampliar as opgbes tecnolégicas

aos produtores brasileiros (JAMES, 2007).

2 A BIOTECNOLOGIA E AS ESTRATEGIAS DE PESQUISA AGRICOLA
Conforme Castro et al. (2004), o principal foco da biotecnologia comercial esta na
transferéncia de genes para resisténcia a herbicidas e proteciao de plantas contra alguns tipos
de insetos (de acordo com o que foi exposto acima). Os autores consideram que o desafio real
da biotecnologia nos paises em desenvolvimento estd em melhoria do rendimento e
adaptagao das culturas as condi¢gbes ambientais limitantes (pragas, doengas, estresses abioticos
etc.), o que possibilitaria a ampliagdo da producdo de alimentos nas areas ja em uso e um
menor impacto ambiental devido a redu¢ido no uso de insumos como fertilizantes e
defensivos. Para Seiler (1998), as novas biotécnicas ja oferecem muitas possibilidades de
minorar problemas prementes nos paises em desenvolvimento, principalmente sob o

principio da engenharia genética, como por meio da rapida multiplicagao de material vegetal

12.Os nimeros da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB) indicam que na safra 2006/07 foram
plantados no pafs cerca de um milhio de hectares de algoddo e 21 milhdes de hectares de soja.
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saudavel (isento de virus) ou da adaptagio melhorada das safras ao seu meio ambiente
geoclimatico especifico.

Para que essas possibilidades se concretizem, é necessario o desenvolvimento de
pesquisas “de ponta” aderentes as especificidades dos paises em desenvolvimento.
Caracteristicas tails como resisténcia/tolerancia a estresses bidticos/abidticos siao
determinadas por muitos agentes e por interagdes complexas gendtipo-ambiente, cuja
compreensao ainda é bastante insuficiente. Diante disso, os autores consideram que o Brasil
deve “fortalecer programas voltados para conhecimentos de genomas e prospeccao de genes,
uma vez que o entendimento de mecanismos biologicos complexos abrira, em médio prazo,
perspectivas de superacdo de grande parte dos problemas mais sérios da agricultura tropical”
Castro et al. (2004, p.58) .

As lavouras de soja e algodio GM ja fazem parte do cenario agricola brasileiro, e,
com a liberacdo recente para o plantio de duas variedades de milho transgénico, existe a
possibilidade de que as lavouras GM avancem ainda mais nos préximos anos. Conforme
James (2007), o Brasil foi o pais em que houve o maior crescimento em termos absolutos na
area plantada com lavouras GM entre os anos de 2006 e 2007. O crescimento foi de 3,5
milhGes de hectares (em termos proporcionais, o crescimento no periodo foi inferior apenas
ao da India). O mesmo estudo destaca possibilidades substanciais em 13 milhes de hectares
de milho devido a aprovacao de variedades GM, além de oportunidades para as lavouras de
arroz e de cana-de-acticar GM.

As trés culturas que possuem variedades GM com plantio autorizado sdo bastante
expressivas para o “agronegdcio” nacional. O levantamento de fevereiro de 2008 da CONAB
(Companhia Nacional de Abastecimento) indica que a produgao brasileira de graos na safra
2007/2008 devera ficar em torno de 136,3 milhoes de toneladas, das quais a soja representa
43%, o milho 39% e o algodiao, em carogo, 2%. Mesmo significativamente menor, em
volume, do que as outras duas culturas, as lavouras de algodao sao bastante atraentes as
empresas agroquimicas devido aos elevados investimentos que os produtores realizam com os
insumos necessarios a sua produgao, além do fato de que a produgao de algodio no Brasil

esta sendo retomada nos ultimos anos.
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Os nuameros sobre cultivares protegidas dao fortes indicativos sobre os principais
atores envolvidos no processo de pesquisa de cultivares convencionais ¢ GM"”. A Empresa
Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (Embrapa) possui forte presenga na listagem dos
principais titulares de cultivares protegidas de algoddao. A Institui¢ao publica possui 20
cultivares protegidas em seu nome e mais trés em parceria (duas com a Fundagao de Apoio a
Pesquisa Agropecuaria de Mato Grosso — FMT — e uma com a Empresa Baiana de
Desenvolvimento Agricola - EBDA). Nenhuma delas ¢ GM, embora a Embrapa desenvolva
pesquisas com algodio GM resistente as duas principais pragas dessa cultura no Brasil: o
bicudo do algodoeiro e a lagarta do cartucho. Com as parcerias a Embrapa possui 38% do
total de 61 cultivares protegidas de algodao no Brasil.

A empresa transnacional D&PL Technology Holding Company (Delta and Pine
Land Company), que foi adquirida pela Monsanto, possui 15 cultivares protegidas de algodao,
sendo a maior parte cultivares estrangeiras e/ou cultivares transgénicas. Até o momento, a
D&PL Technology é a tnica empresa que possui cultivares de algodio GM protegidas no
Brasil. A Cooperativa Central de Pesquisa Agricola (COODETEC), instituicao privada de
pesquisa ligada a Organizagdo das Cooperativas do Parana (OCEPAR), possui 10 cultivares
protegidas, ficando em terceiro lugar no ranking dos maiores obtentores que utilizam a Lei de
Protecio de Cultivares (LPC) como instrumento para maior apropriacio em relacio aos
investimentos realizados em melhoramento vegetal de sementes de algodao.

Algumas Organiza¢oes Estaduais de Pesquisa Agropecuaria (OEPAs) se dedicam as
pesquisas com sementes de algoddao, embora somente o Instituto Agronomico do Parana
(IAPAR) tenha uma cultivar protegida. Empresas privadas nacionais, transnacionais e
estrangeiras também utilizam a LPC para proteger suas inovac¢oes em cultivares de algodao.
Vale destacar que das 61 cultivares protegidas, 14 delas sdo cultivares estrangeiras (13 norte-
americanas e uma australiana) e, destas 9 sio GM. Isso revela que a pratica de importagao de
tecnologia é bastante presente no mercado de sementes de algodao, o que pode reforcar a ja

expressiva participagio das empresas transnacionais'* no mercado brasileiro. A Monsanto, por

13 Os dados sobre cultivares protegidas foram obtidos junto ao Servico Nacional de Prote¢io de Cultivares
(SNPC) e tem por base o periodo de 01/jan/1998 e 12/jan/2008.

14 Segundo o Parecer Técnico n. 06473/2006 RJ, da Sectetatia de Acompanhamento Econémico, do Ministétio
da Fazenda, referente ao interesse da Delta and Pine Land Company em adquitir o negécio relativo a sementes
operado pela Syngenta Seeds, o mercado nacional de sementes de algoddo era assim composto (em 2006): o
grupo D&PL detinha participagio de 51,4%, Coodetec de 19,5%, Embrapa 17,7%, Bayer 6,9%, Syngenta 2,5%
(que possui acordos para a exploracio comercial de variedades de algodio da Seed Source e do Instituto
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exemplo, proprietaria da Delta & Pine, pretende introduzir no Brasil tecnologias ja utilizadas
em outros paises, como o algodio Bollgard II (o Bollgard ja esta em uso), as tecnologias
Roundup Ready e Roundup Ready Flex, todas elas referentes a algodao transgénico.
Verifica-se uma grande diversidade de atores participando do processo de pesquisa
de variedades de soja, sendo a Embrapa e a Monsanto os dois principais. A Embrapa possui o
certificado de protegao de 95 cultivares. Em parcerias sdo outros 42 cultivares, o que totaliza
34% do total de 399 cultivares protegidas de soja no Brasil. A Monsoy Ltda. (Monsanto)
possui 105 cultivares protegidas. Com base na Lei de Propriedade Industrial, a empresa
também licencia o processo de inser¢ao do gene que confere tolerancia ao glifosato para
terceiros (o que possibilita o desenvolvimento da soja tolerante ao glifosato, a Soja Roundup
Ready - RR). Outras transnacionais também estio presentes no mercado de sementes de soja,
como a Pioneer (atual Du Pont), a Syngenta, entre outras. No segmento de sementes de soja é
forte a presenca de organiza¢oes de produtores, como a Coodetec, a FMT, a Fundacao
Centro de Experimentac¢ao e Pesquisa em Trigo (Fundacep/Fecotrigo) entre outras.
Conforme aponta a Tabela 1, abaixo, existem 108 cultivares de soja GM protegidas
no Brasil. Isso corresponde a 27% do total das cultivares de soja protegidas no Brasil. A
Monsanto, por meio da empresa Monsoy, possui a titularidade de 49 cultivares de soja GM.
Em parceria com outras Institui¢des, a Monsanto amplia ainda mais sua participagao. Como
dito, a transnacional também licencia o processo de inser¢do do gene que confere tolerancia
ao glifosato para outras Institui¢des, como Embrapa, Pioneer, Coodetec, Fundagao Mato
Grosso, entre outras. Ou seja, direta ou indiretamente, a Monsanto mantém posicao

hegemonica no mercado brasileiro de sementes de soja transgénica.

Nacional de Tecnologia Agropecudria - INTA, da Argentina) e outros 2%. O Parecer informou que esses
ndmeros foram obtidos com as préprias empresas.
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TABELA 1 — CERTIFICADOS DE PROTECAO DE CULTIVARES DE SOJA GM NO BRASIL

otz Quantidade
2000 | 2001 | 2002 [ 2003 [ 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | Total

Monsoy Ltda. (Monsanto) 5 3 5 6 4 - 20 6 49
Embrapa - - - - - 9 5 2 16

Embrapa/Epamig - - . - - - } 1 1
Nidera S.A - - - - - . 9 9
Pioneer Sementes (Du Pont) - - - - - 4 2 2 8
Fundacio Mato Grosso/UNISOJA - - - - - - 3 2 5
Asociados Don Mario S.A. - - - - - - - 4 4
Fundacep Fecotrigo - 1 1 - - - - 2 4
Coodetec - - 3 - - 1 _ . 4
Syngenta Seeds Ltda. - - - - - - - 3 3
Francisco Terasawa - - - - - - - 3 3
Anglo Netherlands Grains - - - - 1 - - - 1
AgénciaRural - - - - - - . 1 1
Total de Cultivares Protegidos 5 4 9 6 5 14 39 26 108

FONTE: Setvico Nacional de Prote¢io de Cultivares (SNPC) - Elaborac¢io dos autores.

No segmento de soja também se verifica a pratica de importagao de cultivares. As
empresas Nidera e Asociados Don Mario"” protegeram no Brasil 9 e 4 cultivares,
respectivamente, todas cultivares de soja GM desenvolvidas na Argentina. E sabido que as
primeiras variedades de soja GM que foram plantadas no Brasil, mais especificamente no Rio
Grande do Sul, foram sementes trazidas ilegalmente da Argentina. Diante da capacidade de
adaptagao dessas cultivares as condi¢gdes de algumas lavouras no Brasil, entende-se que esse
movimento recente da Nidera (que protegeu no Brasil suas cultivares no final de 2000) e da
Asociados Don Mario (que protegeu no primeiro semestre do ano passado) pode indicar o
interesse das empresas do pafs vizinho no mercado brasileiro, entre outras coisas devido as
petspectivas de fortalecimento dos direitos dos obtentores/melhotistas, conforme foi exposto

em Fuck, Bonacelli, & Carvalho. (2007, p. 89—98)16.

15 A Nidera ¢ uma empresa transnacional de origem holandesa, embora a Nidera Semillas S.A., radicada na
Argentina, seja considera uma unidade independente. A Associados Don Mario é uma empresa argentina
fundada no inicio dos anos oitenta. As duas empresas sdo as principais produtoras de sementes de soja na
Argentina (Rapela, 2000).

16 Fuck, Bonacelli, & Carvalho. (2007) discutem as implicag¢des das alteragdes da LPC no Brasil, destacando os
impactos dessas possiveis mudancas para os obtentores/melhoristas e para os produtotes trurais.
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3 IMPORTANTES INSTITUICOES ENVOLVIDAS COM O
DESENVOLVIMENTO DA BIOTECNOLOGIA VEGETAL NO BRASIL

A Embrapa ¢ a principal Institui¢ao Publica de Pesquisa Agricola brasileira além de
ser uma referéncia internacional nas pesquisas agricolas voltadas aos cultivos na faixa tropical
e semi-temperada. Contando com 38 Unidades de Pesquisa, 3 Servicos e 13 Unidades
Administrativas, e, com o estabelecimento de parcerias com Instituices de pesquisa e
empresas do Brasil e do exterior, a Instituicdo esta desenvolvendo projetos relacionados a
producao de plantas transgénicas com as culturas da soja, arroz, batata, milho, mamao,
eucalipto e feijilo (FONSECA, DAL POZ & SILVEIRA, 2004).

Além da soja resiste ao glifosato, outras variedades de soja transgénica estdo em fase
de pesquisa pela Embrapa. Uma delas ¢ aquela originada a partir de acordo entre a Embrapa e
a empresa transnacional alema Basf. Trata-se de uma variedade de soja transgénica que esta
sendo desenvolvida no Brasil sob coordenagao da Embrapa. Pelo acordo, a Bast forneceu o
gene ahas, que foi aplicado a uma variedade de soja da Embrapa. A nova semente ¢ resistente
a herbicidas da classe das imidazolinonas, que matam ervas daninhas. Essas sementes ainda
estao em fase de testes. Quando liberadas para comercializagao, isso deve ampliar a oferta de
sementes de soja transgénica, ampliando a concorréncia no mercado, sobretudo em relagao as
variedades resistentes ao glifosato. A articulagdo para o desenvolvimento dessa nova
variedade de soja transgénica exemplifica a atual forma de organizacio do processo de
pesquisa agricola: diferentes Instituicdes se unem para o desenvolvimento de um novo
produto e dividem os rgyalties decorrentes de sua comercializacio.

Vale destacar também que o contrato assinado entre a Embrapa e a Monsanto em
2000 prevé recursos para o investimento em projetos de pesquisa oriundos de parte do que
foi arrecadado com os royalties obtidos pela venda de variedades de soja GM resistentes ao
glifosato. Em 2006 foram R$ 800 mil e em 2007 mais R$ 2,4 milhoes, que totalizam os R$ 3,2
milhdes a serem aplicados em cinco projetos selecionados'’. O contrato diz respeito ao
licenciamento da tecnologia Roundup Ready, desenvolvida pela Monsanto, em variedades de

soja da Embrapa (COSTA, 2007). Com o avango na utilizagdo de sementes de soja GM no

17 Segundo Costa (2007), os cinco projetos selecionados pela equipe gestora do Fundo de Pesquisa e que
receberdo a verba sdo: “Biofortificacdo de plantas de alface para aumento do teor de acido félico”,
“Desenvolvimento de estratégias baseadas em RNAi para controle de Melidogyne spp. em soja”, “Prospeccio de
promotores de algoddo”, “Aplicagio de tecnologias gendémicas no melhoramento do fejjoeiro comum, visando a
identificagdo de genes candidatos e mapeamento de locos associados ao estresse hidrico e a murcha-de-
curtobacterium”, e “Projeto de genética genémica para a identificacio de genes de tolerdncia a seca em
populacbes segregantes de linhagens recombinantes (RILs) de arroz”.
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Brasil, caso a Embrapa nao tivesse feito a op¢ao por também ofertar esses materiais, a
participagao de suas cultivares no mercado provavelmente sofreria significativa redugao, o que
favorecia as empresas concorrentes, como a propria Monsanto.

O Instituto Agronoémico (IAC) também se destaca neste novo cenario da pesquisa
agropecuaria. Ele desenvolve a maior parte de seus projetos utilizando técnicas de
melhoramento convencionais, mas em alguns deles, como nos Projetos Citrus e Cana, as
pesquisas em biologia molecular e genémica come¢am a mudar o cenario. O Centro de
Genética e Biologia Molecular e Fitoquimica pode projetar o cenario de transi¢ao do Instituto
da base da P&D de tradicional para intensiva em ciéncia (FONSECA, DAL POZ &
SILVEIRA , 2004).

A Cooperativa de Produtores de Cana-de-agucar, Agucar e Alcool do Estado de Sio
Paulo (COPERSUCAR)", é considerada por Fonseca, Dal Poz & Silveira (2004) um exemplo
de organizacdo privada que busca uma melhor inser¢do na forma de organizagdo da
agroinddstria: mantém um programa de melhoramento genético vegetal, competindo com o
setor publico, apoia pesquisas em biotecnologia e d4 amparo, notadamente na fase de testes a
pesquisas com objetivos de mais longo prazo, como o Genoma Cana. Os mesmos autores
também identificam outras organizagdes-chave relacionadas ao desenvolvimento da
biotecnologia vegetal no Brasil: o Centro de Biotecnologia do Rio Grande do Sul, que atua em
diversas areas, como genética e biologia molecular de microorganismos, controle biolégico
etc.; o Instituto de Biotecnologia da Universidade de Caxias do Sul, que tem sua linha de
atuagdo ligada a biotecnologia tradicional, basicamente o desenvolvimento de leveduras de
uso enoldgico; e o Instituto de Biologia da Unicamp, que desenvolve pesquisas sobre
floculacio de leveduras para a melhoria do desempenho de processos de fermentacio
continua para a produg¢ao de alcool e cana-de-agucar.

A partir desses apontamentos, percebe-se que um nimero restrito de Institui¢oes
com capacitagao para desenvolver pesquisas com biotecnologia vegetal no Brasil. Entende-se

que, além da ampliagdo das competéncias locais (o que diz respeito as proprias Instituigcoes),

18 Em 2004 a Copersucar transferiu para o setor sucroalcooleiro nacional o entdo Centro de Tecnologia
Copersucar, que passou a se chamar Centro de Tecnologia Canavieira (CTC). Até entdo o Centro pettencia a um
grupo de 30 usinas da Copersucar. Com a mudanga, o CTC ampliou o numero de parceiros (e o volume de
recursos a serem destinados as pesquisas), englobando ndo s6 outras usinas, mas também os que sio unicamente
plantadores de cana.
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um novo redesenho do Sistema Nacional de Pesquisa Agropecuiria (SNPA)" pode favorecer
a ampliacao da capacidade nacional em realizar pesquisas em biotecnologia vegetal (FUCK &

BONACELLI, 2007a).

4 CONCLUSAO

O avango nas lavouras GM no Brasil e no mundo traz consigo novos desafios a
pesquisa agricola, notadamente a desenvolvida pelo setor publico. Em momentos anteriores,
como durante a Revolu¢ao Verde, ocorrida nas décadas de 50 e 60, era o setor publico o
principal protagonista das pesquisas em melhoramento vegetal e na difusao de tecnologias,
com um intenso intercambio entre as Institui¢oes de pesquisa que estavam sendo instaladas
nos paises em desenvolvimento e os centros internacionais de pesquisa agricola. Atualmente,
verifica-se um predominio em nivel internacional do setor privado, representado pelas
grandes empresas transnacionais do ramo agroquimico, no desenvolvimento das pesquisas
com biotecnologia agricola. As quais também passaram a atuar no Brasil.

No final dos anos 90 ocorreu um forte processo de concentracio no mercado
brasileiro das sementes mais rentaveis, como soja e milho, o que provocou grandes alteragoes
na estrutura do mercado de sementes e nas estratégias dos principais atores envolvidos na
pesquisa e comercializagao de cultivares, como a Embrapa. Essas mudang¢as ocorreram em
um momento de grandes transformagdes tecnologicas (representadas, principalmente, pelo
avango nas técnicas biotecnoldgicas) e institucionais (com a aprova¢ao da LPC, em 1997, por
exemplo).

Nesse contexto, a Embrapa passa a considerar estrategicamente seu portfolio de
sementes como um ativo, que ¢ valorizado por meio da cobranca de royalties, e passa a
formular acordos que preservam sua fun¢do publica e mantém seus ativos (banco de
germoplasma) em seu poder. A partir disso, a Instituicdo estabelece parcerias com empresas
multinacionais e com fundac¢es de produtores, visando o desenvolvimento de novas
cultivares e a sua propria permanéncia como importante Instituicdo de pesquisa de sementes
no Brasil (FUCK & BONACELLI, 2007b).

Vale destacar que a Embrapa continua desenvolvendo variedades convencionais. Os

numeros de cultivares protegidas de soja, por exemplo, apontam que nos ultimos trés anos a

19°0O SNPA ¢ formado por diversas institui¢des, como a propria Embrapa, as OEPAs, as universidades, os
institutos de pesquisa, as empresas do setor de sementes e agroquimicos, entre outras. Fuck & Bonacelli (2007a)
discutem a necessidade de reorganizacio e de fortalecimento institucional do SNPA no Brasil.
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Instituicdo protegeu 34 cultivares de soja, sendo 18 convencionais e 16 GM. Em parceria
foram outras 8 cultivares protegidas, sendo apenas uma GM (que foi protegida em parceria
com a Empresa de Pesquisa Agropecuaria de Minas Gerais — EPAMIG). Isso reforca a idéia
de que cabe as Instituicdes Publicas de Pesquisa (IPPs) buscar uma pluralidade de alternativas,
ofertando aos produtores rurais sementes convencionais ¢ GM”, evitando que esse mercado
seja dominado pelas transnacionais.

No caso das sementes de milho transgénicas resistentes a insetos, por exemplo,
Garcia e Duarte (2000) consideram que a maior probabilidade de aceitagao dessas cultivares é
em regides onde ocorre um grande potencial de ataque da lagarta do cartucho e por
agricultores que conduzem lavouras de milho que utilizam sistemas de producdo voltados
para obtengao de altos rendimentos agricolas. Os programas de melhoramento genético de
milho das empresas privadas sio justamente voltados a produtores com tal perfil (de alto
investimento). Por outro lado, os programas publicos como o da Embrapa “representam uma
forma de manter a diversidade da oferta e atender aos agricultores que niao considerem a
necessidade de utilizar cultivares geneticamente modificados” (zbid, pg. 9-10).

Conforme Fuck (2005), e a partir de entrevistas realizadas, a Embrapa Milho e Sorgo
esta desenvolvendo pesquisas para a obten¢io de milho GM com adaptacao a estresse
abibtico (aluminio e fésforo), com melhor qualidade (metionina e lisina) e resistente a pragas
(com Bt — Bacillus thuringiensis — proprio). A expectativa é de que, no sistema de plantio direto,
os produtores utilizem o milho transgénico resistente a herbicida, dado que ele podera ser
mais vantajoso. No caso de pragas, a principal ¢ a lagarta do cartucho (Spodoptera frugiperda),
seguida do elasmo (Elasmopalpus lignosellus). Como essas pragas nao sao importantes no
hemisfério norte, os Bt’s importados podem nio ter tanta efetividade para o controle da
lagarta do cartucho. Ao mesmo tempo, essa praga tem, atualmente, resisténcia a uma série de
inseticidas e pode também ter resisténcia para o transgénico. Assim, o manejo de pragas vai
também ser muito importante.

Em meio as grandes transformagdes dos udltimos anos, espera-se que a Embrapa
consiga se fortalecer (e também reestruturar o Sistema Nacional de Pesquisa Agropecuaria no
Brasil, dado que a Embrapa ¢ sua coordenadora) de modo a ampliar os beneficios decorrentes

da pesquisa agricola, tanto em cultivares convencionais como em GM, retomando o papel da

20 Fuck & Bonacelli (2000) discutem a pluralidade de estratégias de pesquisa agricola, ressaltando a necessidade
das IPPs ocuparem espagos estratégicos nas diferentes modalidades de pesquisa, como a agroecoldgica e a
biotecnolégica, por exemplo.
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pesquisa publica como geradora de novas opgoes tecnoldgicas aos produtores e evitando que

o desenvolvimento dessa nova tecnologia fique restrita a poucas empresas transnacionais.

REFERENCIAS

CASTRO, AM.G et al.. (2006) O futuro do melhoramento genético vegetal no Brasil —
impactos da biotecnologia e das leis de prote¢io do conhecimento. Brasilia, DF:
Embrapa Informagao Tecnoldgica.

CONAB - Companhia Nacional de Abastecimento (2008). Acompanhamento da Safra
Brasileira: Graos. Quinto levantamento, fevereiro de 2008. Brasilia: Conab.

COSTA, V. (2007) Recursos obtidos com royalties da soja geram novas solugdes
agricolas. Brasilia: Embrapa Transferéncia de Tecnologia. Disponivel em: www.embrapa.br,
acesso em 30/out/2007.

FONSECA, M. G.; DAL POZ, M. E. & SILVEIRA, J.M. F. J. (2004) Biotecnologia vegetal e
produtores afins: sementes, mudas e inoculantes. In: SILVEIRA, J.M. F. J.; DAL POZ, M. E.
& ASSAD, A. L. Biotecnologia e recursos genéticos: desafios e oportunidades para o
Brasil. Campinas: Instituto de Economia/Finep.

FUCK, M.P, BONACELLI, M.B.M. & CARVALHO, S.P. (2007) "Propriedade intelectual
em melhoramento vegetal: o que muda com a alteragio na Lei de Cultivares no Brasil".
Economia & Tecnologia, ano 3, vol. 11, Out./Dez de 2007 pp 89-97. Curitiba:
CEPEC/PPGDE/UFPR.

FUCK, M.P. & BONACELLI, M.B.M. (2006) Da biotecnologia a agroecologia: as varias
possibilidades abertas a pesquisa publica. VI Jornadas Latinoamericanas de Estudios
Sociales de la Ciencia y la Tecnologia (Esocite 2000), Bogoda: Mémorias Esocite 2000.

FUCK, M.P. & BONACELLI, M.B.M. (2007a) A necessidade de reorganizagaio e de
fortalecimento instituicional do SNPA no Brasil. Revista de Politica Agricola, v. XVI, p.
88-101. Brasilia: Secertaria de Politica Agricola do Ministério de Agricultura, Pecuaria e
Abastecimento.

FUCK, M.P. & BONACELLI, M.B.M. (2007b) A pesquisa publica e a industria sementeira
nos segmentos de sementes de soja e milho hibrido no Brasil. Revista Brasileira de
Inovagio, v. 6, p. 87-121. Rio de Janeiro, RJ: Finep.

FUCK, M.P. (2005) Fungdes Publicas e arranjos institucionais: o papel da
Embrapa na organizagdo da pesquisa de soja e milho hibrido no Brasil. Dissertaciao de
Mestrado. Campinas: Departamento de Politica Cientifica e Tecnolégica (DPCT/Unicamp).

GARCIA, J. C. & DUARTE, J. de O. (2006) Perspectivas do uso de cultivares transgénicas na
producao de milho no Brasil. XLIV Congresso da Sociedade Brasileira de Economia e
Sociologia Rural, 2006, Fortaleza. Anais do XLIV Congresso da Sociedade Brasileira de
Economia e Sociologia Rural SOBER.

93

Economia & Tecnologia - Ano 04, V'ol. 12 — Jan./ Margo de 2008



JAMES, C. (2006) Global Status of Commercialized Biotech/GM Crops: 2006. ISAAA
Briefs No. 35. ISAAA: Ithaca, NY.

JAMES, C. (2007) Global Status of Commercialized Biotech/GM Crops: 2007. ISAAA
Brief No. 37. ISAAA: Ithaca, NY.

Parecer Técnico n. 06473/2006 RJ, da Sectretaria de Acompanhamento Econdémico, do
Ministério da Fazenda. Rio de Janeiro, 28 de novembro de 2000.

RAPELA, M.A. (2006) Caracteristicas de la propiedad varietal general y de la oferta de semilla
de trigo y soja en Argentina. In: Rapela, M.A. (director) & Schétz, G.J. (coord.) Innovacion y
propiedad intelectual en mejoramiento vegetal y biotecnologia agricola. 1°. Ed. —
Buenos Aires: Heliasta; Universidad Austral.

SEILER, A. (1998) “Biotecnologia e Terceiro Mundo: interesses economicos, opgdes técnicas

e impactos socioeconoémico”, in Aradjo, H. (org.), Tecnociéncia e Cultura — ensaios sobre
o tempo presente. Sao Paulo: Estacao Liberdade.

94

Economia & Tecnologia - Ano 04, Vol. 12 — Jan./ Marco de 2008



Efeitos das praticas intensivas em conhecimento na produtividade

Marco Aurélio Alves de Mendonca”

RESUMO - Este artigo investiga os efeitos de praticas intensivas em conhecimento na
produtividade dos trabalhadores. As estima¢oes do modelo, cuja base ¢ a fun¢ao de producio
Cobb-Douglas, utilizaram dados em nivel da firma. Adotou-se o método de minimos
quadrados generalizados e os resultados indicaram que as ac¢Oes relacionadas a criagdo e a
captura de conhecimento, ao provimento de treinamento voltado para a inovacao, a adog¢ao
de tecnologia da informacdo e a retencao de funcionarios correlacionam-se positivamente a
produtividade do trabalhador. As praticas de cooperagao, ao contrario do que era esperado,
apresentaram correlacao negativa.

Palavras-chave: Conhecimento. Produtividade. Econometria.

1 INTRODUCAO

O conhecimento ¢é reconhecido como um dos principais determinantes do
desenvolvimento econémico das sociedades e do desempenho empresarial. No entanto, nao ¢
observavel e dificil de mensurar. Por isso, hd uma clara lacuna a ser preenchida para que sejam
produzidas evidéncias sistematicas relacionadas as praticas intensivas em conhecimento.

Neste trabalho, objetivou-se mensurar os efeitos de praticas intensivas em
conhecimento no desempenho empresarial, por meio da utilizagio de dados em nivel da
firma.

O indicador de performance utilizado foi a produtividade do trabalhador, cuja elevagao
implica a utilizagdo mais eficaz da mao de obra para a obtenc¢ao de maior quantidade de bens
e servigos no menor tempo possivel. Para Schultz (1961), o incremento da produtividade nada
mais é do que o resultado da correta manipulacio do conhecimento. Neste sentido, acredita-
se que firmas mais intensivas em conhecimento tenderiam a possuir trabalhadores mais
produtivos.

O trabalho esta estruturado da seguinte forma: na se¢ao dois comenta-se a estratégia
empirica utilizada. A secdo trés apresenta o método adotado para construir as variaveis

relacionadas ao conhecimento. O modelo empirico encontra-se na se¢ao quatro, a qual é

* Técnico de Planejamento e Pesquisa do IPEA. Doutor em Engenharia de Sistemas ¢ Computagio pela
COPPE/UFR]J. marco.mendonca@ipea.gov.br
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seguida pelos resultados obtidos na se¢ao cinco. A ultima se¢do apresenta as consideracoes

finais.

2 ESTRATEGIA EMPIRICA

O modelo empirico estimado neste trabalho deriva-se da tradicional funcao de
producao Cobb-Douglas (1928), extensamente utilizada para representar o relacionamento
entre nivel de produto e nivel de insumos empregado.

Utilizou-se a técnica de minimos quadrados generalizados (MQG), a partir de dados
de corte transversal referentes ao ano de 2003. Tal escolha decorre unica e exclusivamente a
periodicidade disponivel dos dados.

A base de dados concatenou informagdes relacionadas a inovagao, ao balanco
contabil das firmas, as caracteristicas da mao de obra, ao desempenho externo e a origem do
capital controlador®’. O trabalho tem por base a PINTEC 2003, cuja referéncia teérica é o
Oslo Manual.

A estimagao contemplou toda a industria de transformagao brasileira, com excecdo
da divisio 37 (reciclagem). As firmas pertencentes a industria extrativa (secio C) foram
retiradas da amostra por apresentarem baixissima produtividade se comparadas com a
industria de transformacido. Portanto, o estudo nao utilizou firmas pertencentes as divisdes 10
(Extracio de Carvao Mineral), 11 (Extracio de Petréleo e Servigos Relacionados), 13
(Extracao de Minerais Metalicos) e 14 (Extracao de Minerais Nao-Metalicos).

Além disso, com objetivo de minimizar eventuais erros de digitacdo na apuracao dos
dados pelo IBGE, optou-se por eliminar 1% das firmas em cada calda da distribuicao, os
chamados outliers ou observacoes discrepantes. Como se sabe, estas observagdes tendem a
enviesar os parametros estimados.

Foram utilizadas variaveis explicativas (independentes) normalmente utilizadas em

modelos de explicagao de produtividade no Brasil e no exterior. O diferencial deste estudo ¢ a

2l Foram utilizados dados da industria de transformacio da Pesquisa Industrial Anual (PIA) do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica IBGE), da Rela¢do Anual de Informacoes Sociais (RAIS) do Ministério do
Trabalho e Emprego (MTE), da Secretaria de comércio Exterior (SECEX) do Ministério de Desenvolvimento,
Inddstria e Comércio Exterior (MDIC), e da Pesquisa Industrial de Inovagdo Tecnoldgica (PINTEC), também
do IBGE. O banco de dados foi organizado pelo Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada IPEA), que nio
tem a posse fisica das informagoes, de maneira que a realizagdo de trabalhos como este s6 se torna possivel
devido as parcerias estabelecidas entre o IPEA, o IBGE, o MTE, o Banco Central e a SECEX/MDIC. A raiz de
ligacdo das bases de dados é o Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ) das firmas.
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tentativa de mensurar os impactos decorrentes da adog¢do de praticas intensivas em
conhecimento na produtividade do trabalhador.
3 VARIAVEIS RELACIONADAS AO CONHECIMENTO

A inexisténcia de dados primarios a respeito da adogao de praticas intensivas em
conhecimento implicou a constru¢ao de indicadores que refletissem a adocao de tais praticas.
No entanto, é preciso ressaltar que tal tarefa estd sujeita a imperfeicdes, a criticas e a
refinamentos. A utilizacio da PINTEC, do IBGE, constitui tio somente uma tentativa
razoavel de refletir as estratégias das firmas no tocante a aquisicao, manipulacao e utilizagao
do conhecimento.

Uma alternativa considerada plausivel é a utilizagdo de pesquisas relacionadas a
inovagao. Na auséncia de dados sobre adogiao de praticas intensivas em conhecimento, a
constru¢ao de variaveis substitutas precisa ser o centro de qualquer investigagao quantitativa,
tomando-se por base a literatura tedrica ou informagoes obtidas por meio de estudos de caso.

O primeiro estudo de caso sistematico sobre o tema (Measuring Knowledge Management
in the Business Sector: first steps) foi realizado pela Organizagao para Cooperagao Econdmica e
Desenvolvimento (OCDE), em 2001, com dois objetivos, a saber: a identificacao das praticas
intensivas em conhecimento adotadas e a obtencao de indicadores relacionados ao tema.
Foram apuradas 23 praticas, aqui agrupadas em seis categorias, a saber:

- Lideranca: adogao de praticas como responsabilidade de gerentes e executivos;
como critério claro de avaliagao do funcionario; como responsabilidade da nao-geréncia; e de
departamento de gestao do conhecimento (GC);

- Captura e Aquisicio de conhecimento: as firmas obtiveram e utilizaram

conhecimento externo (associagdes, competidores, clientes e fornecedores); conhecimento
obtido de instituicdes de pesquisa publicas (universidades e laboratérios do governo);
dedicaram recursos para detec¢ao e obtencdo de conhecimento externo; ou ainda encorajaram
trabalhadores a participarem de equipes com especialistas externos;

- Treinamento e Mentoria: encorajamento da transferéncia de conhecimento entre
trabalhadores e da educagio continuada, por meio de reembolso de mensalidades;
oferecimento de treinamento formal e informal relacionado a GC; de treinamento fora do
ambiente de trabalho; e adogao de praticas formais de mentoria;

- Politicas e Estratégias: utilizacao de parcerias e aliancas estratégicas para aquisi¢ao

de conhecimento; politicas e praticas para melhoria da retencao de funcionarios; sistema de
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valores e cultura para promogao de compartilhamento do conhecimento; e politica formal de
GG;

- Comunicagdo: funcionarios compartilharam conhecimento ao preparar
documentagao escrita voltada para a memoria organizacional; ao atualizar bases de dados
relacionadas a melhores praticas; ao participarem de trabalho cooperativo suportado por
computador (CSCW);

- Incentivos: o compartilhamento do conhecimento se deu por meio de incentivos
monetarios € Na0 monetarios.

Para captar tais estratégias, foram construidas variaveis que procuram refletir
atributos inerentes ao conhecimento, sob a inspiracao do levantamento realizado pela OCDE.

Tendo como ponto de partida o questionario da PINTEC, as variaveis
representativas da adogao de praticas intensivas em conhecimento foram construidas e
integradas a um banco de dados exclusivo a esta pesquisa.

Embora seja razoavel dizer que ndo necessariamente as firmas brasileiras utilizem as
mesmas praticas relatadas pela empresas canadenses, o estudo de caso realizado no Canada
foi adotado como base para a construcao das variaveis que seguem:

- conhecimento: variavel binaria com objetivo de captar esforgos de criagio de
conhecimento interno a firma e de captura por meio de fontes externas™.

- treinamento: variavel binaria que objetiva captar a estratégia das firmas relacionadas
aos programas de treinamento diretamente relacionados as inovagdes tecnoldgicas de produto
e de processo (ex.: treinamento para a implantagdio de novas técnicas ou uso de novas

maquinas)®.

22 Foi criada a partir de trés perguntas do questionario da PINTEC, a saber: item 24 que reflete a importancia
das atividades de Pesquisa ¢ Desenvolvimento (P&D) para a implantacio de produtos e/ou processos novos ou
aperfeicoados; item 25, cujo objetivo busca refletir a estratégia de empreender esforcos explicitos para aquisiciao
de conhecimentos externos, isto ¢é, as atividades de P&D podem ser adquiridas externamente por meio da
prestagdo de servicos de terceiros; item 26, relacionado a aquisicdo externa de tecnologia na forma de: patentes;
invengGes nio patenteadas; licengas; know-how; marcas registradas; servicos de consultoria (computacionais ou
técnico-cientifico de assisténcia técnica a projeto de engenharia e projeto industrial e outros servigos essenciais
ao desenvolvimento de novos produtos e/ou processos); software (inclui a aquisi¢do de software de desenho e
engenharia); acordos de transferéncia de tecnologia. Todas essas atividades e, em particular, a compra de
softwares e os servicos de consultoria, devem estar diretamente ligados a implantacido de produto e processo
tecnologicamente novos ou aprimorados. Portanto, foi considerada adotante da pratica intensiva em
conhecimento a empresa que reportou que sua estratégia competitiva considera tais fontes de captura e obtencdo
de conhecimento com relevincia alta ou média, de maneira que estas configuram conhecimento =1, caso
contrario, conhecimento =0.

23 Baseada no item 28 da PINTEC. Sio excluidos: treinamento de novos trabalhadores em métodos produtivos
ja existentes; treinamento generalizado promovendo a reciclagem dos individuos (supervisores, gerentes, etc.);
treinamento computacional e de lingua estrangeira; etc. Neste sentido, foram consideradas firmas adotantes da
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- cooperacdo: variavel binaria que focaliza as estratégias relacionadas a formacao de
parcerias com o mercado para aquisicio de conhecimento®™.

- adocdo de TT: variavel binaria cujo objetivo é captar a estratégia de disseminagdo de
informagdes e conhecimento na firma por meio da utilizacdo de tecnologia da informagio™.

- retencdo de funcionarios: variavel continua criada a partir do cadastro da RAIS. A

variavel, criada a partir da Relagio Anual de Informagoes Sociais (RAIS), do Ministério do
Trabalho e Emprego, procura refletir o indice de retencao de funcionarios de cada empresa da

amo stra%.

4 MODELO EMPIRICO

O modelo empirico foi estruturado da seguinte maneira:
Y,=a+pX+¢,sendo:

Y;: logaritmo neperiano da razao entre valor da transformacao industrial (VTI) e
pessoal ocupado (PO), sendo esta a proxy para captar a produtividade do trabalhador;

X: vetor de variaveis explicativas;

e: termo de erro aleatério.

Sua estimagdo ndo poderia abrir mdo das variaveis originais da fungao Cobb-

Douglas. Com relagio a quantidade de mio de obra empregada, nio houve qualquer

estratégia treinamento apenas aquelas que apontaram relevancia alta ou média a provisao de treinamento para a
implanta¢io de produtos e/ou processos novos ou apetfeicoados, de forma que estas possuem treinamento=1,
caso contrario treinamento=0.

24 A variavel reproduz o item 134 da PINTEC, que focaliza quaisquer tipos de relagdes de cooperagio. Isto pode
significar a participagdo ativa em projetos conjuntos de P&D e outros projetos de inovagdo com outra empresa
ou instituicdo. Nao implica, necessariamente, que as partes envolvidas venham a obter beneficios comerciais
imediatos. A simples contratacdo de servicos de outra organizacdo, sem a sua colaboracdo ativa, nio ¢é
considerada cooperacio. Os parceiros precisam compartilhar recursos para o desenvolvimento do projeto.

25 Foram consideradas duas variaveis da PINTEC, a saber: item 195, que indica a adogdo de novos dispositivos e
ferramentas de gestdo da informagdo (GI), tais como EDI (Electronic Data Interchange), ERP (Enterprise
Resoutce Planning), etc.; e/ou item 121, que atesta a utilizagio de redes informatizadas para troca de informacio
e conhecimento. No caso do primeiro item, considerou-se que GI=1 ¢ GI=0; no segundo caso, firmas que
reportaram relevincia alta ou média sao consideradas redes=1, caso contririo redes=0. Se pelo menos um dos
itens for igual a um, considerou-se que adocdo de TI=1, de forma que adocio de TI=0 apenas se ambos os itens
foram iguais a zero.

26 A construcio obedeceu a seguinte metodologia: tomou-se o estoque de funcionarios da firma em 01/01/2003
e adicionaram-se as contratagoes em cada firma até 31/12, totalizando o nimero de empregados (e); verificaram-
se os demissionatrios do mesmo ano (d), isto ¢, aqueles que deixaram a empresa entre 01/01 e 31/12/2003. A
retencio de cada firma foi determinada pela férmula r = (e — d)/e. Para eliminar a influéncia do setor de
atividade (alguns setores tém maior rotatividade que outros), foi criado um indice de retengéo em relagdo a cada
setor (CNAE 3), da seguinte maneira: obteve-se a média de retengido de cada setor, representada por p. A seguir,
obteve-se o indice de retencio da firma frente ao seu setor oo = (r — ) / . O indice « constitui a vatidvel.
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problema. A variavel explicativa que da conta deste fator de produgiao é a quantidade de
pessoal ocupado (medido em logaritmo natural). O sinal esperado da variavel ¢ positivo, ja
que, como a maioria das firmas industriais brasileiras atua abaixo da sua fronteira de
eficiéncia, estas possuem rendimentos crescentes de escala. (DE NEGRI, 2003).

Sobre a variavel estoque de capital, vale a pena tecer maiores comentarios. Nenhuma
base de dados brasileira possui tal informagao em nivel das firmas. Para solucionar a falta
dessa informacao, construimos uma variavel substituta, por meio do método de inventario
perpétuo.

De acordo com MORANDI e REIS (2004), o método do estoque perpétuo estima o
estoque bruto de capital fixo do ativo i no periodo t, EBCF, como sendo a soma do
investimento bruto, IB' , realizado em um periodo igual ao da vida 1til estimada, 6 , do ativo
i

. ! .

EBCF; = YIB! (1)

j=t—6+1

Como niao se faz nenhuma redugdo com respeito a capacidade utilizada, as
estimagoes representam o estoque de capital de i disponivel no periodo t. Para cada categoria
de ativo, a estimagdo do estoque liquido de capital fixo, ELCF, é obtida deduzindo-se do

estoque bruto o valor acumulado do consumo de capital que ocorre ao longo de sua vida util.

Assim,
t
ELCF/ = YIB! - D, ©)
j=t—6+1
sendo,
D= (o) *1B)) ®
J=t—6+1

onde & ¢ a taxa de depreciagao do ativo i no petiodo j.

As informacdes de varias edi¢oes da Pesquisa Industrial Anual (PIA), referentes ao
periodo de 1996 a 2003, foram utilizadas para constru¢ao do estoque de capital. As variaveis
de investimento foram deflacionadas segundo o indice do IPCA/FGV por CNAE a trés
digitos”. Utilizou-se uma taxa constante de depreciacio de 15%. O estoque de capital (em

logaritmo natural) tem sinal esperado positivo.

27 A série utilizada é de apenas oito anos, considerou-se o estoque inicial de capital, conforme GIOVANNETTI
& MENEZES-FILHO (20006), como o valor da transformacio industrial (VTT) das firmas no ano de 1996.
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Procurou-se ainda contemplar trés tipos de atributos: os da firma; os do trabalhador;
e aqueles ligados a adocdo de praticas intensivas em conhecimento. No primeiro caso, tém-se:
dummy de exportacio, para diferenciar firmas exportadoras ou nio™; dummy de controle de
capital, para diferenciar firmas estrangeiras e nacionais. Todas as variaveis tém sinal esperado
positivo.

No segundo caso, isto ¢, com relagdo as caracteristicas do trabalhador, a variavel
selecionada foi o tempo de estudo médio (em log. Natural), indicador de educagao formal
obtida pela mao-de-obra. O sinal esperado é positivo.

Dentre as demais varidveis de controle, ha: dummy setoriais” que refletem as
condigdes gerais e relevantes de todas as firmas que se encontram no mesmo setor produtivo,
procurando indicar o regime tecnolégico; e dummy de unidade da federacio’, as quais
procuram refletir as especificidades a cada estado brasileiro.

A utilizagdo realizada pelo soffware Stata para estimagdo do modelo por minimos
quadrados generalizados (MQG) leva em conta, automaticamente, todas as propriedades que
devem ser obedecidas para que os coeficientes estimados sejam considerados MELNV
(Melhor Estimador Linear Nao Viesado). Dentre essas propriedades esta a presungdo de que
0s erros possuem variancia constante ou igual (homocedasticidade).

No entanto, sabe-se que a hipdtese de homocedasticidade, embora nido altere o
coeficiente estimado, produz discrepancias na estimagao dos erros-padrées, o que prejudica a
realizagdo de testes de hipoteses, uma vez que o estimador deixa de ser o MELNV. Por conta
disso, o modelo foi estimado de forma robusta, isto é, supondo a heterocedasticidade, ou

variancias diferentes para cada firma. As corre¢des foram feitas pelo software.

5 RESULTADOS
A estimagao foi realizada por meio de dez especificagoes diferentes (Tabela 1). Do

ponto de vista geral, os dados indicaram que a adogao de praticas de criacio e captura de

28 Para maiores detalhes, YOUNG (1995).

29 Ha indicios da existéncia de simultaneidade entre a vatidvel exportacio e produtividade. A correcdo desse viés
seria via método de variaveis instrumentais. No entanto, este trabalho ndo tem a inten¢éo de explorar o efeito do
comércio internacional sobre a produtividade, ela ¢ utilizada apenas como um controle. Esse controle se faz
necessario, pois no Brasil ¢ um consenso de que firmas exportadoras sio maiores, possuem trabalhadores mais
qualificados e sdo mais produtivas. (DE NEGRI; FREITAS: 2004)

30 Seguem a Classificagio Nacional de Atividades Economicas — CNAE com agregagio a trés digitos e refletem
condigbes gerais e relevantes enfrentadas por toda a industria brasileira. A CNAE base utilizada foi a 15.1 (Abate
e preparagio de produtos de carne e pescados)

31 A unidade da federagio base é o Estado de Rondonia.
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conhecimento; treinamento e tecnologia da informagao produzem impactos positivos para a
produtividade dos trabalhadores. A pratica de cooperagao, ao contrario do que era
intuitivamente esperado, implica redu¢ao da produtividade da mao-de-obra.

A primeira especificagao adotada no modelo levou em conta apenas as variaveis
originais inerentes ao modelo estrutural (teérico) da fun¢iao de producao Cobb-Douglas, bem
como as de controle setorial e de unidade da federacao.

Os dados indicaram que a elasticidade da produtividade da mao-de-obra em relagao
ao pessoal ocupado indica que variagoes de um ponto percentual neste implicam elevagiao de
1,14 % na produtividade. O coeficiente indica que a industria de transformacao brasileira
posiciona-se, em média, com rendimentos crescentes de escala.

A elasticidade do estoque de capital, também positiva (0,17), também indica que
acréscimos neste insumo elevam a produtividade do trabalho. Pode-se observar que o padrio
referente as variaveis originais se manteve nas diversas estimacoes.

Todas as demais especificagoes do modelo de produtividade incluiram as seguintes
variaveis, a saber: dummy de controle de capital; dummy de exportacio; tempo de estudo (em
logaritmo natural); e retencao de funcionarios.

Os dados indicaram que, em média, ocorre o seguinte: firmas multinacionais sao
25% mais produtivas que as nacionais; firmas exportadoras sao aproximadamente 35% mais
produtivas que as nao-exportadoras; a eleva¢ao do tempo de estudo médio dos funcionarios
produz impactos positivos para a produtividade do trabalhador (a elevagao do tempo de
estudo médio em 10% eleva a produtividade em pouco mais de 5%); a retencdo dos
empregados eleva a produtividade da mao-de-obra (o acréscimo de 10% ao nivel médio de
retencao da firma implica elevagao de 2,7% da produtividade). O padrio se mantém em todas
as especificagoes.

Na segunda especificagio (2* coluna) objetivou-se verificar o impacto “puro” das
praticas de criagao e captura de conhecimento na produtividade do trabalhador. Os dados
indicaram que a adogdo da pratica torna a empresa, em média, 9,16% mais produtiva que as

~ . . . . 32
que nio o fazem (coeficiente significativo a 5%0)™.

32 Para calcular este percentual, usa-se a férmula (e — 1)*100, onde e é o exponencial e B, o coeficiente estimado.
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O terceiro modelo procurou verificar apenas o impacto da pratica “treinamento” na
produtividade da mao-de-obra. O coeficiente, significativo a 1%, indica que as firmas
adotantes da estratégia possuem trabalhadores, em média, 7,38 % mais produtivos‘”.

Na quarta especificagao, buscou-se mensurar o efeito médio da adogiao de tecnologia
da informac¢ao na produtividade do trabalhador. Os dados indicam que as empresas que
adotam TI tém mao-de-obra em média 12% mais produtiva™.

A quinta especificagdo originou resultado nao esperado. Seu objetivo foi medir o

impacto da pratica “coopera¢ao’” na produtividade do trabalho.

TABELA 1 — IMPACTOS DA GESTAO DO CONHECIMENTO NA PRODUTIVIDADE DO
TRABALHADOR
Variavel dependente: 8 | B | 8 | [3 | 8 | [3 | B | 8 | B 8
Ln (VTI/PO) (ep) (ep) (ep) (ep) (ep) (ep) (ep) (ep) (ep) (ep)
L 6,7540%* 6,5501* 6,5219% 6,5261* 6,4477* 6,5558* 6,5584* 6,5172% 6,6628*  -0,8454%*
ntercepto
P -0,2701 03242 03222  -03195 03245  -03215  -03214  -03229  -03121 -0,3547
1,1486* 1,1104* 1,1111* 1,1076* 1,1212%* 1,1055* 1,1051* 1,1112* 1,1608* 1,0126 NS
Ln Pessoal Ocupado
0,261 -0,0259 -0,0258 -0,0256 -0,0262 -0,0258 -0,0258 -0,0262 -0,0338 -0,0372
0,1739%  0,1325%  0,1330%*  0,1391%  0,1339%  0,1325%  0,1325%  0,1327%  0,1214%  0,1533*
Ln Estoque de Capital
0,011 -0,0109 -0,0109 -0,0109 -0,0109 -0,0109 -0,0109 -0,0109 -0,0132 -0,0181
Dum. Controle de 0,2454%  02517%  02528%  0,2564%  0,2501*  02506%  02595% 02510%%  0,2949%
Capital -0,0574 -0,0576 -0,0575 -0,0577 -0,0574 -0,0574 -0,0575 -0,0989 -0,0735
0,3558* 0,3581* 0,3512%* 0,3608* 0,3498* 0,3500* 0,3494* 0,3924* 0,2576*
Dum. Exportagao —
-0,0401 -0,0401 -0,0401 20,04 -0,0401 0,04 -0,0853 -0,0498 -0,0654
0,5578* 0,5584* 0,5511* 0,5762*% 0,5461* 0,5449* 0,5486* 0,4983* 0,6796*
Ln Tempo de Estudo —
-0,0857 -0,0857 -0,0853 -0,0855 -0,0854 -0,0854 -0,0853 -0,1009 -0,1496
Retencio de 0,2707* 0,2697* 0,2682* 0,2714* 0,2680* 0,2678* 0,2669* 0,2817* 0,2250*
Empregados -0,0361 -0,363 -0,0361 -0,0362 -0,0361 -0,0362 -0,0362 -0,044 -0,0611
R ) 0,0877+* 0,0470™  0,0426™°  0,0621Y°  0,1266%* 0,005™°
Conhecimento — — — —
-0,0409 -0,0449 -0,0462 0,046 -0,0616 -0,0684
) 0,0712%* 0,0162™  0,0197™  -0,0104™  0,0706™
Treinamento — — — — —
-0,0363 -0,04006 -0,0406 -0,0517 -0,0635
Tecnologia da 0,1135% 0,1018%%  0,0958%%  0,0990%% 0,0880%%* 1064
Informagio -0,037 -0,0403 -0,0421 -0,0421 -0,0518 -0,0716
7 0,1493%* -0,2175%  -0,2919%% _0,1199
Cooperagao — — — — — —
20,0733 0,075 20,1231 (0,0841)
Dum. CNAE Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok Baixa Alta
Dum. UF Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok Ok
Estatistica F 136,08 154,43 154,43 154,95 154,31 153,86 152,72 151,96 151,37 69,52
Amostra' 7414 7414 7414 7414 7414 7414 7414 7414 4853 2561
R? 0,3953 0,4335 0,4335 0,4373 0,4333 0,4344 0,4344 0,4351 0,4020 0,4132

FONTE: Elaboracao propria. Fonte: PINTEC e PIA (IBGE); Censo de capitais estrangeiros (BACEN); RAIS
(MTE); SECEX (MDIC).
NOTA: (1) A amostra de 7.414 firmas representa a populagdo de 26.776 empresas. A amostra incluiu apenas
firmas com no minimo 30 empregados. Por conta da integracio de diferentes bases de dados houve perda de

observacoes.

(*) significante a 1%; (**) significante a 5%; (***) significante a 10%; (\S): ndo-significativo.

33 Idem a nota 13.
34 Tdem.
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A intui¢ao indicava que a correlacdo seria positiva, isto ¢, que praticas de cooperagiao
elevariam a produtividade do empregado. No entanto, os dados indicaram que as firmas que
cooperam possuem trabalhadores, em média, 16% menos produtivos.

As causas deste pugzle podem ser as seguintes: primeiro, a variavel cooperagiao
refere-se, na base da PINTEC, aos anos 2001 a 2003; a produtividade, apenas no altimo ano.

O mais provavel é que as agbes de cooperagao caregam de um intervalo temporal
mais amplo para que produzam impactos positivos na produtividade do trabalhador.

Também ¢é possivel que, pelo fato de parcela da mao-de-obra estar envolvida na
cooperagao, sendo esta nao necessariamente estaria ligada a atividade produtiva final da
empresa, a quantidade produzida por trabalhador possa estar se reduzindo.

Outra explicagao plausivel consiste na intuicio de que as firmas que buscam
engendrar parcerias estio em busca do aumento da produtividade, mas nio necessariamente
ja atuam em sua fronteira de eficiéncia (nivel alto de produtividade).

Por fim, ha chance de o modelo falhar na tentativa de captar os impactos esperados
da cooperacio devido a raridade do fenémeno na industria brasileira (ver andlise descritiva
dos dados) ou ainda por conta da prépria especificagio™.

O sexto modelo objetivou investigar as consequéncias da adogdo de praticas
intensivas em tecnologia da informacao. O coeficiente, significativo a 5%, indica que as firmas
adotantes de TT possuem trabalhadores, em média, 10,7% mais produtivos.

Na sétima especificagdo, optou-se por investigar a adog¢do conjunta das praticas
“conhecimento”, “treinamento” e “tecnologia da informagao”. Deve-se ressaltar que as duas
primeiras praticas, embora apresentem sinal esperado, perderam a significancia.

Apenas a variavel relacionada a TT permaneceu significativa (a 5%), indicando que,
no caso da adogio em conjunto, a firma que adota TI possui trabalhadores 10% mais
produtivos.

No oitavo modelo, foram incluidas todas as varidveis intensivas em conhecimento.
Mais uma vez, “conhecimento” e “treinamento’ apresentaram-se nao significativas. A adogao
de TI, significativa a 5%, novamente denota que sua adogao produz impactos positivos para a

produtividade da mao-de-obra.

% Ha outras técnicas que poderiam ser utilizadas como, por exemplo, o propensity score matching. No entanto, a
inexisténcia de dados com horizonte temporal mais longo impossibilitou essa escolha.
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A pratica “cooperagao”, cujo coeficiente ¢é significativo a 1%, mostra que as
empresas que cooperam sao, em média, 24% menos produtivas que as que nao o fazem.

De forma alguma os resultados dos ultimos modelos indicam que seria
desaconselhavel a ado¢ao conjunta das praticas intensivas em conhecimento. O fato de um
coeficiente ser nio significativo nio indica que a variavel seja menos importante. Ha que se
lembrar que a heterogeneidade das firmas industriais é grande, assim como as caracteristicas
intensivas em conhecimento em cada uma delas.

Por fim, as duas ultimas estimagOes objetivaram comparar setores de baixa e alta
intensidade tecnologica com a média da industria.

A nona especificacao (9 coluna da Tabela 1) focaliza apenas os setores considerados
de baixa intensidade tecnoldégica. Uma observacido dos resultados mostra que nido existem
diferencas significativas na estimagao das variaveis de controle. Entretanto, no caso das
variaveis de gestdo do conhecimento, a distor¢ao percebida ¢ bastante relevante.

O coeficiente “conhecimento”, significativo a 5%, indica que a pratica é mais
importante para os setores de baixa tecnologia que em relagdo a média da industria de
transformacao. Tal fato decorre, provavelmente, pelos baixos niveis de eficiéncia técnica que
caracterizam os setores, 0s quais seriam mais fortemente influenciados por praticas de criagao
e captura de conhecimento. De maneira que os dados indicaram que as firmas de baixa
tecnologia adotantes da pratica “conhecimento” possuem trabalhadores 13,5% mais
produtivos que a média.

A pratica “treinamento” nao apresentou coeficiente significativo. A pratica
relacionada a TI, com significancia de 10%, indicou que a produtividade da mao-de-obra das
firmas adotantes é 9% superior a média.

Com relagdo a cooperagdo, cujo coeficiente ¢ significativo a 5%, as firmas de baixa
tecnologia adotantes revelaram-se 34% menos produtivas que a média da industria. Ainda que
nao tenha sido possivel investigar as causas do fenomeno, os dados indicam que setores nao
intensivos em tecnologia sio mais afetados pela cooperacio.

Por fim, ha que se ressaltar que a retencao de trabalhadores se revelou mais relevante
nos setores de baixa tecnologia em comparagio 2 média da industria. B provavel que estas
firmas dependam muito mais do conhecimento acumulado pelos seus trabalhadores, de

maneira que eles seriam de dificil substitui¢ao.
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A décima e ultima estimagdo enfoca apenas os setores intensivos em tecnologia, os
quais sao comparados com a média da industria. Apenas a pratica “retencao” se mostrou
significativa.

Uma possivel razao para a insignificancia das praticas intensivas em conhecimento
reside no fato de a amostragem da PINTEC, intencionalmente estratificada pelo IBGE para
firmas grandes e inovadoras, implica que as médias sejam muito influenciadas pela
estratificagdo. Por isso, a média seria mais proxima da alta tecnologia o que minimizaria
diferencas entre os setores mais intensivos e o total da industria.

6 CONSIDERACOES FINAIS

O artigo buscou mensurar os efeitos no desempenho empresarial decorrentes da
adogdo de praticas intensivas em conhecimento pela industria de transformacao brasileira,
exceto reciclagem. Os setores da agropecuaria, silvicultura e explora¢ao mineral, assim como
o de servigos, nao foram incluidos. Este ultimo foi retirado por conta da inexisténcia de dados
relacionados a inovagao.

Foram utilizados dados em nivel da firma, os quais subsidiaram a utilizagdo de
técnicas de analise de regressio. A hipotese subjacente consiste na idéia de que a capacidade
econémica e de producdo da firma esta mais ligada as capacidades intelectuais do que aos
ativos fisicos.

Uma vez que niao ha dados relacionados a praticas intensivas em conhecimento na
economia brasileira, foram construidos, sob a inspira¢ao do estudo realizado pela OCDE,
indicadores que pudessem refletir as seguintes estratégias a saber: criagdo e captura de
conhecimento; provisio de treinamento; agées de cooperagdao; adogao de tecnologia da
informacao; e retencao de funcionarios.

A anilise dos dados indicou que, em geral, a gestio do conhecimento afeta
positivamente a produtividade da mao-de-obra. As praticas relacionadas a retencio de
trabalhadores; criagao e captura de conhecimento; treinamento; e tecnologias de informaciao
mostraram-se capazes de elevar a capacidade produtiva dos trabalhadores.

A pratica cooperagao, entretanto, ao contrario do que fora esperado inicialmente,
apresentou correlagdo negativa com a produtividade do trabalhador. Nao foi possivel
determinar, com precisdo, a causa do fenomeno.

Tao importante quanto evidenciar os efeitos das praticas intensivas em

conhecimento ¢ ressaltar as limitagoes dos exercicios realizados. Uma vez que, por definicao,
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todo e qualquer modelo configura-se incompleto, ¢é possivel que existam outros
determinantes da elevacdo da produtividade, que precisam ser investigados.

O fato pode ocorrer inclusive no ambito das praticas intensivas em conhecimento
selecionadas. Além disso, ha fortes indicios de que tais agdes requeiram uma lacuna temporal
(que pode variar entre os diferentes setores produtivos) para que possa produzir efeitos.

Como a selecdo de praticas intensivas em conhecimento foi fruto exclusivo da
disponibilidade de dados, tais categorias, bem como o critério adotado para sele¢ao, podem e
devem ser sujeitos a critica.

E bastante provavel que outras acdes ou medidas intensivas em conhecimento - nio
mencionadas - sejam relevantes para explicar as elevagoes na produtividade do trabalho. Por
isso, recomenda-se o prosseguimento da investigacio dos seus efeitos, por meio de outros

instrumentos e técnicas quantitativas.
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Medidas para competitividade: fundamentos, criticas e abordagens

alternativas

, ,e %
Bruno César Araujo

RESUMO - No més de janeiro ¢é divulgado oficialmente o indicador de competitividade mais
famoso, o Indice de Competitividade Global (GCI), do Férum Econ6mico Mundial (WEF).
De modo similar, o Institute for Management Development (IMD) lanca também o seu ranking,
construido a partir do World Competitiveness Scoreboard (WCS). Nos tltimos anos, as noticias nao
foram muito animadoras para o Brasil. Mas até que ponto devem nos preocupar comparacoes
como o GCI ou o WCS? Exercicios de benchmarking internacional como os propostos por
estes indices certamente sdao validos, desde que seus resultados sejam tio discutidos quanto
suas limitagoes. Delineamos cinco criticas a estes indicadores, duas de natureza pratica e trés
de natureza tedrica. Ao final do texto, propomos uma abordagem analitica e dinamica para
comparagoes internacionais, tendo por base as pesquisas de inovagdo, em alternativa aos
exercicios sintéticos e estaticos que sao o GCI e o WCS.

Palavras-chave: Competitividade. Indicadores de competitividade. Pesquisas de inovacio.
Estratégias competitivas.

1 MEDIDAS PARA COMPETITIVIDADE: FUNDAMENTOS E ABORDAGENS
ALTERNATIVAS

No meés de janeiro ocorre o Férum Economico Mundial (World Economic Forum -
WEF) ocasiao na qual ¢ langado oficialmente o Relatério de Competitividade Global (Global
Competitiveness Report). Do relatério, a principal atracio ¢ o Indice de Competitividade global
(GCI), do qual é possivel elaborar um ranking de competitividade para diferentes nag¢des ou
regides. De modo similar, o Institute for Management Development (IMD), sediado na cidade de
Lousanne, também na Suica, lanca anualmente seu Relatorio de Competitividade Mundial
(Word Competitiveness Yearbook), que conta também com seu ranking, construido a partir do
World Competitiveness Scoreboard (WCS). Com respeito a estes indices — os quais, alids, foram
efetivamente os mesmos até meados da década de 1990 - as noticias niao tém sido tdao

animadoras para o Brasil nos tltimos anos. No caso do GCI, a posicao brasileira caiu de 45°

Pesquisador do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA). Endereco Eletronico:
bruno.araujo@ipea.gov.bt. O autor agradece os comentarios de Jodo Alberto De Negti, Danilo Coelho, Lenita
Maria Turchi, Gilson Geraldino, Divonsir Gusso e o auxilio de Patrick Alves e Geovane Lopes para a lide com
os dados. Todos os erros e omissdes sdo de responsabilidade exclusiva do autor.
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lugar em 2002 para 54° em 2003, 57° em 2004, manteve esta posi¢ao em 2005, mas em 2006
nossa economia foi rebaixada para a 66 posicao e continuou a cair em 2007, indo para a 72°
posicdo, ainda que seja preciso notar que durante o periodo foram inclusos mais paises na
comparagao, ¢ que o Brasil vem mantendo uma posi¢ao mediana (literalmente) desde 2002.
Diante destes resultados, pergunta-se: até que ponto os policy makers devem se preocupar com
comparagoes como o GCI ou o WCS?

Para responder a esta pergunta, primeiro ¢ interessante recordar o conceito de
competitividade sobre o qual a constru¢do dos indices se baseia. O WEF define
competitividade em seu relatério como o “conjunto de fatores, politicas e instituicdes que
determinam o nivel de produtividade de um pais” (WEF, 2007), enquanto o IMD sustenta
que “[os analistas da] competitividade avaliam como as nagoes e as empresas administram a
totalidade de suas competéncias a fim de atingir prosperidade e lucro” (IMD, 2007). Em
ambos os casos, o conceito se relaciona com uma idéia de vantagem absoluta das nacdes
ligada ao nivel global de produtividade, e se inspira fortemente nas idéias de Michael Porter
em seu livro intitulado “A vantagem competitiva das na¢des” (Porter, 1989). Entretanto, ha
uma forte controvérsia acerca da aplicabilidade do conceito de competitividade para as
nagoes, e esta ¢ a primeira fonte das criticas a comparagdes como o GCI.

Mesmo que concordemos com a idéia de comparar na¢oes a partir do nivel global de
produtividade, institui¢Ges, clima de investimento e outras, o ponto é que indicadores como o
GCI ou WCS apresentam limitagdes que mereceriam ser tao debatidas quanto seus resultados.
No presente texto, delineamos cinco criticas — duas de natureza pratica e trés de natureza

tedrica - 2 maneira como estes indicadores sao construidos.

2 OS INDICES DE COMPETITIVIDADE MAIS FAMOSOS: O GCI E O WCS

Como mencionado, tanto o GCI quanto o WCS seguem a mesma metodologia:

1 - Ambos sao indices ex-anfe de competitividade, uma vez que eles buscam nao
medir o desempenho dos paises, mas fazer uma avaliagao do que os formuladores dos indices
pensam como “pilares” da competitividade;

2 - Sub-indices para estes “pilares” sio construidos e posteriormente condensados
em um escalar, o qual embasara o ranking de competitividade entre as nagoes;

3 - Ambos os indices combinam “dados duros” (bard data) como balanga comercial,
crescimento economico, desemprego etc. com avaliagdes subjetivas oriundas de pesquisas de

opiniao junto a empresarios, a fim de obter uma classificagdo para fatores da competitividade
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como qualidade das institui¢oes, favoritismo em licitagoes, sofisticagao dos negdcios no pais e
outros.

Metodologia semelhante ¢ aplicada em pesquisas como a do Banco Mundial, sobre
clima de investimento. Estes indices sdo usados pela comunidade de negécios, a fim de avaliar
clima de investimento, governos, politicas ¢ o desempenho de outras nac¢des, buscando
benchmartks para suas politicas de desenvolvimento. Sao utilizados também por académicos
estudiosos da competitividade. A seguir, os rankings mais recentes de ambos os indices. De
forma sintética, mostraremos os 10 primeiros paises, a posicao brasileira e a de alguns outros

paises selecionados.

TABELA 1 — RANKING DE COMPETITIVIDADE — GCI E WCS, PARA OS 10 PRIMEIROS, BRASIL E

PAISES SELECIONADOS
Growth Competitiveness Index Wor]dSComp canveness
coreboard
. Ranking 2008 -2007 .
Ranking 2008 - (dentregos paises do | Kanking 2007 | o ting 2007 | Ranking 2006
2007 . . 2006
ranking antetior)
1-EUA 1 1 1-EUA 1
2 - Suica 2 4 2 — Cingapura 3
3 - Dinamarca 3 3 3 — Hong Kong 2
4 - Suécia 4 9 4 - Luxemburgo 9
5 - Alemanha 5 7 5 — Dinamarca 5
6 - Finlandia 6 6 6 — Suica 8
7 - Cingapura 7 8 7 — Islandia 4
8 - Japio 8 5 8 — Holanda 15
9 - Reino Unido 9 2 9 — Suécia 14
10 - Holanda 10 11 10 — Canad4 7
26 - Chile 26 27 26 - Chile 23
40 - Portugal 38 43 38 - Colombia 34
52 — México 49 52 39 - Portugal 37
69 - Colombia 65 63 47 — México 45
72 — Brasil 68 66 49 — Brasil 44
85 - Argentina 79 79 51 - Argentina 47
131 - Chade 122 121 55 - Venezuela 53
Paises analisados Paises analisados Paises analisados Paises analisados ~ Paises analisados
131 122 122 55 55 + regides

FONTE: Elaboracdo prépria a partir de WEF (2007) e IMD (2007).

A despeito das semelhangas com respeito a abordagem — o que na pratica resulta em
uma correlagio de ranking de Spearman de 0,88 — a constru¢do dos indices apresenta
diferencas sutis. A primeira diz respeito ao numero de pilares da competitividade
considerados. O GCI considera 12 pilares (institui¢des, infra-estrutura, macroeconomia, saude

e educagdo basica, educacdo superior e treinamento, eficiéncia no mercado de bens, eficiéncia
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no mercado de trabalho, sofisticagao do mercado financeiro, prontidio tecnolégica, tamanho
do mercado, sofisticacao dos negbcios e inovacao), enquanto o WCS considera apenas 4
(performance economica, eficiéncia governamental, eficiéncia empresarial e infra-estrutura).

Outra caracteristica distintiva do GCI é que, além de se basear em mais indicadores,
ele da ponderacoes diferentes aos pilares de acordo com o nivel de renda per capita. Por
exemplo, a ponderagao dos pilares da competitividade nos paises que estdo no quartil inferior
de renda per capita di mais peso aos quatro primeiros pilares. Além disso, para todos os
paises o GCI da mais peso a variaveis relativas a inovacdo e capacidades inovativas. Por outro
lado, o WCS apresentou até sua edi¢cio de 2006 indicadores de competitividade nao apenas
para paises, mas também para regides dentro dos paises, como a Lombardia na Italia ou Sao
Paulo no Brasil (ainda que as posi¢des relativas destas regides com respeito a seus paises nao
fossem muito diferentes — por exemplo, Sio Paulo ficou na 48* posi¢ao naquele ano e o Brasil
como um todo na 527).

O grande apelo popular que gozam indicadores como o GCI ou o WCS se deve ao
fato de que eles provéem uma medida ampla, porém relativamente simples, de indicadores de
competitividade ex-ante dos paises, de forma comparavel entre eles, e que pode ser util, pelo
menos em um primeiro momento, para analises de benchmarking. Contudo, ha algumas
fraquezas com respeito a forma pela qual os indices sao construidos. Exporemos nas
subsec¢Oes a seguir cinco fraquezas do indice, duas de natureza pratica e trés de natureza

tedrica.

2.1 FRAQUEZAS PRATICAS
2.1.1 Baixa correlacio entre os indices e crescimento observado

Surpreendentemente, o GCI — que em 2006 havia atribuido ao “G” de sua sigla para
a palavra crescimento (growth) — nao parece guardar correlagdio com o crescimento, nem
mesmo no médio prazo. Testamos a correlaciao de Pearson entre o crescimento real per capita
entre 2000 e 2004 e a posi¢ao no ranking do pais em 2000, e esta se revelou extremamente
baixa: apenas 0,083. Ainda que nao tenhamos conduzido analise semelhante para o WCS,
dada sua alta correlagio com o GCI os resultados devem ser bastante semelhantes. A seguir,
mostramos o diagrama de dispersio do exercicio, bem como uma correlagdo da posi¢io no

ranking, na2o com o crescimento, mas com o nivel de renda per capita em 2000.
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GRAFICO 1 —- DIAGRAMAS DE DISPERSAO: POSICAO NO RANKING EM 2000 VS. CRESCIMENTO
DE RENDA PER CAPTA REAL ENTRE 2000-2004
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FONTE: Os dados para renda per capita real dos paises foram obtidos de Heston, Summers e Aten (2000),
enquanto os dados do ranking do ano de 2000 foram obtidos do relatério World Competitiveness Report do ano de
2001. A renda per capita real ¢ medida em délares PPC de 2000.

GRAFICO 2 — DIAGRAMA DE DISPERSAO: POSICAO NO RANKING EM 2000 VS. RENDA PER
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FONTE: Os dados para renda per capita real foram obtidos de Heston, Summers e Aten (2006), enquanto os dados do
ranking do ano de 2000 foram obtidos do relatério World Competitiveness Report do ano de 2001. A renda per capita real é
medida em délares PPC de 2000.

Talvez esta auséncia de correlagdo com o crescimento se deva ao fato do indice, por

se basear fortemente em dados que provéem de uma pesquisa de opinido junto a homens de
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negocios, represente mais uma medida do risco de se fazer negdcios no pais do que de
potencial de crescimento em si — daf sua alta correlagio com o nivel inicial de renda per capita

(0,882, para o ano de 2000).

2.1.2 A conjuntura afeta muito os indices e, os pafses mudam rapidamente suas poci¢des de
um ano para o0 Outro

A despeito da correlagao de ranking de Spearman ser bastante alta de um ano para o
outro (entre 2006 e 2007, ela ¢ de 0,98) ou mesmo entre prazos mais longos (entre 2000 e
2007, ela é de 0,90), ndo raro paises se movem 10 posi¢oes no ranking de um ano para o outro,
o que talvez nao seja um resultado plausivel, ao se considerar os determinantes estruturais da
competitividade.

Na verdade, as mudangas de um ano para o outro parecem estar associadas ao fato
de que a conjuntura afeta sensivelmente a posicao dos paises. Por exemplo, os paises que
sistematicamente apresentam as melhores posicoes no pilar macroeconémico nao sao
exatamente pafses conhecidos pela qualidade institucional de suas politicas macroeconomicas,
e sim, por serem grandes paises exportadores de petroleo - Kwait, Argélia, Arabia Saudita e
Libia, os quais vém obtendo superavits fiscais crescentes desde a continua subida dos precos
do petroleo (e dos rgyalties pagos ao governo) iniciada em 2003.

A despeito de todos os esfor¢os que o Brasil vem fazendo desde 1999 para ajustar as
contas publicas e reduzir a rela¢ao divida/PIB, nosso pais obteve a 126 posicio no ranking de
2007 no tocante ao pilar macroeconémico, bem atras de México (35), Bolivia (49), Venezuela

(70) ou mesmo Bangladesh (87).

2.2 FRAQUEZAS TEORICAS
2.2.1 Nao ha intertemporalidade na analise
Alguns indicadores macroeconoémicos baseados em hard data saio tomados ano a ano
quando, do ponto de vista teérico, deveriam ser analisados em uma perspectiva intertemporal.
Isto evitaria, inclusive, que a conjuntura afetasse substancialmente a classifica¢ao no ranking.
Vejamos o caso do balanco fiscal e do balango comercial. Quanto ao ultimo, como
ja comentado, um alto superavit comercial em um dado ano pode ser um sintoma de recessao
econdmica, ou mesmo o resultado de politicas protecionistas e anti-competitivas. Por sua vez,

uma politica macroeconémica contra-ciclica pode ser pré-competitiva, ainda que possa
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conduzir a2 um déficit comercail. Estes indicadores, no minimo, deveriam ser analisados de

acordo com um horizonte mais longo.

2.2.2. Os critérios de ponderagao entre hard data e soff data nao sao claros

Como ja mencionado, ambos os indices misturam hard data, de institui¢des que
provéem estatisticas economicas, com soff data de uma pesquisa conduzida junto a homens de
negocios, acerca de itens nao mensuraveis por meio de hard data, tio diversos quanto
independéncia do judiciario e comportamento ético das firmas. No caso do GCI o problema
¢ que, do total de 113 indicadores analisados, apenas 32 sdo hard data, e tém o mesmo peso
dos indicadores do tipo soft data.

O problema sobre como ponderar hard data com soft data poderia ser facilmente
resolvido se houvesse uma medida de competitividade amplamente reconhecida. Neste caso,
por meio de técnicas multivariadas um pesquisador poderia achar os pesos 6timos para 0s
diversos indicadores do GCI, buscando se aproximar desta medida de competitividade.

Porém, se por um lado nao ha esta medida amplamente reconhecida, por outro lado
¢ pouco razoavel acreditar que atribuir o mesmo peso para os indicadores seja a solugao
otima. A titulo de exemplo, no 9° pilar do GCI, qual seja, a prontidao tecnolégica, os “dados
duros”, tais como numero de aparelhos celulares, de usuarios de internet, de PCs e de
assinantes de servicos de banda larga sao postos em pé de igualdade com soff data como
disponibilidade tecnolégica, absor¢ao tecnolégica por parte das firmas, marco regulador de
tecnologias de informagdo e comunicagido e investimento estrangeiro direto e transferéncia de
tecnologia. O WCS atribui mais peso aos hard data, mas também padece do mesmo problema,

qual seja, a nao garantia de que esta seja uma solugao 6tima (ainda que mais razoavel).

2.2.3 Pré-condigdes nao necessariamente se materializam em desempenho

Por fim, esta ¢ a ultima critica as tentativas de se mensurar competitividade ex-ante:
nao necessariamente as pré-condi¢des para a competitividade se convertem na mesma. Alias,
o proprio Porter em seu livro sustenta, com diversos exemplos, que niao raro desvantagens

iniciais em certa industria podem ser um motivador para a inovagao e competitividade.

3 RUMO A ABORDAGENS ALTERNATIVAS
Discutidas as criticas aos indices de competitividade mais famosos, resta a pergunta
da introdugdo do texto: até que ponto os policy makers devem se preocupar com comparagoes

como o GCI ou o WCS? De forma alguma, sugerimos neste texto que exercicios de
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benchmarking internacional como estes devem ser abandonados por completo. Apenas
sugerimos que estes exercicios devem ser compreendidos de acordo com suas limita¢Ges. E,
sobretudo, complementado por comparagoes baseadas em medidas de desempenho e
capacidades inovativas dos tecidos produtivos dos paises.

Esta ¢ a linha adotada nos projetos de pesquisa do IPEA na area de comparagoes
internacionais, consubstanciado até agora nos livros Technological Innovation in Bragilian and
Argentine Firms™® e Innovation in Brazil, Mexico and Argentina: what can we learn from microdata?.”” Bm
ambos os livros, foi empregada uma classificacio de empresas de acordo com suas estratégias
competitivas com respeito a inovagao tecnologica.

A classificagao criada permite-nos distinguir e analisar trés estratégias competitivas
basicas por parte das empresas latino-americanas como reag¢ao a abertura econémica nos anos
90, a partir de indicadores-chave:

1. Firmas que reagiram proativamente, investindo em inovagdo tecnoldgica e
diferenciagao de produtos como estratégia competitiva;

2. Firmas que fizeram um ajuste apenas parcial nos processos produtivos a fim de
competir com os produtos importados, principalmente via aquisicdo de maquinario e
inovagoes de processo;

3. Firmas que sao menos inovativas ¢ menos produtivas, que sobrevivem operando
em escala em geral ineficiente e explorando mercados locais, nao raro explorando vantagens
de baixo custo de mao-de-obra.

Lembremos que o cerne das vantagens competitivas reside nas estratégias
competitivas baseadas em inovacdo e diferenciagdo de produtos. Contudo, dentro de um
mesmo pais podem coexistir firmas que adotam diferentes estratégias competitivas, o que
pode tornar dificil a sintese da competitividade de um pais em um simples escore. E ¢
exatamente neste ponto que reside a maior riqueza desta abordagem: ela é analitica e
estrutural, pois analisa a estrutura industrial como um todo; em contraposi¢ao as analises do
tipo GCI e WCS, que sio sintéticas e estaticas, pois buscam um simples escore que resuma
toda a estrutura produtiva do pafs, mas sio fortemente influenciadas pela conjuntura, como

vimos.

3 De Negti e Turchi (2007).
37 De Negri e Aradjo (2008).
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No Brasil, em estudo prévio de Salerno e De Negri (2005) buscaram-se trés
indicadores-chave para distinguir as estratégias competitivas das firmas, a saber: a atividade
exporta¢ao, a auferi¢ao de prego-prémio para suas exportagoes, e o nivel de produtividade das
firmas. Naquele estudo, as firmas industriais brasileiras foram classificadas da seguinte forma:

A) Firmas que inovam e diferenciam produtos — empresas que realizaram inovagao
de produto para o mercado e obtiveram prego-prémio acima de 30% nas suas exportacoes
quando comparadas com as demais exportadoras brasileiras do mesmo produto. Nesse grupo
estdo incluidas, portanto, as firmas que adotam estratégias competitivas mais vantajosas, €
compdem o segmento mais dinamico que, apesar de constituir a minoria no numero de
firmas, tende a capturar parcela maior da renda gerada pela industria.

B) Firmas especializadas em produtos padronizados, cuja estratégia competitiva
impoe que o foco de sua atuagao seja a redugao de custos, ao invés da criagao de valor como
na categoria acima - sao consideradas aqui as firmas exportadoras nao incluidas na categoria
acima e as nao exportadoras que apresentam eficiéncia igual ou maior do que as firmas que
exportam nesta categoria. Tendem a ser atualizadas do ponto de vista de caracteristicas
operacionais como fabricacao, gestio da producido, gestio da qualidade de conformagio e
logistica, que sdo imperativos para sustenta¢ao de custos relativamente mais baixos, mas na
média estio defasadas, relativamente a categoria anterior, no que se refere a outras armas da
competi¢ao como pesquisa e desenvolvimento, marketing e gerenciamento de marcas.

C) Firmas que nao diferenciam produtos e tém produtividade menor, ou seja, demais
firmas que nio pertencem as categorias anteriores — abarca as empresas tipicamente nao
exportadoras, menores, que podem inclusive inovar, mas sio menos eficientes nos mais
variados sentidos, que se mostram capazes de captar espagos em mercados menos dinamicos
através de baixos pregos e outras possiveis vantagens.

Para as comparagoes internacionais, nao foi possivel contar com a variavel preco-
prémio da firma. O preco prémio é uma variavel importante para comprovacao da hipotese
de diferenciagiao de produto da firma. Os gastos em P&D como propor¢ao do faturamento
da empresa foram uma alternativa a auséncia desta variavel uma vez que estes gastos sio
fortemente correlacionados com a capacidade de a empresa diferenciar produtos. Levando em
conta esta ponderacdo, os indicadores-chave usados para a classificagdo resultaram nas
seguintes categorias:

X — Firmas que inovaram produto novo para o mercado, exportaram e gastaram

mais em P&D do que a média do seu setor industrial (média dos trés paises);
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Y —Demais exportadoras nao incluidas no grupo X e firmas ndo exportadoras que
tém produtividade do trabalho superior a média do seu setor industrial (média dos trés
paises);

Z — Demais firmas nao incluidas nos grupos acima.

Esta classificagdo ¢ analoga a anterior, ou seja, no primeiro grupo (X) estariam as
empresas que inovam e diferenciam seus produtos, no segundo grupo (Y), estariam as
empresas especializadas em produtos padronizados, e no terceiro grupo (Z) estariam as
empresas que tém problemas de produtividade, eficiéncia e que nio diferenciam produto.
Algumas tabulagoes obtidas na comparag¢ao estdo a seguir na tabela 2, a titulo de exemplo da
metodologia desenvolvida.

Dois pontos interessantes podem ser destacados da tabela acima. Além de a
producao industrial brasileira ser 4 vezes a argentina e aproximadamente 1.6 vezes a
mexicana, nota-se que a escala de producao das empresas brasileiras é muito maior, e isto
especialmente verdadeiro quando se trata da primeira categoria, a que inova e diferencia
produtos. De fato, o Brasil é o pais onde as empresas que inovam e diferenciam produto tém
a maior parcela das vendas industriais (25,19%) e das exportagoes (33,16%). Outro ponto que
merece comentario é a distribuicao de produtividade entre as categorias. Tanto no Brasil
quanto na Argentina a categoria mais produtiva ¢ composta pelas firmas inovadoras e que
diferenciam produtos, mas o mesmo nao ocorre no México. Neste pais, a especializagdio em
produtos estandardizados parece a estratégia competitiva mais promissora. As firmas
argentinas tém o nivel de produtividade mais alto entre os trés pafses, mas é preciso lembrar
que a Argentina adotava um regime de paridade fixa até 2001, e entre 1998-2001 o pais viveu
o apice de sua crise econdmica, situagao em que as firmas menos produtivas simplesmente

deixaram de existit.
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TABELA 2 — NUMERO DE FIRMAS, ESCALA PRODUTIVA E PRODUTIVIDADE D4E FIRMAS
INDUSTRIAS BRASILEIRAS (2000), ARGENTINAS (2001) E MEXICANAS (2000)

0 =
Numero médio de o das exportagdes de Produtividade
; - | % do total das manufaturados .
. . Numero de| empregados (fragio . simples do
Pais Categoria vendas (coeficientes de
firmas do emprego total ] o - trabalho (US$
N industriais exportagdes entre
entre parénteses) . 1.000)
parénteses)
F‘irmas que inovam e 721,00 924 25.19% 33,16% 118,21
diferenciam produtos (0,05) 0,18) 0,17)
Firmas especializadas 6066,00 325 ) 66,83%
em produtos 0,39) 0,52) 04,19% 0,15) 102,77
BRASIL padronizados
Firmas que nao
diferenciam produtos e 8949,00 126 9,8% - 27,06
tém produtividade ©,57) (0,30)
menot
Total 15737,00 3.776.499 100% 100% 82,78
F.irmas que inovam e 242,00 240 12.71% 12,75% 160,8
diferenciam produtos (0,06) (0,09) (0,23)
Firmas especializadas 2064,00 188 0 87,25%
em produtos (0,56) (0,65) 80,11% 0,30) 148,306
padronizados
ARGENTINA
Firmas que nao 1357.00 118
diferenciam produtos e 0,37) (0,26) 7,61% - 33,198
tém produtividade
menor
Total 3663,00 639.984 100% 100% 119,725
F.irmas que inovam e 263,00 385 5,30% 3,48% 98,191
diferenciam produtos (0,03) (0,05) 0,22)
Firmas especializadas
em produtos 4179,00 288 82,70% 96.52% 129,099
MEXICO padronizados (0,51) (0,63) 0,52)
Firmas que nao
diferenciam Produtos € 3705,00 165 11,99% - 36,672
tém produtividade
menor (0,45) 0,32)
Total 8147,00 1.918.942 100% 100% 97,83

FONTE: De Negti e Aradjo (2008), a partir das pesquisas de inovagio.

Nio ¢é objetivo do presente texto a discussao profunda acerca dos resultados obtidos
nesta comparagao, ficando a cargo do leitor interessado consultar as referéncias bibliograficas.
Contudo, ¢ facil notar que o potencial dos exercicios de benchmarking internacional é muito
superior quando combinam tanto indicadores ex-ante de competitividade quanto indicadores e
analises mais estruturais, que buscam captar desempenho, limitagdes e oportunidades do
tecido industrial, especialmente no que tange a inovagao — verdadeiramente, o motor da

competitividade das nagGes.
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FINANCAS E MERCADOS FINANCEIROS

O setor bancario no Brasil: transformacgdes recentes, rentabilidade e
contribuigdes a atividade econ6émica

~ Rl . *
Jodo Basilio Pereima Neto

Rafael Camargo de Pauli™

RESUMO - Hj, atualmente, uma baixa eficiéncia de intermediacio financeira no Brasil,
fruto de uma estrutura bancaria altamente concentrada, com alto poder de fixagdo de pregos
(spreads e tarifas). As diferencas de rentabilidade entre os setores produtivo e financeiro e a
concentragao da intermediagdo em segmentos especificos de mercado refletem essa
ineficiéncia. As modestas taxas de crédito as pessoas juridicas reforcam a idéia de que os
bancos sdo avessos ao risco, o que leva a discriminagao da oferta de crédito em dire¢do ao
crédito ao consumo em detrimento ao financiamento do investimento privado. Para que o
crescimento ndo seja desacelerado, ¢ necessario criar meios de reduzir o risco de
financiamento das atividades produtivas.

Palavras-Chave: Eficiéncia de intermediagio financeira. Margem de intermediagao.
Crescimento economico. Taxa de Juros. Concentragao Bancaria.

1 INTRODUCAO

O setor bancario brasileiro tem passado por grandes mudangas desde a década de
1960 e, principalmente, desde o inicio da década de 1990. Elas envolvem inovagdes em
produtos, praticas de gestdo e governanga, estratégias de mercado, regras de formagio de
precos de servigos e operagdes (spreads), gestao de ativos e passivos, fusdes e aquisigdes e
entrada de bancos estrangeiros.

Neste processo, duas transformagdes se destacam. Uma ¢ a transformagio da
atividade bancaria em prestadora de servigos e facilidades para clientes, como o pagamento de
contas por débito automatico e operagoes via internet, por exemplo. A outra é a especializacio
e o fortalecimento da atividade de intermediagao financeira entre poupadores e tomadores no

segmento de crédito de curto prazo.

* Doutorando em Desenvolvimento Econémico e professor do Depattamento de Economia da UFPR.
Endereco eletronico: joaobasiliop@yahoo.com.br.

“* Mestrando em Desenvolvimento Economico pela UFPR. Endereco eletronico: rafaclcdp@gmail.com.
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Nao obstante, o setor bancario enquanto agente intermediador, essencial para o
crescimento econdémico, nao tem se apresentado eficiente sob determinados aspectos. Isto se
configura na elevada taxa média de lucro do setor relativamente a industria, servigos e
agropecuaria.

Nas proximas segoes, serdo apresentados alguns dados e argumentos sobre as
transformagoes que deram origem a situagdo atual do setor bancario brasileiro. A se¢ao dois
apresenta uma descricio das mudangas em uma abordagem institucional, envolvendo
desregulamentacdo, mudanga no perfil operacional, fusdes e aquisicdes etc. Na secdo trés,
avaliamos a rentabilidade global do setor bancario, comparando-a com as demais atividades
ligadas aos setores reais da industria, servicos e agropecuaria. Na secao quatro tratamos da
contribuicdo do setor bancario enquanto agente intermediador, através de operagdes de

captagao e aplicagao e sua efetiva contribui¢ao ao crescimento da economia brasileira.

2 TRANSFORMACOES DO SETOR BANCARIO BRASILEIRO

A estrutura atual do sistema financeiro e em particular o setor bancario brasileiro
originou-se na grande reforma financeira de 1964, quando se constituiu o mercado de capitais
e criou-se a figura do Banco Central. Além disso, diversos mecanismos de captagio e
aplicacao de recursos por parte de bancos publicos e privados foram aperfeicoados,
consolidando o mercado de bancos, hoje chamados de bancos de varejo. O sistema como um
todo passou por trés alteragoes fundamentais no marco institucional-legal desde entio.

A primeira delas é a prépria reforma bancaria de 1964-66 que teve como principal
objetivo “estimular a poupanga privada em um ambiente inflacionario, no contexto de uma
politica gradualista de combate a inflacdo, e, a0 mesmo tempo, criar mecanismos de
financiamento nao-inflacionario para o déficit do governo” .(DE PAULA, 1998, p. 3)

A estrutura proposta originalmente por esta reforma, implementou um sistema
financeiro que mistura as trés classificacbes de Zysman (1983): a.) modelo de financiamento
sem intermedia¢do, baseado em mercado de capitais; b.) modelo de intermediagao baseado
em crédito publico, via operagoes de empréstimos; e ¢.) modelo de intermedia¢ao privado. A
estrutura do sistema financeiro combina os trés elementos da tipologia de Zysman de um
modo peculiar, diferenciando o pais de outros modelos como o alemio, asiatico e o
americano. O sistema financeiro brasileiro combina: (i) um mercado de capitais relativamente
robusto, (i) um sistema de crédito privado baseado em bancos comerciais orientado a

financiar o consumo de curto prazo de pessoas fisicas e o capital de giro para pessoas juridicas
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e (i) um sistema de crédito publico concentrado no BNDES orientando a financiar
investimentos de longo prazo através da Agéncia FINAME, e por operagdes que se executam
via mercado de capitais, através do BNDES-Participagoes S.A..

De modo geral, as necessidades de curto prazo sio atendidas por bancos privados de
varejo e as necessidades de longo prazo pelo mercado de capitais ou pelo sistema de crédito
publico. Estas particularidades do sistema financeiro brasileiro se intensificaram recentemente
por conta da especializagdo do segmento bancario brasileiro em nichos de mercados de
pessoas fisicas e segmentos corporativos (pequenas, médias e grandes empresas) através dos
chamados bancos de varejo. Entretanto, mesmo no atendimento as médias e grandes
empresas, a participacio do segmento bancario no financiamento de longo prazo para
ampliagao da produgio é pequena. Esta tarefa é substituida pelo mercado de capitais ou pelo
crédito publico. O papel desempenhado pelos bancos de investimento esta praticamente nas
maos do Estado, como agente financiador da produgao.

A segunda grande alteragdao no sistema bancario brasileiro foi a reforma de 1988, que
permitiu a criagao de bancos multiplos. Isto veio a formalizar o modo de operagao ja adotado
por muitas das organiza¢des bancarias do paifs. Seu objetivo era o de “racionalizar o sistema

<

financeiro e reduzir os seus custos operacionais” gerando “‘um funding mais estavel para os
bancos, através da fusio das diversas instituicdes existentes em uma unica instituicio, com
personalidade juridica dnica” (DE PAULA. 1998, p. 5).

A reforma de 1988 coincide com reformulacdes do sistema financeiro internacional
implementadas pelos paises que compoem o G-10, através da adogao de praticas de regulacao
bancaria determinadas nos Acordos de Basiléia.

As crises das dividas externas de diversos pafses em desenvolvimento ao longo dos
anos 80 fora atribuida, entre outros fatores, ao excesso de endividamento que estariam
oportunisticamente aproveitando as facilidades concedidas pelas instituicbes financeiras
internacionais privadas. Os bancos, com passivos expostos por operacOes arriscadas e
vultosas tiveram que enfrentar sucessivos pedidos de default. Na tentativa de monitorar o

sistema bancario e financeiro, os Acordos de Basiléia estipularam critérios de classificagao de

riscos operacionais ¢ de crédito e limitaram a alavancagem de operacdes ao estipular que o
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patrimonio liquido dos bancos fosse de pelo menos 8% do total dos ativos, mais as operagdes
“fora-do-balanco” (off-balance-shees)™.

Nos anos 90, novas versoes dos Acordos de Basiléia determinaram que os bancos
passassem a calcular diversos indicadores de risco, nas mais diversas modalidades
operacionais. Mas em fungao dos custos de implementa¢ao, a avaliagao de risco operacional e
de mercado tem ficado a cargo de agéncias externas de rating. A tabela 1 abaixo mostra a
evolugio recente do Indice de Basiléia do setor bancério brasileiro, que esta acima do minimo

exigido no acordo e acima do minimo de 11% determinado internamente pelo Banco Central.

TABELA 1 — INDICE DE BASILEIA DO SETOR BANCARIO BRASILEIRO

| 2002] 2003] 2004] 2005 2006
Patriménio Liquido - em R$ bilhdes ¢ 107,1 1211 137,6 1532 1859
Indice de Basiléia - em % © 17,7200 202 191 196

FONTE: Bacen-COSIF e FEBRABAN.

Nota: (1) Inclui bancos comerciais, multiplos, de investimento, de investimento e desenvolvimento, caixas
economicas e exclui instituicoes financeiras nao bancarias e cooperativas de crédito.

(2) Média ponderada dos 50 maiores bancos.

Por fim, a terceira alteragao significativa do sistema bancario brasileiro ocorreu em
um ambiente de instabilidade financeira internacional, que teve seu apice em 1995 com a crise
Mexicana e foi potencializada com a estabilizagdo dos precos promovida pelo plano Real,
fazendo com que a participagdo do setor financeiro no PIB passasse de 15,6% em 1993 para
6,9% em 1995 (CARVALHO, 2002).

A estabilizacao de precos pos fim a um modelo de operagao dos bancos no Brasil. O

sistema bancario, segundo De Paula (1998, p. 9),

desenvolvia suas atividades nos segmentos de curto prazo do mercado financeiro e direcionava seus
recursos basicamente para o financiamento do setor publico, em detrimento da oferta de crédito ao
setor privado. Os titulos publicos se constituiram, assim, na base dos elevados lucros bancarios, seja
na intermediacdo do dinheiro financeiro (moeda indexada), seja na absorcio da “transferéncia
inflacionaria” (mais conhecido como os ganhos com o flaf), assegurando aos bancos ao mesmo
tempo liquidez e rentabilidade em seus negdcios.

38 A atual crise financeira oriunda do segmento de crédito sub-prime nos EUA, deflagrada em agosto de 2007,
além das implicag¢bes para o crescimento da econémica, também revela o fracasso do sistema de Basiléia em
servir como referéncia para a¢des de supervisdo e monitoramento por parte das autoridades monetarias. A crise
contribuird, no futuro préximo, para uma grande revisao do atual regime de regulagio e monitoramento, que
deverd certamente, ocupar uma parte significativa das agendas das instituicbes e governos. A existéncia,
simplesmente, de um sistema de indicadores pré-acordados e de agéncias privadas de classificagdo de riscos nio
¢ suficiente para estabilidade do sistema financeiro, como esta crise tem demonstrado.
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Com o fim dos ganhos bancarios atrelados a hiperinflagio e em meio a uma onda de
empréstimos em atraso e em liquida¢ao, o temor de uma crise sistémica levou o governo a
instaurar em 1995 o Programa de Estimulo a Reestruturagao e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (PROER), com a finalidade de recuperar insitui¢oes financeiras em risco
de insolvéncia. As medidas promoviam, sobretudo, o aumento da concentra¢ao bancaria, o
aumento de garantias aos credores dos bancos e a entrada de bancos estrangeiros. O resultado
principal foi a onda de fusdes e aquisi¢coes (F&As) de bancos de pequeno porte e publicos por
bancos privados de maior porte, nacionais e estrangeiros. Destaca-se que, ao contrario de
outros pafses emergentes, os bancos nacionais reagiram a entrada de bancos estrangeiros com
vigor, liderando o processo de F&As. A tendéncia de redu¢ao do nimero de bancos ocorrida
nos anos 90, por conta da privatizagao e abertura, continuou nos primeiros anos da década de
2000. O processo de fusdo ainda tem sido liderando por bancos nacionais, como pode ser

observado na tabela 2, pela reducao do nimero de bancos privados estrangeiros.

TABELA 2 - NUMERO DE BANCOS NO BRASIL

| 2001] 2002[ 2003| 2004 2005 2006
Nimero de bancos 182 167 165 164 161 159
95 87 88 8 84 85

Privados nacionais com e sem
participacao estrangeira

Privados estrangeiros e com controle 72 65 02 62 63 61
estrangeiro

Publicos federais e estaduais 15 15 15 14 14 13
FONTE: BACEN.

O processo de aquisi¢oes no sistema bancario ainda persiste em funcao dos ganhos
de escala associados a atividade financeira. Com isto a concentracio bancaria tende a
aumentar, impedindo que fatores microeconomicos atuem de modo a aumentar a eficiéncia

da intermediag¢ao financeira no pais.

3 RENTABILIDADE DO SETOR BANCARIO E OUTRAS ATIVIDADES
ECONOMICAS
A rentabilidade obtida atualmente pelos bancos provém de duas grandes fontes:

tarifas por servigos prestados e spreads decorrentes da atividade de intermediagao. Os spreads
sao a diferencga entre os juros dos empréstimos concedidos pelos bancos e os juros pagos por
estes na captagao de recursos. A comparacio da rentabilidade do setor bancario com a

rentabilidade dos setores produtivos, além de indicar o nivel de eficiéncia da intermediagao
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financeira é um indicativo dos resultados dos bancos e de possiveis transferéncias de rendas
entre o setor financeiro e o setor produtivo.

A contribui¢do sustentavel do sistema financeiro ao crescimento econémico ocortre
quando a taxa média de lucro financeira for menor que a taxa média das atividades produtivas,
pois em termos contabeis, a intermediacio ndo gera valor, apenas transfere valor captado
pelos lucros do setor produtivo. Diferentemente da atividade bancaria de prestagao de
servicos, baseada em cobranca de tarifas. Neste sentido, os spreads constituem-se em
transferéncia de lucros. Quanto maior for o spread, maior sera a margem de lucro e a
transferéncia de renda intersetorial e menor sera a eficiéncia da intermediacio financeira em
um determinado pafs. Dito de outra maneira, maiores serao os lucros dos bancos em relagao
a0s lucros dos demais setores da economia.

O setor bancario brasileiro tem apresentado uma rentabilidade substancialmente
superior aquelas registradas em setores produtivos nos dltimos anos, sobretudo os grandes
bancos comerciais, que apresentaram mudangas estruturais importantes, ja referidas na se¢io
anteriof.

Alguns dos principais fatores que tém contribuido para a elevada margem de
intermedia¢ao dos bancos sao de ordem macroeconémica, com destaque para a taxa basica de
juros. De Paula e Pires (20006, p. 177) argumentam que uma possivel explicacdo para a elevada
correlagdo positiva entre taxa de juros e spread bancario é a de que, “dada a existéncia de
titulos indexados a Selic na carteira dos bancos [...] o custo de oportunidade de emprestar |[...]
tende a aumentar”, fazendo com que os bancos incorporem “um elevado prémio de risco em
seus empréstimos.”

Em outro estudo Da Silva, Oreiro e De Paula (2006. p. 217) mostraram que a
inflacio também apresentou uma correlagdo positiva estatisticamente significante sobre o
spread bancario no periodo de 1994 a 2005. Entretanto, segundo os préprios autores, esta
variavel nao pode, atualmente, ser considerada relevante na determinacao dos elevados spreads
bancarios ainda persistentes no Brasil. Por outro lado, no mesmo estudo, verificou-se que o
spread possui um forte componente inercial no pais, isto ¢, um valor elevado no periodo ¢
influencia significativamente esta variavel no periodo ¢,,, “puxando-a” para cima. Isto ajuda a
explicar o porqué da persisténcia da margem de intermedia¢io dos bancos em patamares
elevados, frente as redugdes das taxas de juros observadas nos dltimos trés anos.

Nao obstante, estes fatores comprovam que ha uma elevada ineficiéncia na

intermediacdo financeira no Brasil. Isto se reflete na oferta de crédito, que tem se apresentado
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baixa como propor¢ao do PIB. A despeito da elevada percentagem do ativo do setor bancario
brasileiro no total do Produto Interno Bruto (PIB), a relagao crédito-PIB é muito menor que
aquela que seria ideal para os setores produtivos. Apesar do aumento desta relagdo nos
ultimos cinco anos no Brasil, atingindo 34,3% em dezembro de 2007, ela é muito menor do

que em varios outros paises, como mostra o grafico 1.

GRAFICO 1 - PERCENTUAL DE CREDITO SOBRE O PIB NO MUNDO - 2004
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FONTE: National Burean of Economic Research.

Embora as operagoes de intermediagdo como proporcao do PIB sejam reduzidas no
Brasil, o mesmo nao acontece com a rentabilidade do setor bancario. A Comparagao da
rentabilidade sobre o patriménio liquido dos cem maiores bancos contra as cem maiores
empresas permite que se avalie a eficiéncia economica do setor e a distribuicao inter-setorial
de renda.

Em 2006 as cem maiores empresas instaladas no Brasil, segundo patrimoénio liquido,
apresentaram em conjunto, uma rentabilidade sobre o patrimonio liquido de 19%aa. Ja os
cem maiores bancos comerciais apresentaram conjuntamente 31%aa de lucro sobre o
patrimonio liquido, sendo que este aumenta para 35%aa quando o calculo é feito para os 50
maiores. Esta diferenca pode ser explicada devido a grande concentragao da atividade e do
maior poder de mercado dos bancos de grande porte. A tabela abaixo mostra estes resultados.
Observa-se que rentabilidade média e reduz significativamente com o acréscimo de mais

bancos.
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TABELA 3 — RENTABILIDADE DO PATR. LIQUIDO (RPL) DOS CEM MAIORES BANCOS — 2006

Banco | RPL |Banco | RPL! | Banco | RPL' | Banco | RPL!
ITAU 375 SS 28,6 INDUSTRIAL DO BRASIL 24,1 POTTENCIAL 45,1
BB 448 BIC 25,0 SCHAHIN 19,3 MORADA 18,4
BRADESCO 27,2 BESC 38,3 PROSPER 44,3  ARBI 26,2
CEF 40,0 DAYCOVAL 28,2 MERCANTIL DO BRASIL 6,8 RENNER 9,6
UNIBANCO 244 BRB 39,7 BVA 53,8 LA PROVINCIA 55
ABN AMRO 229 BMC 40,3 BGN 28,0 LEMON BANK 11,7
SANTANDER BANESPA 25,9 BNP PARIBAS 11,1 INDUSVAL 22,7 RABOBANK 1,5
VOTORANTIM 29,6 BARCLAYS 34,9 RENDIMENTO 32,0 KEB 14,5
PACTUAL 87,3 FIBRA 222 ING 63 BM&F 147
HSBC 28,7 BANESE 90,8 BANCOOB 26,5 BANCAP 12,7
SAFRA 28,2 BONSUCESSO 71,3  BASEMSA 33,2 KDB BRASIL 42
CREDIT SUISSE 86,3 DRESDNER 354 VR 19,4 LA REPUBLICA 7,0
NOSSA CAIXA 29,1 ABC-BRASIL 20,6 BCO JOHN DEERE 10,2 CR2 2,5
BANRISUL 40,3 PINE 26,2 BTMUB 7,1  CEDULA 0,7
BMG 36,4 FATOR 53,5 BANSICREDI 20,4 BCOMURUGUAI -0,3
BNB 19,0 CRUZEIRO DO SUL 27,5 MAXIMA 38,9 LUSO BRASILEIRO -0,8
BBM 37,7 TRIANGULO 29,3 CREDIBEL 20,9 BANCNACION -5,7
ALFA 18,6  OPPORTUNITY 45,2 BEPI 274 CARGILL -6,7
CITIBANK 6,7 CACIQUE 19,5 GUANABARA 20,7 BPN BRASIL -10,4
BASA 124 PARANA 477 BANIF 145 FICSA 24,7
BANESTES 51,1 MORGAN STANLEY 12,1  GERDAU 31,6 CREDIT LYONNAIS -3,5
JP MORGAN CHASE 13,6 SOFISA 18,9 PECUNIA 23,5 SOCIETE GENERALE -17,0
CLASSICO 9,1 BRASCAN 17,5 SOCOPA 22,8 RURAL -13,8
DEUTSCHE 36,2 MATONE 91,0 BANPARA 13,2 GE CAPITAL -72,1
IBIBANK 40,3  WESTLB 19,0 RIBEIRAO PRETO 223 BANKBOSTON -254,0
UBS WARBURG 60,7 MODAL 38,7 INTERCAP 11,8 SMBC -157,1
Rentabilidade média® 34,4 35,1 31,1 19,6

Rentabilidade dos 100 majores: 31,0
FONTE: BACEN.

NOTA: Os bancos estao em ordem decrescente de acordo com o PL;

(1) RPL = Lucto Liquido/PL. Rentabilidade em %aa;

(2) A 4, 6" e 8 colunas apresentam os percentuais acumulados de todos os bancos imediatamente acima.

As cem maiores empresas, por sua vez, apresentam taxas de lucros mais modestas.
Como se v¢ na tabela 4 abaixo, a rentabilidade destas atingiu 19%aa. Estes percentuais
mostram que, ao contrario dos bancos, o porte nao é garantia de maior lucratividade. Ha um

aumento no RPL a medida que as empresas de PL inferior a R$ 3,5 bilhoes sao consideradas.

TABELA 4 — RENTABILIDADE S/ PATR. LIQUIDO (RPL) DAS CEM MAIORES EMPRESAS - 2006

Empresa | RPL' | Empresa | RPL' | Empresa | RPL' | Empresa | RPL'

Petrobras 26,2 Suzano Papel e Celulose 11,3  Bunge Fertilizantes 1,7 Texaco 6,4
Cia. Vale do Rio Doce 34,4 ‘Transmissao Paulista 3,1  AES Eletropaulo 17,0  Coelba 41,5
AmBev 14,6 Embasa 1,5 Duke Energy 4,0  Copesul 47,3
Furnas 2,8  Cosipa 21,0 Eletrosul 10,2 Perdigao 8,4
Telemar 13,5 Alunorte 18,0  Votorantim Metais Zinco 48,5 Celpa 6,2
Chesf 4,0 Gerdau Acominas 21,7 Whirlpool 18,9  Fosfértil 18,1
Telefonica Sao Paulo 26,5 Globo 17,2 Veracel 1,5  Queiroz Galvio 15,8
Usiminas 239 Copasa 10,9  Albras 21,5  Queiroz Galvio 15,8
Sabesp 9,6 Gerdau Agos Longos 31,6 Copel Distribuicio 16,9  Coamo 15,3
Ipiranga Distribuidora 1,9 MBR 81,5 Fiat Automoveis 47,7 Celesc 17,7
Vivo PR 10,2 Cemig Geragao e Trans. 13,0 Souza Cruz 49,0 Ripasa 9,9
Oi 1,8  Tractebel Energia 354  Alberto Pasqualini - Refap 6,6 Rio Grande Energia 10,7
CST 14,8 Acesita 23,0  Ipiranga 20,8 BHP Billiton Metais 14,9
Petrobras Distribuidora 8,7 Alcoa 20,2 Dow Brasil 15,2 Unipar 8,0
CSN 18,8 Cimento Caué 7,5  Ampla 13,0 Celpe 19,3
Brasil Telecom 7,8  Andrade Gutierrez 4,8 Odebrecht 7,6 Basf 2,4
Embraer 11,4 Copel Geragao 33,9 CPFL Paulista 52,7  Ericsson 4,5
vCP 12,3 Sadia 15,4  Barra Mansa 42,9 Votorantim Metais Niquel 31,8
Aracruz Celulose 23,5 Klabin 19,2 Serveng Civilsan 6,1  Rossi Residencial 4,0
Pio de Agticar 1,8  Votorantim Cimentos 1,7 White Martins 11,5  Guararapes 18,7
Belgo Siderurgia 294  Procter e Gamble do Brasil 4,5  Oxiteno 13,0  Elektro 473
Braskem 1,7  Cortreios 21,8  Duratex 16,0 Compesa 23
Eletronuclear 0,6 Cemig distribuicao 32,7 TAM 37,1 Comgas 40,7
Casas Bahia 44  Sanepar 7,6 Semp Toshiba Amazonas 19,1  Transpetro 40,7
CBA 20,8 TIM Nordeste 34  Semp Toshiba Amazonas 19,1  Camargo Cortéa 4,0

Rentabilidade média? 13,0 15,8 17,4 16,6

Rentabilidade das 100 maiores: 19,0

FONTE: IPIB.

NOTA: As empresas estdo em ordem decrescente de acordo com o PL;
(1) RPL = Lucro Liquido/PL. Rentabilidade em %aa;
(2) A 4%, 6" e 8" colunas apresentam os percentuais acumulados de todos os bancos imediatamente acima.
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O hiato entre as lucratividades dos bancos e das empresas mostra que existiu uma
relevante ineficiéncia na intermediagao financeira no Brasil no ano de 2006. Acredita-se que
isso se deve as taxas de juros ainda elevadas naquele ano e ao poder de mercado dos maiores
bancos comerciais no pafs. Nao obstante, ainda que a taxa de juros tenha se reduzido desde
aquele ano, ela permanece alta e, como nao ha indicativos de mudancas estruturais relevantes

no setor bancario, nao ha motivos para crer que a intermediagao financeira tenha ganhado em

eficiéncia recentemente.

4 ATIVIDADE BANCARIA E CRESCIMENTO ECONOMICO NO BRASIL

O ja referido processo de F&As se refletiu na composicao das operagoes de crédito
do sistema financeiro, como mostra o grafico a seguir. Observa-se que até 2001 o setor
publico teve sua participagao substancialmente reduzida em lugar do aumento da participagao

das institui¢cdes de controle estrangeiro. Ap6s aquele ano, no entanto, as institui¢des privadas

nacionais reagiram e as estrangeiras sofreram uma leve retragao.

GRAFICO 2 - PARTICIPACAO DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS NAS OPERACOES DE
CREDITO DO SISTEMA FINANCEIRO % do PIB - JUN/1988 — JAN/2008.
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FONTE: Banco Central do Brasil.
NOTA: Deflacionado pelo IGP-M (1994=100).
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Contudo, apesar da reestruturagao do sistema financeiro, o volume real de crédito
caiu em valores absolutos até 2004, iniciando uma recuperagdo importante, somente a partir
de meados daquele ano. De 2005 a 2007, observou-se um crescimento médio anual de 18%
nas operagoes de crédito totais em valores reais, perfodo que coincide com o de redugao da
taxa basica de juros e com maiores taxas de crescimento do PIB. Neste periodo, segundo
fontes oficiais, a taxa Selic anual efetiva passou de 19,76 % (em julho de 2005) para 11,18 %
(em dezembro de 2007) e o PIB real cresceu 3,16%, 3,75% e 5,42% em 2005, 2006 e 2007,
respectivamente.

Ainda, segundo o banco central, nos ultimos dois anos a redu¢ao da taxa de juros e a
aceleragao do crescimento da economia fizeram com que os bancos procurassem novas
oportunidades de negdcios, destacando-se o crédito imobiliario e o crédito de financiamento
ao consumo. A populacao de menor renda passou a ser alvo do interesse dos bancos através
de acordos operacionais destes com grandes redes de varejo (BACEN. 2007, p.108).

A expansio do crédito, no entanto, esta ameagada pela sinalizacio do Banco Central
em aumentar a taxa de juros basica. Este aumento pode ocorrer, pois, além da instabilidade
financeira internacional, o crescimento da economia ndo esta sendo acompanhado pelo
crescimento da produgio, o que gera expectativas de alta na inflagao para o ano de 2008. Com
isso, pode-se supor que a expansao do crédito nao esteja sendo canalizada de forma adequada
para os setores produtivos, ao invés disso a expansao esta se direcionando, em maior volume,
para o consumo privado. Provavelmente isto esta ocorrendo devido as redugoes nas taxas de
juros nao terem sido suficientes a ponto de viabilizar financiamentos de empreendimentos
produtivos, que apresentam maior risco.

Neste sentido, o grafico 3 abaixo mostra a expansao do crédito por atividade
econdmica. Observa-se que a partir de 2005 o crédito destinado as pessoas fisicas, ou seja, a0
consumo, superou aquele destinado a industria. O que pode ter impulsionado tal movimento
foram as operagoes de crédito consignado, que apresentam, via de regra, taxas de juros e risco
mais baixos. Ja as atividades produtivas, por apresentarem riscos maiores, tiveram um
crescimento menos acentuado, embora positivo. As operacdes de crédito destinadas ao
comércio também sofreram crescimento real significativo. Esta atividade, no entanto, esta
sujeita ao crescimento do consumo e da industria, atuando de forma complementar no
crescimento da economia. Observa-se ainda que, embora o crédito para o setor industrial
tenha apresentado expansio substancial a partir de 2005, seu volume ¢ relativamente estavel

quando se observa a série completa.
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GRAFICO 3 — OPERACOES DE CREDITO DO SISTEMA FINANCEIRO POR ATIVIDADE
ECONOMICA A PRECOS CONSTANTES — JAN /1998 — JAN/2008
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Fonte: BACEN.
Nota: Deflacionado pelo IGP-M (1994=100).

Os demais setores apresentaram crescimento real pouco relevante. No grafico acima
nas operagoes de crédito ao setor publico nao sio incluidas as aquisi¢oes de titulos indexados
a Selic.

Outra forma de analisar o fluxo das operagdes de crédito ¢é através das modalidades
pelas quais estes se apresentam. Dados do boletim mensal do Banco Central mostram que,
para o crédito destinado a pessoas juridicas, a modalidade capital de giro foi a que mais
cresceu em valores absolutos reais (R$ 40,68 bilhoes) e a que apresentou a maior taxa de
crescimento (72%) nos dltimos 24 meses. Entretanto, o fato de esta modalidade necessitar de
garantias por parte do tomador mostra que os bancos ainda nao estio dispostos a assumir
riscos mais elevados com atividades produtivas, embora o volume de crédito ofertado para
pessoas juridicas tenha aumentado em 71% desde janeiro de 2006.

A tabela 5 abaixo mostra a evolu¢iao das operagdes de crédito para pessoa juridica,
de acordo com suas modalidades entre janeiro de 2006 e dezembro de 2007. Observa-se que,
além da modalidade capital de giro, a conta garantida se destaca. Esta, entretanto, ¢ utilizada
para as mesmas finalidades que a primeira, além disso, sua expansio desde o comego da série

¢ pequena se comparada com o capital de giro.
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A modalidade Adiantamento sobre Contrato de Cambio (ACC) também tem
aumentado, mas se refere aos adiantamentos de operagoes de exportagao ja contratadas pelas
empresas e, portanto, nao financia aumento da capacidade produtiva, tendendo a apresentar
um risco relativamente baixo, assim como as operagoes [endor e Desconto de duplicatas. A
aquisi¢ao de bens, por sua vez, ¢ a modalidade que financia a compra de um determinado
bem, sendo que este constitui a garantia da operagao. Tal modalidade pode contribuir para a
expansao da capacidade produtiva, mas seu peso no total do crédito as pessoas juridicas ¢é

ainda reduzido relativamente as demais.

TABELA 5 — OPERAC@ES DE CREDITO REFERENCIAIS PARA TAXA DE JUROS PARA PESSOA
JURIDICA POR MODALIDADE - 01/2006-12/2007.

R$ milhoes
. Desconto de | Capital de Conta Aquisi¢ao Repasses
Més k i i Vendor Outros ACC
duplicatas giro garantida de bens externos

jan/06 11.002,68 56.759,48 33.619,09 12.502,18 10.578,04 25.060,68 25.940,62 17.308,43
fev/06 11.511,22 58.101,50 34.690,12 12.936,15 11.030,92 25.608,99 25.751,63 16.646,54
mar/06 11.584,98 58.589,24 33.923,17 13.327,87 10.878,56  26.266,36 26.633,37 18.395,26
abr/06 11.980,96 59.281,73 35.529,71  13.470,39 10.851,15  27.365,05 27.860,04 19.060,43
mai/06 11.754,41 60.705,14 34.853,88 13.554,66 10.660,40 27.781,23 29.217,33 19.844,39
jun/06 11.875,25 61.624,42 35.914,17 13.634,96 11.172,20  28.540,98 27.622,51 18.398,83
jul/06 11.611,46 62.325,47 35.771,85 13.914,41  11.279,04 27.201,78 29.317,86 19.490,36
ago/06 11.853,01 62.066,70 34.885,35 14.544,83 11.136,03 27.291,56 27.958,81 18.943,22
set/06 12.316,66 63.552,74 35.122,65 14.743,48 11.180,34 27.928,24 27.465,18 20.513,95
out/06 12.317,45 65.039,53 35.450,57 14.657,14 11.395,61 27.133,73 27.770,39 20.820,54
nov/06 12.287,43 67.490,96 35.965,03 14.630,17 11.510,76  28.204,36 27.579,24 20.985,66
dez/06 12.943,75 73.072,57 35.402,61 14.537,40 11.178,39  29.340,76 27.166,23 20.525,00
jan/07 11.619,39 73.121,23 35.329,71  14.286,22 10.675,34  28.506,23 26.354,80 20.703,63
fev/07 11.655,86 73.978,51 37.027,15 14.323,60 10.883,88 28.627,05 26.489,29 20.968,22
mar/07 12.407,71 74.762,98 36.713,19  14.658,67 10.797,73  30.089,90 28.128,93 20.761,89
abr/07 12.464,87 74.997,31 37.632,29 15.093,19 10.646,78 30.729,70 32.393,41 21.457,86
mai/07 12.690,02 75.859,42 37.020,09 15.584,76  10.040,39  31.132,94 30.681,35 21.091,54
jun/07 12.928,38 78.434,40 38.182,59  16.283,37 9.395,50 32.071,34 28.003,40 22.157,20
jul/07 12.635,43 80.450,49 38.897,59  16.425,51 8.768,65 31.955,35 29.088,30 23.613,81
ago/07 12.658,79 82.786,02 37.489,31  16.511,75 8.825,50 31.241,65 31.122,72 25.596,12
set/07 12.934,29 85.599,17 38.207,32  16.765,83 9.201,56  31.861,33 30.227,69 24.609,63
out/07 12.895,43 87.984,06 37.839,28 16.878,04 9.726,41  32.480,58 31.083,44 23.824,85
nov/07 13.326,70 92.202,61 39.196,70  17.552,22 10.384,83 32.758,06 32.034,89 24.571,88
dez/07 13.742,55 97.442,84 39.141,15  17.934,39  10.967,96  33.751,61 30.850,69 24.887,25

Fonte: Relatério mensal do boletim do Banco Central.
Nota: Deflacionado pelo IGP-M (Dezembro de 2007 = 100).

Portanto, o que se pode concluir é que o aumento do consumo privado, motivado
pela expansio do crédito, estimulou a aceleragdo do crescimento da economia nos ultimos
dois anos. Esta expansdo se deve, em grande medida, as redu¢oes da taxa bésica de juros
promovidas pelo Banco Central desde 2005 e em maior escala pelo aumento da renda média
do trabalhador e da massa de salarios, especialmente nas classes C e D de renda.

Este processo de crescimento econdémico puxado pela demanda, no entanto, parece

estar se esgotando uma vez que os setores produtivos nao tém acompanhado
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proporcionalmente o incremento do consumo. Isto se deve, em parte, ao fato de as atividades
produtivas envolverem maior risco, fazendo com que os bancos continuem dando preferéncia

de crédito as pessoas fisicas.

CONCLUSAO

O Brasil apresenta baixa eficiéncia da intermediagdo financeira, isto pode ser
observado na grande diferenca entre a rentabilidade do patrimonio liquido dos setores
bancario (31%aa) e produtivo (19%aa). Dois fatores parecem estar atuando neste sentido. O
primeiro ¢ a elevada concentragao bancaria no pais, que leva alguns bancos a possuir parcelas
significativas dos mercados de captagao e de crédito, concedendo-lhes grande poder de
fixacdo de pregos para prestagdo de servigos financeiros. Esta parece ser uma tendéncia
mundial. O segundo ¢ a elevada taxa basica de juros brasileira que, associada com as elevadas
necessidades de financiamento do setor publico retiram grande parte do crédito dos setores
produtivos.

A ineficiéncia da intermediagdo financeira no pafs impede uma relacio equilibrada
entre setor financeiro e produtivo ao propiciar taxas elevadas de retorno nas atividades
bancarias, canalizando lucros do setor produtivo e obstruindo o crescimento econémico.

Ainda, medidas que desonerem os setores produtivos podem ser viaveis para reduzir
os riscos inerentes a estas atividades, aumentando o crédito a produgio e, consequientemente,

reduzindo as pressoes inflacionarias do aumento do crédito ao consumo.
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OPINIAO

Brasil a caminho de um futuro melhor para todos?

Adalmir Marquetti

RESUMO - O presente texto propoe que a combinagao entre o crescimento econéomico e o
avango do processo democratico pode resultar em uma trajetoria de tipo high road para o
Brasil, em que aumentos salariais se combinam com maior produtividade do trabalho e menor
taxa de desemprego. A discussdao das condi¢oes necessarias ao crescimento sustentavel mostra
que ha possibilidades para a taxa de investimento continuar a aumentar, fazendo com que a
renda per capita cres¢a a uma média anual proxima a 4% nos anos vindouros. A distribuicao
desses ganhos para a populagio de baixa renda dependera do processo democratico e da
capacidade desses setores sociais se organizarem e proporem politicas publicas voltadas a
atender as suas demandas.

Palavras chaves: Crescimento Econdmico. Democracia. Economia Brasileira.

1 INTRODUCAO

Em 2008, a Nova Constituicio, que marcou a plena retomada do processo
democratico no pafs, completara 20 anos. Também em 2008, se confirmada a taxa prevista de
crescimento, o Brasil completara cinco anos com aumento médio do PIB per capita proximo
a 2,8% ao ano.

A Constitui¢ao de 1988 representa um marco histérico para a democracia brasileira.
De um lado, ela reconheceu direitos econémicos dos segmentos de menor renda da
populacdo, de outro instituiu mecanismos que possibilitaram a participagio popular na
definicao de politicas publicas. Por sua vez, a expansio do PIB per capita, ainda que reduzido
quando comparado ao desempenho de outros paises emergentes, ¢ muito supetrior ao
crescimento de 0,34% ao ano verificado entre 1980 e 2004.

O Brasil esta vivendo um periodo que combina moderado crescimento econdomico
com o sistema democratico em pleno funcionamento. Esses perfodos sao incomuns na

historia do pais.

* Ph.D. em Economia. Professor do departamento de Economia, Pontificia Universidade Catdlica do Rio
Grande do Sul, PUC-RS, Av. Ipiranga 6681, Porto Alegre, RS, 90910-000, Brasil, Endereco Eletronico:
aam(@pucts.br
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O objetivo do presente texto ¢é discutir questdes ligadas a continuidade do
crescimento econdémico e como essa, associada ao avan¢o da democracia, pode resultar em
um futuro melhor para todos os brasileiros.

Para tal, este trabalho foi dividido em duas sessoes. A primeira analisara as condi¢oes
necessarias para que o Brasil possa a se tornar um pafs com crescimento sustentavel, e a
segunda sessio fara uma exposicao do regime democratico brasileiro vinculado ao

crescimento da economia.

2 CONDICOES PARA O CRESCIMENTO SUSTENTAVEL

Inicialmente, discutem-se as condi¢oes necessirias para o pafs sustentar um
crescimento médio da renda per capita proximo a 4%, o desempenho de 2007, nos proximos
anos. Essa ¢ uma questdo fundamental para o Brasil, que entre 1950 e 1973, na Idade
Dourada do desenvolvimento capitalista, teve um crescimento médio do PIB per capita de
4,3% ao ano. Por sua vez, no perfodo pos 1980, chamado de Capitalismo Neoliberal, cresceu
a um décimo desse valor. O grafico abaixo releva o efeito que a queda no crescimento
representou para o pafs; ele mostra a evolugio do PIB per capita medido em paridade de
poder de compras para o Brasil e a Coréia do Sul entre 1955 e¢ 2004. Em 1980, o PIB per
capita da Brasil era 50% maior do que o da Coréia do Sul, em 2004 correspondia a somente
40% do PIB per capita coreano. Caso o Brasil tivesse mantido taxas de crescimento

semelhantes as verificadas na Idade Dourada, a renda per capita atual seria similar a coreana.

GRAFICO 1 — EVOLUCAO DO PIB PER CAPITA NO BRASIL E NA COREIA DO SUL - 1955-2004.
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FONTE: HESTON, SUMMERS E ATEN (2000).
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A presente expansao econdmica pode significar uma nova fase de crescimento
sustentavel para o pafs. Contudo, para que isso ocorra é necessario que a taxa de investimento
em capital produtivo e infra-estrutura continue a se expandir, passando de 17,5% para cerca

de 20% ao ano. Mantida constante a produtividade do capital, essa é a taxa de investimento

requerida para a renda per capita crescer proximo a 4% ao ano.

O Grafico 2 mostra a evolugao da taxa de investimento para a economia brasileira
entre 1991 e 2007. Os dados da formagdo bruta de capital fixo e do PIB trimestral a pregos
correntes foram acumulados para quatro trimestres para, entido calcular a razio entre as
variaveis. A maior taxa de investimento foi de 21,5% e ocorreu em 1994, no comeco do Plano
Real; a menor foi de 15,3% nos quatro trimestres encerrados no primeiro trimestre de 2004,
quando passou a aumentar. Entre 2007 e 2006, o aumento na formagao bruta de capital fixo

foi de um ponto percentual do PIB, um montante de 65 bilhoes de reais.

GRAFICO 2 — TAXA DE INVESTIMENTO NA ECONOMIA BRASILEIRA - 1991-1V / 2007-1V
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FONTE: IBGE (2008). Elaboracido Propria.
Ha quatro condi¢Oes para que a taxa de investimento continue sua trajetoria de

crescimento e atinja os 20%. A primeira é de que as empresas tenham expectativas de
aumento da demanda para que concretizem seus planos de investimentos. Em outras

palavras, o setor privado investira se houver perspectivas de crescimento economico.

O Grafico 3 revela uma aceleracio na taxa média de crescimento da economia
brasileira que comegou na virada da presente década. Em particular, chama atencdo o fato dos

vales dos ciclos de negdcios ocorrerem a taxas cada vez maiores a partir de 1999.
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GRAFICO 3 — TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB BRASILEIRO, 1992-1V / 2007-1V
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FONTE: IBGE (2008). Elaboracio Prépria.

GRAFICO 4 — TAXA DE CRESCIMENTO DOS COMPONENTES DA DEMANDA INTERNA - 1992-1V
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FONTE: IBGE (2008). Elabora¢do Propria.

A segunda condicio ¢ a flexibilizacao da politica monetaria com a redug¢io da taxa de
juros basica. Apesar da queda observada a partir de meados de 2005, a taxa Selic de 11,25%
a0 ano ¢é muito elevada.

O Brasil ocupa desde os anos 90 os primeiros lugares no ranking das taxas de juros
reais mais elevadas do mundo. A sociedade brasileira, com a excec¢ao do setor financeiro e de
seus representantes, se pergunta qual ¢ o motivo para o Brasil ter uma taxa de juro real tao
alta.

A politica monetaria tem efeitos diretos sobre a politica fiscal. Ha a necessidade de
fazer um enorme esfor¢o com elevados superavits para fazer frente aos pagamentos dos juros

da divida. Ainda assim, ha um déficit nominal com transferéncia de recursos da sociedade
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para o setor financeiro e rentistas. Alias, embalada pelas elevadas taxas de juro, a divida
publica liquida passou de 31,1% em 1994 para 44,9% em 2007.

Outro efeito importante da politica monetaria é a valorizagio da taxa de cambio.
Com a diferenca entre a taxa de juros paga pelos titulos do governo brasileiro e a taxa de juros
internacional, ocorre a atracao de capitais internacionais que provocam a valorizagao do real
frente as demais moedas. Evidentemente, que ha outros fatores que tem contribuido para a
valorizacao real, como o saldo comercial e o enfraquecimento mundial do délar. Contudo, a
taxa de cambio no Brasil passou de 3,53 reais por dolar em dezembro de 2002 para 1,77 reais
por délar em dezembro de 2007. No mesmo periodo, o peso argentino passou de 3,43 por
dolar para 3,16.

A queda da taxa de juros abre espago para a reducdo do superavit primario e maior
investimento publico, bem como reduz a atragdo de capitais internacionais de curto prazo,
reduzindo o folego da valorizacao do real.

A terceira condi¢ao é a continuidade da situagao relativamente confortavel do pais
em relagdo as necessidades de recursos externos. Impulsionada inicialmente pela China, a
economia mundial tem se expandido rapidamente ao longo da década. O Brasil se beneficiou
com o aumento da quantidade exportada e pregos internacionais muito favoraveis que
permitiram elevados saldos comerciais e acumulagao de reservas. O resultado foi que o Brasil
tornou-se credor externo liquido em 2008, o que representa uma forte reducio da
vulnerabilidade do pais aos choques internacionais.

Todavia, somente para o pagamento liquido de juros e de remessa de lucros e
dividendos, o pais precisa de aproximadamente 30 bilhoes de ddlares anuais. Além disso, a
forte apreciagao do real, bem como a crise do sub-prime e seus desdobramentos podem ter
efeitos perversos e rapidos sobre a economia brasileira.

A quarta condigao é a decisio do governo de dotar o pafs de um programa
estratégico de desenvolvimento. O Estado brasileiro precisa voltar a funcionar como estado,
tendo um papel indutor do crescimento economico. O mercado por suas proprias forgas
realiza diversas tarefas, mas ndo é capaz de propiciar rapido crescimento econdomico e
distribuicao de riqueza e renda. O Programa de Aceleracao do Crescimento, o PAC, tem por
objetivo investir R$ 504 bilhoes entre 2007 e 2010 nos setores de transporte, energia e infra-
estrutura urbana e social. Se concretizados, os investimentos atingirdo 126 bilhdes de reais por

ano, valor suficiente para elevar a taxa de investimento a mais de 20% ao ano. Para atingir
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essa taxa em 2008, caso o PIB cresca a 5,3%, é necessario aumentar o montante de formagao
bruta de capital fixo em 90 bilhoes de reais a precos de 2007.

Logo, as condigdes para a renda per capita crescer de maneira sustentavel proximo a
4% estao parcialmente atendidas. Os maiores obstaculos advém da politica monetaria e dos
possiveis efeitos que a crise s#b-prime nos Estados Unidos tera sobre a economia mundial. Até
o presente as repercussoes sobre os paises emergentes foram limitadas. Contudo, ainda ha

muita incerteza sobre a magnitude da crise e dos problemas que ela podera causar.

3 DEMOCRACIA, CRESCIMENTO E O FUTURO DO PATS

Apbs o processo de redemocratizacio nos anos 80, esse podera ser o primeiro
periodo com democracia e crescimento econdomico sustentavel. O que pode resultar em uma
trajetéria de crescimento do tipo Aligh road em que o aumento dos salarios reais e da
produtividade do trabalho se combinam com elevac¢io da demanda agregada e do emprego.
Maior produgao e a inser¢ao internacional das empresas sio compativeis com direitos sociais
dos trabalhadores e salarios elevados.

Essa forma contrasta com o /ow road para o crescimento, em que a flexibilizacio do
trabalho e a redugdo dos direitos dos trabalhadores faz com que as empresas ganhem
competitividade devido aos baixos salarios. O /Jow rad tem sido a trajetoria proposta ao Brasil
e aos paises em desenvolvimento pelos defensores do neoliberalismo e, em particular, pelas
ageéncias internacionais. A importancia do processo democratico para a uma trajetéria do tipo
high road fica clara ao se observar o grafico abaixo, o qual apresenta a evolucao do salario

minimo real entre 1947 e 2007.

GRAFICO 5 — EVOLUCAO DO SALARIO MINIMO REAL
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Verifica-se que nos periodos democraticos houve uma tendéncia de aumento do
salario minimo real, enquanto no periodo da ditadura militar houve uma queda de seu valor.
Além disso, observa-se que o salario minimo real retomou a tendéncia de crescimento em
1991, ap6s o processo de redemocratizagao e, ainda, no perfodo de alta inflagao.

A democracia possibilita maior organiza¢ao dos setores sociais de menor renda e que
esses apresentem suas demandas a sociedade e ao estado. A Constituicio de 1988 instituiu
mecanismos de democracia direta e também possibilitou que surgissem experiéncias de
democracia participativa ao nivel municipal. Entre esses cabe mencionar os conselhos
municipais e, mais importante, as diversas experiéncias de orgamento participativo
implementadas nas grandes cidades brasileiras. Aproximadamente, uma em cada trés das
cidades com populagio acima de 100 mil habitantes em 2000 utilizou o or¢amento
participativo na gestao 2001-2004 (MARQUETTT et all, 2008).

O orcamento participativo (OP) é organizado a partir de assembléias publicas, nas
quais os cidaddos realizam escolhas sociais, bem como elegem representantes que coordenam
o processo de elaboracao do orcamento. Os representantes eleitos, a partir de regras e das
escolhas realizadas nas assembléias populares, definem as obras a serem realizadas nas
diferentes regioes. As regras determinam que a distribuicio dos investimentos priorize as
regides mais carentes das cidades. Por fim, ¢ publicada a lista de obras e servicos que consta
do préoximo orgcamento. Os cidadaos controlam a execugao das obras definidas a partir dessa
listagem.

Em muitas cidades, o OP abriu canais de participagdo para setores da sociedade que
historicamente nao tiveram voz na defini¢ao das politicas publicas e no controle das a¢ées do
Estado. O resultado foi a inversao das prioridades de politicas publicas, com os investimentos
e a oferta de servigos publicos beneficiando as regides mais carentes das cidades.

As experiéncias de OP mostram que o processo democratico na sociedade brasileira
deve avangar para permitir que a populagao pobre tenha um papel relevante na defini¢ao das
politicas publicas e no controle das a¢ées do estado. (MARQUETTI et all, 2008)

Desse modo, esses setores sociais serao capazes de participar de forma efetiva na
distribuicdo do aumento da renda que advém do crescimento economico. A elevada e
persistente desigualdade na distribuicdo da renda e da riqueza na sociedade brasileira decorre
do poder das elites economicas de influenciarem as politicas governamentais em seu

beneficio.
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O modelo neoliberal e a trajetéria de /ow road representam justamente a reducao da
influéncia dos setores de menor renda nas institui¢des responsaveis pela definicao da politica
econdémica. O exemplo mais claro é o do Banco Central, o qual funciona de maneira
independente da populacio de menor renda e dos trabalhadores e dependente dos interesses
do capital financeiro. A politica monetaria tem sido um empecilho ao maior crescimento do
pais, com a taxa de juros funcionando como um poderoso instrumento de transferéncia de
renda em favor dos detentores do capital financeiro e da divida publica.

A construgdao de um futuro melhor em uma trajetéria do tipo bigh road requer, de um
lado, avangos no processo democratico com a ado¢ao de mecanismos de controle da
populacio de menor renda sobre as politicas publicas e, de outro, crescimento econdémico.
Sem essa combinagio, provavelmente, um futuro melhor continuara longinquo para a maioria
da populagao.
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Tecnologia e Mundializagiao

Igor Zanoni Constant Carneiro Teio

RESUMO - A utopia de uma sociedade humana governada conscientemente de forma
conjunta superando os velhos localismos e os preconceitos herdados do periodo medieval e
ainda persistentes em diversos autores e instituicdes foi criada por autores modernistas a
partir do iluminismo, entre os quais se destacam Marx, Engels e Nietzsche. Estes autores
possuem uma visao anti-burguesa, mas souberam ver o potencial de progresso econémico,
técnico e cientifico que caracteriza o capitalismo. Todavia, a constru¢io de um mundo unido
ou bem ordenado em termos econémicos, culturais ou outros continua uma utopia, dando
lugar, hoje, a uma série de interrogacées sobre o futuro da humanidade.

Palavras-chave: Mundializagao. Pensamento moderno. Economia e cultura contemporaneas.

Como sabem os que estudam histéria econoémica e as relagdes entre economia e
ética, entre os séculos XII e finais do XVIII ocorreram na Furopa dois movimentos
convergentes que acabaram dando a luz as modernas sociedades industrias e liberais que hoje
sao um paradigma pregado por muitos intelectuais e institui¢des prestigiosas para todo o
globo. Esse paradigma seria capaz de gerar um atraente cosmopolitismo baseado na
integracao econodmica, financeira e cultural, tal como o paradigma extremado no chamado
Consenso de Washington, mas em alguma medida faz parte da agenda de qualquer pais
politicamente significante no mundo, dado o modo impositivo como as coisas acabam se
dando. Um bom exemplo sio paises de culturas ancestrais como a India e a China, que
sobreviveram ao colonialismo e a brutalidade do Ocidente mediante uma cuidada
modernizagio economica e social, com toques mais ou menos claros de socialismo e
planejamento bem como de potencial bélico, mas também mantendo suas tradi¢oes culturais
impossiveis de serem erradicadas do cotidiano de seus povos. Sua modernizagio, todavia,
conviveu com a violéncia estatal, especialmente na China, e com violéncia politica de raizes
étnicas e religiosas na India.

Aqueles dois movimentos foram, em primeiro lugar, o declinio lento do modo de

producao feudal, que segundo os melhores autores, como Maurice Dobb, em seu classico A
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Evolugao do Capitalismo, deveu-se a uma incompatibilidade de fundo entre os lagos de produgio
servis ¢ a capacidade de sustentagao desses lacos pela criacao de adequadas forcas produtivas
que permitissem fenéomenos como o crescimento do nimero de senhores e de servos numa
Europa com uma geografia muito diferente da que é hoje. Esses fenomenos devem-se
especialmente ao fato de o feudalismo procurar aumentar a produgdo agricola mediante a
coer¢do também aumentada sobre o trabalho do camponés, a0 mesmo tempo em que a
pequena mercantilizacio da produ¢ao nao encontrava estimulo no artesanato local, que
também se tornava mediocre e rotineiro. Sabe-se que em toda a Idade Média poucos avancos
técnicos importantes foram feitos, como o moinho de agua, a rotagao de cultivos e a forma de
prender o arado aos animais. Noutros termos, o feudalismo niao era propenso ao
desenvolvimento da técnica como a conhecemos hoje.

O segundo movimento foi o lento avan¢o das atividades mercantis e financeiras a
partir do Mediterraneo com as cidades italianas mais importantes e bem situadas rumo a toda
a Europa, criando uma densa rede de relagoes entre regides distantes, até mesmo a Ucrania e
a Russia que produziam peles e madeira, entre outros produtos primarios. A Europa unida
por banqueiros, moedeiros e mercadores incentivou o nascimento das cidades em sua rota,
que logo passaram a ser disputadas em termos politicos como um espago independente de
senhores e nobres. Elas permitem também o surgimento de instituicbes como as
universidades que comegam a tentar fazer uma sintese da Europa que emergia. A
dramaticidade destas transformacdes fica clara nos inumeros movimentos de contestagao a
ordem social e espiritual vigente, como se vé mesmo na voca¢ao de Siao Francisco, suas
hesitagbes e mesmo sua incompreensao do que ocorria e do que se esperava dele. Nas
universidades processa-se com ordens religiosas novas como os dominicanos e 0s
franciscanos em conflito com as antigas uma nova visao do mundo e da humanidade, que
veio a ser laboriosamente construida com a escolastica, gragas a retomada do pensamento
aristotélico que o contato com os mugulmanos na Peninsula Ibérica permitiu.

Esse estado de coisas, que envolve a disputa entre o Imperador e o Papa, a
emergéncia problematica de um governo que conflita com o antigo governo da Fé, embora o
Imperador tivesse de ser sagrado pelo Papa, desenvolve uma ciéncia que tenta conciliar razao
e fé, numa sintese que tem rafzes problematicas tanto em Aristoteles como na tradigdo crista.
Mais adiante se percebera os limites dessa tentativa e ambas se divorciarao no pensamento de

Guilherme de Ockham e de Duns Scotto. Ha ai uma tentativa de dar liberdade ao novo
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mundo que nascia em termos filoséficos e religiosos. Essa tentativa continuara no grande
momento da Reforma do século XV.

A base material dessa sociedade em transformacao todavia muda forcando os limites
de alguma forma presentes na base antiga. Procura-se drenar pantanos, abrir novas areas de
cultivo, melhorar os transportes, ampliar as bases do artesanato criando a manufatura, bem
como mudar plantagdes em pastagens, aumentar a produgdo de bens de grande valor como os
téxteis, aperfeigoar as ferramentas com as quais trabalha o artesao, mais tarde, abrindo a partir
do século XV a exploraciao colonial com todas as consequéncias até hoje nao totalmente
concluidas. Cria-se uma forma de Estado complexa, o Antigo Regime, assentado na antiga
nobreza feudal, nos privilégios, nos monopdlios, no poder absoluto, na exploragao colonial
que incluiu o trabalho compulsério e na destituicao das massas de seus meios de produgio
tradicionais. Essas e outras mudangas apéiam-se nas rodas poderosas do comércio e das
finangas, bem como do poder monarquico absoluto, mas também, em termos técnicos, no
brago humano do trabalhador mesmo quando qualificado e pior quando desqualificado ou
escravo, no qual encontra seus limites técnicos que s6 seriam rompidos com a maquinaria e a
tabrica, bem como a tecnificagdo das atividades agricolas.

Neste longo percurso, o mais importante é a descoberta que homens fazem de
outros homens e de outras sociedades. Isto ocorre quando Marco Pdlo e seus parentes
visitam a corte de Kublai Khan, ou quando Sio Francisco conversa com o Sultio Saladino e
amplifica-se com a descoberta e a coloniza¢ao do Oriente e do Ocidente com que se deparou
Cristovao Colombo. Esses contatos tornam-se permanentes e perpassados por lacos
mercantis e de poder, mas também originam uma visao cosmopolita que se vai completar na
Ilustracao, apesar das dificuldades com que Voltaire encontra para compreender outros povos
e outras religides. O século XVIII é prodigo em muitas descobertas diferentes do homem,
por todos os oceanos e terras do planeta. Por outro lado, na préopria Europa o homem ganha
em muitos paifses direitos naturais com os quais se faz cidadao dotado de razao e com direitos
a liberdade, a igualdade e a fraternidade dos outros homens. Numa chave religiosa, algo
parecido ocorrera na época da Revolugao Inglesa, de 1640.

Esse cosmopolitismo e essa nova visao do homem em todos os lugares onde se
possa mostrar-lhes sua humanidade, tem um pé firme no avango da técnica e da produgdao em
que se observa por todo o século XVIII com o grande avango da manufatura e da divisao
técnica e social do trabalho, que acabam rompendo os limites estabelecidos e originam a

Revoluc¢ao Industrial ja a partir de 1780 na Inglaterra e no inicio do século XIX, na Franca e
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nos Estados Unidos. Nesse momento, cria-se, a rigor, um novo modo de produgao baseado
na maquina e no trabalhador que ¢ seu auxiliar mas nao mais do que isso. O trabalho humano
deixa de ser um limite a0 aumento da produgio, bem como dos negécios e dos lucros, e o
progresso técnico passa a ser uma engrenagem lastreada na ciéncia com vistas a acumulagao
de capital. Neste momento consolida-se no Ocidente uma visao liberal que se perpetua com
mudangas até hoje, embora posteriormente a transicio do Antigo Regime para o capitalismo
tenha-se feito as vezes de forma democratica como na Franca e nos Estados Unidos, noutras
de forma autoritaria, como na Alemanha e no Japao, e — por que nao? — no Brasil, ja no
século XX de forma especifica e tardia. Essa ordem liberal mundial esteve proxima de existir
quase totalmente sob a hegemonia inglesa no século XIX e norte americana no século XX,
mas hoje encontra-se matizada pelas estratégias de desenvolvimento economico e de poder de
paises como a China, a India, a Africa do Sul e mesmo o Ird e a Venezuela, que colocam a
imagem de um mundo distinto do que esperavam os teoricos do neoliberalismo. Todavia, de
uma forma que passa por muitas estratégias nacionais, temos um mundo cada vez mais
cosmopolita e integrado, seja do ponto de vista economico como no da produ¢iao de bens
culturais, embora as distintas regides do globo procurem firmar-se a partir do que nelas é mais
especifico embora nao pacifico, como por exemplo o estado de bem estar europeu ou o
desejo de barrar o avanco americano no Oriente no caso do Ird e de outros paises.

Esse cosmopolitismo tem, portanto, diversas matrizes ideoldgicas desde seu
nascimento. A direita podemos colocar uma ordem liberal extremada, a esquerda, a utopia do
Manifesto Comunista conclamando a unidao do proletariado mundial. Para os economistas que
raro léem livros de filosofia, é surpreendente ver as nuances com que grandes filésofos
procuraram ver a possibilidade de um mundo unido. Tomemos o caso de Friedrich Nietzsche
em uma de suas maiores obras, Humano, Demasiado Humano, de 1878, filésofo anti-burgués
mas nao socialista, Nietzsche rebela-se contra os resquicios de dogmatica religiosa presentes
em Kant e especialmente em Schopenhauer, no que ha de anti-historico e tradicional em sua
metafisica. Para ele, o maior significado da era moderna reside no fato de poderem ser
comparadas e vividas simultaneamente as diversas concepgoes do mundo, os costumes, as
culturas algo impossivel com a localizagao de cada cultura a seus espagos politicos e
geograficos. Assim, “Quanto menos os homens estiverem ligados pela tradi¢ao, tanto maior
sera o movimento interior dos motivos, e tanto maior, correspondentemente, o desassossego
exterior, a interpenetragio dos homens, a polifonia dos esforcos. Para quem ainda existe,

atualmente, a rigida obriga¢ao de ligar a si e a seus descendentes a um lugar? Para quem ainda
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existe algum lago rigoroso? Assim como todos os estilos de arte sao imitados, um ao lado do
outro, assim também todos os graus e géneros de moralidade, de costumes e de culturas.”

Para Nietzsche, é uma era de confrontos e decisdes culturais e morais, em que esta
implicita o sofrimento, que nao deve ser evitado de se erguer através de uma cultura da
comparagdo para as culturas nacionais fechadas, superando a ambas. Nesse sentido, os
homens na cultura antiga se desenvolviam inconsciente e acidentalmente, hoje, podem fazé-lo
conscientemente criando condigdes melhores para procriagio dos individuos, sua
alimentacao, sua educagio, sua instru¢ao, podem economicamente gerir a Terra como um
todo, ponderando, imobilizando as forcas individuais umas frente as outras. Trata-se uma
cultura consciente.

Assim, como Kant e outros pensavam num deus que dirige os destinos do mundo e
o conduz a sua meta, os proprios homens devem estabelecer para si objetivos ecuménicos,
abrangendo toda a Terra. Todavia, ndo se trata de uma harmonia universal que ze de
produzir-se inerentemente por leis naturais de aperfeicoamento. Esse designio supde um
governo global consciente tendo, como critério cientifico para objetivos ecuménicos uw
conhecimento das condigoes da cultura ainda por realizar. Essa seria a tarefa dos grandes espiritos do
préximo século.

Tal visao ¢ herdeira da Reforma bem como dos movimentos de liberdade de espirito
semelhantes como os do Renascimento, com seu pendor para a ciéncia. Mas ela s6 se afirma
na medida em que o espirito cientifico puder se fortalecer, superando os resquicios
metafisicos da filosofia e da moral, como se vé em Schopenhaeur. Nietzsche substitui essa
concepgao do mundo do homem ainda cristd e medieval pela concep¢ao histérica que o
Iluminismo trouxa consigo na trajetéria que pode ser sintetizada com trés nomes: Petrarca,
Erasmo, Voltaire. Essa visio ndo é nem pessimista nem otimista, propoe uma tarefa historica
que substitui a representagao do mundo através da religido ou da arte por sua transformagao
historica mediante a ciéncia, chegando perto da real esséncia do mundo e de seu
conhecimento.

Os paragrafos acima mostram uma incrivel semelhanga entre alguns pontos
desenvolvidos no Manifesto, por Marx, Engels e Nietzsche. H4a a mesma mistura de intui¢Ges
criticas e utopias radicais, a mesma fé numa humanidade unida pela ciéncia fazendo
conscientemente sua historia, como se esperaria em autores modernistas como siao todos.
Essas utopias partem das conquistas do capitalismo como um mecanismo fantastico de

criagao e destrui¢ao, de compulsivo ir adiante, desmanchando no ar tudo que ¢é solido. Essa
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mesma idéia, alids, foi retomada mais tarde por Joseph Schumpeter. Vé-se em todos os
autores a demanda da moderna vida econémica por crescimento e progresso, a expansao dos
desejos humanos para além de fronteiras geograficas e morais, a compulsao sobre as pessoas a
explorarem a si e aos outros. Essa relacdo de autores deveria incluir Goethe quando pensa que
a moderna sociedade burguesa estava fazendo nascer uma cultura mundial. Essa idéia é
retomada deste autor por Marx e Engels no Manifesto quando indicam:

“Em lugar das velhas caréncias, satisfeitas pela producio interna, enfrentamos agora
novas caréncias que exigem, para sua satisfacao, produtos de terras e climas distantes. Em
lugar da velha auto-suficiéncia local e nacional, deparamos, em todas as dire¢des, com a
interdependéncia universal. Tanto na produgdo material como na espiritual (gezstige). As
criagdes espirituais de nagoes individualizadas se tornam propriedade comum. O bitolamento
e unilateralidade das nag¢bes se tornam cada vez mais impossiveis, e das varias literaturas
nacionais e locais brota uma literatura mundial.”

Como assinala Marshall Berman, no século XX em muitos paises procurou-se
alcancar as realizacGes das sociedades modernas enfrentando ao mesmo tempo a
fragmentacdo e desunido através de objetivos nacionais comuns. A modernizagdo caminha ao
lado de um freio politico e espiritual que mantenha lagos de solidariedade entre governantes e
governados. E possivel que em parte isso responda a uma tentativa de reprimir o espirito
critico do seu proprio povo. De qualquer modo, ha uma tensao entre o pensamento critico e a
livre imaginagdao e a necessidade de flutuar no mercado mundial. Indo mais fundo nessa
questdo, levanta-se o problema do que é exatamente uma comunidade politica no mundo
moderno e o que exatamente os seres humanos podem partilhar neste mundo. Essa questao,
para Berman, tem sido levantada de forma inconclusiva por Herbert Marcuse ¢ Hannah
Arendt.

Seja como for, parece claro que os modernistas niao puderam resolver
satisfatoriamente as questdes culturais e politicas das nagcdes modernas e suas relagdes com o
mercado. Nietzsche e Marx perecem pensar num governo mundial e numa cultura do futuro,
escoradas nos avangos, legados a este futuro pelo capitalismo, o qual, entretanto, precisa ser
superado, para que os homens possam controlar sua histéria. Nada disso é 6bvio mas fez e
pode fazer sentido. Entretanto, a busca da verdade e da ciéncia, a fuga da representacio,
podem se tornar temiveis. Pensemos nao apenas nos enormes danos ambientais que o planeta
vem sofrendo, as ambigiiidades morais entre outras do avanco tecnolégico, hoje no limiar de

criar artificialmente a vida, e os limites existenciais sofridos pelos seres humanos quando sio
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incapazes de dar sentido as suas proprias experiéncias de vida, o que torna a colocar os
problemas dos nexos de solidariedade e cultura comum entre os membros de cada nacio e as
relagdes com o conjunto da humanidade. Nao importa apenas a verdade, importa o sentido
da vida. Sem ser conservador, o niilismo dos mercados e a submissao da ciéncia a sua légica
devem dar lugar a preocupaciao também inscrita na tradicdo modernista com a produgao
cultural e a liberdade de pensamento, tao ao gosto de Marx quanto de Nietzsche, bem como
com a necessidade de controles sociais publicos e democraticos, tanto no ambito de cada pais

como do ponto de vista de um mundo generoso e possivel.
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INDICADORES ECONOMICOS

Indices de Precos

Periodo IPC/FIPE IPCA
Mensal Noano Em 12meses Mensal Noano Em 12 meses

Jan. 0,56 0,56 6,47 0,58 0,58 7,41

Fev. 0,36 0,92 6,65 0,59 1,17 7,39

Mar. 0,79 1,72 7,36 0,61 1,79 7,54

Abr. 0,83 2,56 7,94 0,87 2,68 8,07

Maio 0,35 2,92 7,71 0,49 318 8,05

2005 Jun. -0,20 2,72 6,51 -0,02 316 7,27
Jul. 0,30 3,02 6,20 0,25 342 6,57

Ago. -0,20 2,82 4,95 0,17 359 6,02

Set. 0,44 3,27 5,19 0,35 395 6,04

Out. 0,63 3,92 5,20 0,75 473 6,36

Nov. 0,29 4,22 492 0,55 531 6,22

Dez. 0,29 4.53 4.53 0,36 5,69 5,69

Jan. 0,50 0,50 4,46 0,59 0,59 5,70

Fev. -0,03 0,47 4.06 0,41 1,00 5,51

Mar. 0,14 0,61 3,40 0,43 1,44 5,32

Abr. 0,01 0,62 2,57 0,21 1,65 4,63

Maio -0,22 0,40 1,97 0,10 1,75 423

2006 Jun. -0,31 0,10 1,86 -0,21 1,54 4,03
Jul. 0,21 0,31 1,76 0,19 1,73 3,97

Ago. 0,12 0,43 2,09 0,05 1,78 3,84

Set. 0,24 0,68 1,90 0,21 2,00 3,7

Out. 0,38 1,06 1,65 0,33 2,33 3,26

Now. 0,41 1,48 1,78 0,31 2,65 3,02

Dez. 1,04 2.55 2.55 0,48 314 3.14

Jan. 0,66 0,66 2,71 0,44 0,44 2,99

Fev. 0,33 0,99 3,08 0,44 0,88 3,02

Mar. 0,11 1,10 3,05 0,37 1,26 2,96

Abr. 0,33 1,44 3,38 0,25 1,51 3,00

Maio 0,36 1,80 398 0,28 1,79 3,18

2007 Jun. 0,55 2,36 4,88 0,28 2,08 3,69
Jul. 0,27 2,64 494 0,24 232 3,74

Ago. 0,07 2,71 4.89 0,47 2,80 418

Set. 0,24 2,96 4,89 0,18 2,99 4,14

Out. 0,08 3,04 4,58 0,30 3,30 411

Now. 0,47 3,52 4,64 0,38 3,69 419

Dez. 0,82 4,37 441 0,74 446 4,46

2008 Jan. 0,52 0,52 427 0,54 0,54 4.56
Fev. 0,19 0,71 412 0,49 1,03 461

Fonte: IPEA, FIPE, IBGE
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Indices de Precos

Periodo IGP-M IGP-DI
Mensal Noano Em 12meses Mensal Noano Em 12 meses

Jan. 0,39 0,39 11,87 0,33 0,33 14,20

Fev. 0,30 0,69 11,44 0,40 0,73 13,05
Mar. 0,85 1,55 11,13 0,99 1,73 12,94

Abr. 0,86 2,42 10,75 0,51 2,25 11,76

Maio -0,22 2,20 9,08 -0,25 1,99 9,61

2005 Jun. -0,44 1,75 712 -0,45 1,53 7.43
Jul. -0,34 1,40 5,37 -0,40 1,13 5,57

Ago. -0,65 0,74 343 -0,79 0,33 3,10

Set. -0,53 0,21 2,17 -0,13 0,20 2,30

Out. 0,60 0,81 2,39 0,63 0,83 232

Nov. 0,40 1,21 1,96 0,33 1,16 1,64

Dez. -0,01 1,20 1,20 0,07 1,23 1,23

Jan. 0,92 0,92 1,74 0,72 0,72 1,62

Fev. 0,01 0,93 1,44 -0,06 0,66 1,16

Mar. -0,23 0,70 0,35 -0,45 0,21 -0,29

Abr. -0,42 0,28 -0,92 0,02 0,23 -0,77

Maio 0,38 0,66 -0,32 0,38 0,61 -0,15

2006 Jun. 0,75 1.41 0,87 0,67 1,28 0,98
Jul. 0,18 1,59 1,39 0,17 1,45 1,56

Ago. 0,37 1,97 2,44 0,41 1,87 278

Set. 0,29 2,27 3,28 0,24 2,11 317

Out. 0,47 2,75 315 0,81 2,94 335

Nov. 0,75 3,52 351 0,57 353 3,60

Dez. 0,32 3,85 3,85 0,26 3,80 3,79

Jan. 0,50 0,50 4.03 0,43 0,43 397

Fev. 0,27 0,77 3,18 0,23 0,66 329

Mar. 0,34 1,11 4.38 0,22 0,88 426

Abr. 0,04 1,15 3,46 0,14 1,02 390

Maio 0,04 1,19 4,86 0,16 1,19 441

2007 Jun. 0,26 1,46 3,33 0,26 1,45 378
Jul. 0,28 1,74 3,89 0,37 1,82 410

Ago. 0,98 2,74 428 1,39 324 5,04

Set. 1,29 4,06 5,82 1,17 4,45 488

Out. 1,05 5,16 412 0,75 5,23 5,58

Nov. 0,69 5,88 412 1,05 6,34 513

Dez. 1,76 7,75 5,33 1,47 7,90 6,52

2008 Jan. 1,09 1,09 6,63 0,99 0,99 5,90
Fev. 0,53 1,63 5,36 0,38 1,37 6,47

Fonte: FGV, FIPE.
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Indice de Confianga do Consumidor (ICC)

Periodo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
1° Trimestre 10552 105,09 11579 14637 136,14 132,33 1428
2° Trimestre 9224 117,95 117,67 133,06 13548 128,56 -
3° Trimestre 107,78 109,77 128,81 109,53 131,61 131,15 -
4° Trimestre 114,70 118,92 141,07 131,34 13146 136,97 -

Fonte: Fecomércio SP.
Nota: (1) Valor prévio, referente apenas ao més de janeiro.

Indice de Confianga do Empresario Industrial - Geral (ICET)

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
1° Trimestre 65,3 58,9 57,2 56,3 57,1 56,4 59,4
2° Trimestte 60,7 48,5 51,9 60,7 51,6 54,4 60,3
3° Trimestre 48,0 49,5 55,8 63,8 542 56,6 60,4
4° Trimestre 473 58,9 62,4 64,9 58,5 60,1 61,8
Fonte: CNI.
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Indice de Volume de Vendas Reais no Varejo

Veiculos, Motos, Partes ¢ Pecas -

Petiodo Total! . :
indice com ajuste sazonal
Jan. 112,21 12448
Fev. 110,73 116,53
Mar. 111,99 117,89
Abr. 112,27 117,03
Maio 113,55 118,12
Jun. 114,77 117,44
2005 Jul. 115,18 117,44
Ago. 115,32 119,20
Set. 115,29 117,20
Out. 115,58 117,04
Nov. 115,94 121,81
Dez. 118,66 130,89
Jan. 120,93 121,25
Fev. 118,08 118,96
Mar. 118,16 119,81
Abr. 119,80 122,08
Maio 120,06 126,65
2006 Jun. 119,96 114,55
Jul. 119,26 133,47
Ago. 122,30 131,21
Set. 124,53 133,02
Out. 125,06 133,60
Nov. 125,66 136,80
Dez 125,06 14555
Jan. 121,49 135,93
Fev. 112,06 143,78
Mar. 127,93 150,39
Abr. 124,62 153,15
Maio 133,33 153,70
Jun. 127,48 156,08
2007 Jul. 128,08 157,88
Ago. 133,30 165,45
Set. 130,18 164,53
Out. 135,47 168,84
Nov. 138,31 166,76
Dez. 187,17 162,61
2008 Jan. 135,83 166,81

Fonte: Pesquisa Mensal do Comércio IBGE), IPEA.
Nota: (1) Exceto o comércio de veiculos, motocidetas, partes e pegas (2003=100).
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Contas Nacionais

R$ (milhGes) do quarto trimestre de 2007

Consumo

Consumo do

Variagao de

Periodo PIB i FBKF Export.  Import.
das familias governo estoques

2000 2.098.708 1.350.756 401.701 353.409 29.349 209.411 245916
2001 2.126.267 1.350.770 419.541 362.807 21.355 258.971  287.175
2002 2.182.785 1.347.862 447.900 357.809 -3.081 306.148  273.855
2003 2.207.813 1.369.124 426.760 337.608 10.257 331.144  267.079
2004 2.333.931 1.395.888 446.781 375918 24.849 383.737  293.242
2005 2.407.675 1.451.903 477579 383.981 7.328 364.592  277.708
2006 2.498.083 1.508.536 494.398 412.484 9.806 364.367  291.509
2007 2.633.363 1.602.958 517.312 462.594 10.100 365.447  325.048

Fonte: Sistema de Contas Nacionais IBGE).

Contas Nacionais Variacio Percentual por Periodo

, Consumo Consumo do Variagdo de
Periodo PIB - FBKF Export.  Import.
das familias governo estoques

2001 1,31 0,00 444 2,66 -27.24 23,67 16,78
2002 2,66 0,22 6,76 1,38 11443 1822 -4.64
2003 1,15 1,58 472 -5,65 432,93 8,16 2,47
2004 571 1,95 469 11,35 142,26 15,88 9,80
2005 3,16 401 6,89 214 70,51 4,99 5,30
2006 3,76 3,90 3,52 742 33,80 -0,06 4,97
2007 5,42 6,26 463 12,15 3,00 0,30 11,51

Fonte: Sistema de Contas Nacionais IBGE).
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Financas Publicas

Descrigdo 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
DLSP' — Total 48,78 52,63 55,5 57,18 51,67 46,5 4470 428 4206
DISP®— Externa 964 1042 1428 1168 750 23 270 900 -935
DLSP’ — Interna 39,14 4221 4121 4551 44,17 441 4740 519 5142
Necessidade Financ. do Set. Pablico® 7,10 7,20 8,34 9,36 7,27 8,11 7,66 6,25 588
Superavit Primério’ 3,50 3,70 4,01 4,27 4,63 4,83 432 398 -836
Déficit Nominal’ 3,59 3,50 4,33 5,09 2,064 3,28 335 227 -248
Fonte: Banco Central.
Nota: (a) Dados contabilizados até Fevereiro de 2008
(1)- Divida Liquida do Setor Pablico (%o PIB) - Total - Setor publico consolidado - % - M.
(2)- Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) - Externa - Setor publico consolidado - % - M.
(3)- Divida Liquida do Setor Publico (% PIB) - Interna - Setor publico consolidado - % - M.
(4)- NFSP ¢/ desv. cambial (% PIB) - Acumulado em 12 meses - Juros nominais - Set. publico consolidado - %.
(5)- NFSP ¢/ desv. cambial (% PIB) - Acumulado em 12 meses - Resultado primatio - Set. publico consolidado - %.
(6)- NFSP s/ desv. cambial (% PIB) - Acumulado em 12 meses - Resultado nominal -Set. publico consolidado.
Receitas e Despesas*
Descricdo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Receita Total 270.441 320.056 356.656 419.615 488.375 543251 618.872 114.685
Receitas do Tesouro 207.548 248.601 274933 324.614 378.546 418.162 477.141 91.292
Receita Bruta 213.875 257.288 287515 338.336 392.438 431423 490.924 91.763
() Restituicoes -6.096  -8437 -12392 -13.722 -13.884 -13.260 -13.772 -472
() Incentivos Fiscais -230 -249 -190 0 -7 0 -10 0
Receitas da Previdéncia 62.491 71.027 80.730 93.765 108.434 123520 140.411 23.134
Receitas do BCB 400 427 993 1.236 1.394 1.569 1.319 259
Transferéncias' 46.024  56.139 60226 67.557 83.936 92.779 105.604 21.567
Receita Liquida Total’ 224416 263916 296430 352.057 404.438 450471 513.267 93.117
Despesa Total 202.679 232204 257.141 302.689 351.840 400.669 455.442 72.735
Pessoal e Encargos Sociais 62.494 71.091 75842 83.656 92.230 105030 116.372 22.007
Beneficios Previdenciatios 75.328 88.026 107.134 125.750 146.010 165.585 185.293  30.250
Custeio e Capital 63.764 71.881 72451 91.088 111.340 127.617 151.292  20.000
Transf. do Tesouro ao BCB 0 0 525 622 552 6954 5208 91,7
Despesas do BCB 1.092 1.204 1.187 1.572 1.706 1.740 1.963 316

Fonte: Tesouro Nacional.

Notas: (*) em milhoes de RS.
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() Dados contabilizados até Fevereito de 2008.

(1) Transferéncias concedidas aos Estados e Municipios.

(2) Receita Total menos Transferéncias.
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Atividade Industrial

Periodo Bens de capital ‘ Benf, . Bens de ‘cor?sumo Bens de ,COIT' nio- Industria df .Capacidade
intermediatios durdveis duriveis transformagio instalada (%)

Jan. 124,46 110,63 130,06 104,22 95,64 81,24

Fev. 122,64 110,11 132,58 104,87 110,65 81,52

Mar. 122,47 109,33 134,27 105,15 108,63 8298

Abr. 121,82 109,58 137,90 103,77 113,46 82,41

Maio 124,14 110,29 139,49 104,12 114,24 8271

2005 Jun. 127,09 111,56 145,28 104,54 112,68 82,47
Jul. 128,08 111,49 148,25 104,85 120,05 81,56

Ago. 128,75 111,42 148,26 105,57 115,54 8220

Set. 127,79 110,74 140,30 104,45 117,39 81,50

Out. 127,87 110,85 136,19 103,76 117,16 81,97

Nov. 128,37 110,75 132,61 103,24 108,62 82,14

Dez. 129,67 111,04 140,64 104,87 103,50 80,27

Jan. 131,05 111,50 144,52 106,12 100,42 80,10

Fev. 131,66 111,77 153,43 107,46 116,06 80,60

Mar. 129,81 111,79 150,77 107,12 106,34 82,10

Abr. 129,76 111,65 152,15 107,50 118,81 80,30

Maio 129,93 112,64 148,89 107,20 113,50 82,80

2006 Jun. 130,81 112,86 148,68 107,61 116,41 82,40
Jul. 132,28 113,58 147,75 107,75 123,79 81,80

Ago. 133,95 113,74 147,92 107,55 11718 82,90

Set. 135,26 113,73 146,43 107,55 123,22 82,50

Out. 135,76 11322 146,46 107,47 121,70 82,80

Nov 135,86 113,03 145,57 107,38 108,46 82,70

Dez 139,82 113,72 146,73 107,75 108,14 80,10

Jan. 144,78 114,38 147,47 107,61 108,14 79.90

Fev. 148,62 114,55 149,22 108,30 103,22 80,28

Mar. 149,53 11575 153,26 108,09 120,43 81,99

Abr. 148,74 116,39 154,35 108,83 112,69 81,68

Maio 151,66 117,07 155,63 109,79 120,05 83,25

2007 Jun 154,77 117,60 157,83 111,62 121,42 82,40
Jul. 157,07 118,11 160,42 111,82 120,59 82,50

Ago. 159,73 118,90 164,26 112,11 122,70 85,70

Set. 161,81 118,77 166,20 110,96 122,26 86,10

Out. 165,63 119,74 168,64 111,99 136,61 87,00

Nov. 169,09 119,76 166,53 112,26 130,11 87,20

Dez. 171,09 120,89 166,03 111,83 114,99 86,70

008 Jan. 170,95 121,69 167,72 112,21 117,28 8430
Fev. n.d. n.d. nd. n.d. n.d. 84,70

Fonte: IBGE, Dirctoria de Pesquisas, Coordenagio de Industria
Nota: Série com ajuste sazonal (2002=100)
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Carga de energia SIN - GWh

Perfodo 2004 2005 2006 2007 2008
Jan.  31.489,03 3372222 35.486,04 36.590,42 37.834,86
Fev. 2974777 3097183 32.799.81 33.585,69 35.940.73
Mar. 3294583 3520636 36.713,42 38.691,68 :
Abr.  31.59278 33.90330 33.57628 36.099,68 :
Mai. 3178727 33.353,77 34.24454 35.999.66 :
Jun.  30.69372 3228144 33.164,00 34.408,62 :
Jul.  31.81219 3257036 34.363,48 35.671,96 :
Ago. 3238503 33.84585 35.479.98 36.597,02 .
Set. 3249875 32.694,79 33.847,68 35.897.48 :
Out.  33.079,93 34.48542 3544884 38.092,99 .
Nov. 3247867 33.15603 34.728.92 36.402.95 ;
Dez. 3340828 3421547 36.006,62 37.608,00 _

Fonte: Operador Nacional do Sistema Elétrico.
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Taxa de Desemprego

Periodo 2004 2005 2006 2007 2008
Média' RMC? Meédia' RMC? Média® RMC? Médiat RMC? Média' RMC?
Jan. 11,7 71 102 77 92 72 93 56 80 nd
Fev. 120 75 106 87 101 79 99 66 87 -
Mar. 128 89 108 85 104 82 101 71 - -
Abr. 13,1 82 108 82 104 87 101 64 - -
Mai. 122 84 102 81 102 76 101 70 ; -
Jun. 11,7 87 94 79 104 68 97 70 ; -
Ju. 112 89 94 76 107 67 95 712 ; -
Ago. 114 82 94 76 106 64 95 68 - -
Set. 109 79 96 70 100 64 90 63 - -
Ou. 105 84 96 65 98 57 87 61 ; -
Nov. 106 80 96 51 95 59 82 52 ; -
Dez. 96 72 83 55 84 56 74 nd : -

Fonte: IBGE/PME; Instituto Paranaense de Desenvolvimento Economico e Social (Ipardes).

Nota: (1) Média do indice em Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sao Paulo e Porto Alegre.

(2) RMC - Regiao Metropolitana de Curitiba.
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Pessoal Ocupado e Rendimentos
Populagio Ocupada Rendimento Médio Real Massa de Rendimento

Periodo (il ®S) Feeall Bifetiiv (ollibies)
Jan. 19.496 991,87 21.611
Fev. 19.430 997,00 21.766
Mar. 19.559 981,72 21.544
Abr. 19.581 965,606 21.590
Maio 19.823 969,19 21.566
2005 Jun. 19.834 997,60 22.080
Jul. 19.815 1.004,77 22.331
Ago. 19.896 1.003,45 22.381
Set. 20.071 993,79 22.298
Out. 20.081 1.001,37 22.331
Nov. 20.131 1.114,89 24,988
Dez. 20.238 1.205,79 26.297
Jan. 20.006 1.018,86 22.505
Fev. 19.922 1.017.82 22127
Mar. 19.929 1.023,90 22.085
Abr. 19.974 1.036,37 22.589
Maio 19.974 1.043,61 22727
2006 Jun. 20.144 1.032,90 22.822
Jul. 20.229 1.028,50 23.187
Ago. 20.455 1.036,20 23.158
Set. 20.699 1.030,20 23.604
Out. 20.661 1.046,50 23.849
Now. 20.731 1.056,60 25.921
Dez 20.759 1.081,48 29.061
Jan. 20.518 1.106,52 24.046
Fev. 20.427 1.127.78 23.937
Mar. 20.569 1.127,40 23.838
Abr. 20.501 1.130,33 24.047
Maio 20.522 1.133,66 24.266
2007 Jun. 20.790 1.128,12 24.093
Jul. 20.832 1.114,63 24.326
Ago. 21.049 1.109,40 24.643
Set. 21.250 1.117,64 24.644
Out. 21.301 1.123,60 25.126
Nov. 21.449 1.153,67 27.046
Dez. 21.381 1.172,00 31.864
Jan. 21.261 1.172,00 25.178!
2008 Fev. 21.160 nd nd
Fonte: IBGE.

Nota: (1) Massa de Rendimento Real Habitual de Todos os Trabalhos a precos de fevereiro de 2008 -
(em milhes)
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Taxa de Juros

Reservas Internacionais

Periodo Meta Selic ~ Selic efetiva Periodo US$ milhdes Variagio (%)
Jan, 18,25 18,25 Jan. 54.022 2,05
Fev. 18,75 18,75 Fev. 59.017 925
Mar. 19,25 19,24 Mar. 61.960 499
Abr. 19,50 19,51 Abr. 61.591 -0,60
Maio 19,75 19,75 Maio 60.709 -1,43
Sops Jun. 19,75 19,73 o005 Jun 59.885 1,36
Jul. 19,75 19,75 Jul. 54.688 -8,68
Ago. 19,75 19,74 Ago. 55.076 0,71
Set. 19,50 19,48 Set. 57.008 3,51
Out. 19,00 18,98 Out. 60.245 5,68
Nov. 18,50 18,49 Nov 64.277 6,69
Dez. 18,00 18,00 Dez 53.799 16,30
Jan, 17,25 17 26 Jan. 56.924 581
Fev. 17,25 17,26 Fev. 57.415 0,86
Mar. 16,50 16,50 Mar. 59.824 420
Abr. 15,75 15,72 Abr. 56.552 5,47
Maio 15,75 15,72 Maio 63.381 12,08
Sop Jun. 15,25 1518 o0 Jun 62.670 1,12
Tul. 14,75 14,67 Jul. 66.819 6,62
Ago. 14,75 14,67 Ago. 71.478 697
Set. 14,25 13,19 Set. 73.393 2,68
Out. 13,75 13,68 Out. 78.171 6,51
Nov. 1325 1318 Nov. 83.114 6,32
Dez. 13,25 13,19 Dez 85.670 3,08
Jan, 13,00 12,93 Jan. 91.086 6,32
Fev. 13,00 12,93 Fev. 100.360 10,18
Mar. 12,75 12,68 Mar. 109.517 9,12
Abr. 12,50 12,43 Abr. 121.830 11,24
Maio 12,50 12,43 Maio 136.419 11,97
Jun. 12,00 11,93 Tun. 145.501 6,66
207 11,50 11,43 20071 155910 715
Ago. 11,50 11,43 Ago. 161097 333
Set. 11,25 11,18 Set. 162.962 1,16
Out. 11,25 11,18 Out. 167.867 3,01
Nov. 11,25 1118 Nov.  177.066 548
Dez. 11,25 11,18 Dez. 180.334 1,85
Jan. 1125 11,18 Jan. 187.507 3.98
2008 Fev. 11,25 11,18 2008 Fev. 192.902 2,88
Fonte: Banco Central do Brasil. Fonte: Banco Centtral do Brasil
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Setor Externo

Balanca Comercial Transacdes Correntes
Periodo Exportagdes ImportagGes 2 Saldo Transacoes Percentual do PIB
(FOB)1 (FOB)1 Saldo Correntes' em 12 meses

Jan. 5.799 4.214 1.585 689 0,91
Fev. 5.721 3,756 1.965 207 0,98
Mar. 7.927 5.343 2.583 761 1,07
Abr. 6.589 4.630 1.958 -749 1,09
Maio 7.941 4.829 3111 1.483 1,19
Jun. 9.327 5.528 3,798 2.020 1,44

2004 TJul. 8.992 5.526 3.466 1.807 1,61
Ago. 9.056 5.622 3.434 1.750 1,68
Set. 8.922 5.750 3172 1.749 1,72
Out. 8.843 5.838 3.004 1.033 1,86
Nov. 8.159 6.081 2.077 222 1,82
Dez. 9.194 5.685 3.508 1.207 1,94

Total 96.470 62.802 33.661 11.735 -
Jan. 7.444 5.260 2184 821 1,93
Fev. 7.756 4971 2.784 134 1,88
Mar. 9.250 5.904 3.345 1.748 2,00
Abr. 9.201 5.330 3.871 711 219

Maio 9.818 6.367 3451 615 2,01
Jun. 10.206 6.176 4.030 1.252 1,86
2005 TJul. 11.061 6.049 5.011 2.591 1,94
Ago. 11.346 7.687 3.659 806 1,70
Set. 10.634 6.308 4.326 2.393 1,75
Out. 9.903 6.220 3.682 880 1,69

Nov. 10.789 6.700 4.089 1.733 1,91
Dez 10.896 6.550 4.345 569 1,79

Total 118.304 73.522 44,777 14.253 -
Jan. 9.270 6.426 2.843 -308 1,59
Fev. 8.750 5.928 2.821 647 1,63
Mar. 11.366 7.686 3.680 1.278 1,55
Abr. 9.803 6.707 3.097 117 1,46
Maio 10.275 7.272 3.027 441 1,42
Jun. 11.435 7.364 4.082 618 1,32
2006 TJul. 13.622 7.989 5.636 3.030 1,36
Ago. 13.642 9.129 4.514 2171 1,49
Set. 12.548 8.121 4.426 2.279 1,46
Out. 12.661 8.744 3916 1.500 1,50
Nov. 11.866 8.672 3.194 1.367 1,45
Dez 12.235 7.223 5.012 388 1,41

Total 137.473 91.261 46.248 13.528 -
Jan. 10.963 8.470 2493 346 1,47
Fev. 10.104 7.226 2.878 614 1,46
Mar. 12.889 9.532 3.357 842 1,23
Abr. 12.449 8.246 4.203 1.909 1,38
Maio 13.648 9.780 3.868 265 1,34
Jun. 13.118 9.303 3.815 647 1,33
2007 TJul. 14.120 10.773 3.347 -792 0,99
Ago. 15.100 11.566 3.534 1.338 0,63
Set. 14.166 10.695 3471 471 0,62
Out. 15.769 12.330 3.439 -42 0,53
Nov. 14.052 12.025 2.027 -1.344 0,36
Dez. 14.231 10.595 3.636 -386 0,26

Total 160.609 120.540 40.068 3.868 -
2008 Jan. 13.277 12.333 944 -4.232 -0,09
fev. 12.800 11.918 882 -2.090 n.d.

Fonte: Banco Central do Brasil.
Nota: (1) em US$ milhdes.
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Taxa de CAmbio

Taxa de cambio real efetiva

Periodo IPA-OG INPC
Jan. 100,47 120,31

Fev. 102,16 123,58

Mar. 99,76 121,31

Abr. 98,43 121,06

Maio 103,51 128,96

Jun. 104,13 131,12

2004 Jul. 100,64 127,51
Ago. 98,26 125,84

Set. 94,67 121,82

Out. 94,67 122,35

Nov. 93,80 121,90

Dez. 92,15 119,31

Jan. 91,38 117,74

Fev. 88,04 113,37

Mar. 92,09 119,07

Abr. 87,15 112,04

Maio 83,23 105,21

Jun. 81,56 102,40

2005 Jul. 81,10 101,09
Ago. 82,95 102,32

Set. 81,77 100,44

Out. 79,77 98,18

Nov. 77,20 94,75

Dez. 80,17 97,86

Jan. 80,52 98,70

Fev. 76,12 92,99

Mar. 76,78 92,77

Abr. 77,37 93,22

Maio 80,61 97,46

Jun. 82,01 100,26

2006 Jul. 80,33 98,26
Ago. 79,66 97,98

Set. 79,26 97,60

Out. 76,91 95,41

Nov. 78,02 97,10

Dez. 78,92 97,72

Jan. 77,77 96,14

Fev. 76,96 94,92

Mar. 77,85 95,70

Abr. 77,16 94,62

Maio 76,16 93,12

Jun. 74,64 91,06

2007 Jul. 73,88 90,23
Ago. 75,62 93,60

Set. 73,34 92,05

Out. 70,49 89,11

Nov. 70,63 90,19

Dez. 69,39 89,42

Jan. 67,33 87,10

2008 Fev. 66,65 86,25

Fonte: IPEA

Nota: Indices ponderados, base ano 2000=100.
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Agregados Monetarios

Perfodo Base monetaria* M1 M2> M3?
Fev. 3,83 5,53 22,69 47,64

Mar. 3,45 5,34 22,37 47,34

Abr. 3,52 5,25 22,03 46,76

Maio 3,51 5,33 22,49 46,64

Jun. 3,51 5,29 22,53 46,43

2004 Jul. 3,72 5,25 22,49 46,33
Ago. 3,63 5,32 22,66 46,53

Set. 3,55 5,50 22,89 47,00

Out. 3,56 5,46 23,03 47,19

Nov. 3,71 5,60 2323 47,69

Dez 4,36 0,28 24,23 48,54

Jan. 4,08 5,81 2392 48,55

Fev. 3,84 5,72 2393 48,86

Mar. 3,78 5,64 24,26 49,44

Abr. 3,74 547 2421 49,63

Maio 3,85 5,59 24,34 50,02

2005 Jun. 3,80 5,66 24,79 50,64
Jul. 3,89 5,66 25,11 51,73

Ago. 3,86 5,66 25,46 52,40

Set. 3,84 5,62 25,50 52,74

Out. 3,78 5,66 25,52 52,69

Nov. 4,01 5,93 25,76 53,26

Dez 4,69 6,71 27,00 54,07

Jan. 4,27 5,97 26,07 54,21

Fev. 433 6,00 26,29 54,99

Mar. 4,04 5,87 26,35 55,43

Abr. 4,03 5,78 26,24 55,48

Maio 3,86 5,86 26,57 55,73

2006 Jun. 4,20 5,87 26,60 55,49
Jul. 4,16 5,88 26,53 55,78

Ago. 436 5,95 26,38 55,80

Set. 4,34 6,19 26,37 56,10

Out. 427 6,20 26,51 56,22

Nov. 4,46 6,43 26,90 56,88

Dez 5,10 7,34 27,71 57,71

Jan 4,58 6,49 26,82 57,80

Fev. 4,36 6,37 26,72 58,08

Mar. 441 6,40 26,70 58,00

Abr. 4,69 6,41 26,75 58,65

Maio 441 6,43 26,82 58,95

2007 Jun. 4,67 6,59 27,15 59,28
Jul. 4,65 6,65 27,03 59,37

Ago. 4,49 6,67 27,21 58,84

Set. 4,67 6,78 27,43 59,54

Out. 4,75 6,80 27,54 59,83

Nov. 492 7,10 27,70 59,69

Dez 545 8,03 29,08 60,19

2008 Jan. 4,81 7,03 27,86 59,61
Fev. 4,01 6,76 27,66 59,61

Fonte: Banco Central do Brasil.

Nota: (¥)base monetaria em % do PIB.
(1) M1- fim de periodo - % PIB.
(2) M2 - fim de petiodo - conceito novo - % PIB.
(3) M3 - fim de petiodo - conceito novo - % PIB.
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