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RESUMO - A valorizagdo 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 valorizagao do cambio tem efeitos sobre a pauta de exportacdes 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 valorizagao cambial nas pautas de exportagao brasileira e paranaense.
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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 valorizagiao
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 ddlar, 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 conseqiiéncias infligidas a pauta de

exportagoes do pafs e em cada uma de suas regides. Além disso, devemos nos lembrar que
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mudancas na competitividade das exportagoes, assim como das importacoes, tendem a afetar
a estrutura produtiva de cada regido, ocasionando outras formas de especializagio produtiva.

Observa-se que a valorizagao cambial presenciada nos ultimos anos ocorre em um

momento onde a atual conjuntura internacional tem favorecido a entrada de divisas no pais, a
ponto de o Brasil, recentemente, ter se tornado credor mundial. Este fato foi anunciado pelo
Banco Central como mais um passo em direcio a solidificacio dos fundamentos
macroeconomicos brasileiros. Dando continuidade a onda de boas noticias e, para sustentar a
nova trajetoria vivenciada pelo pais com relagao 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 relagio 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
macroeconoémicos que nao 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
macroeconémicos, que atraem a entrada de divisas através do mercado financeiro, o pais tem
sido muito favorecido pelo cenario internacional, com a expansiao da demanda por commodities,
principalmente dos paises em desenvolvimento. O resultado tem sido um processo intenso de
valorizacao do Real, desde meados de 2003.

Com o elevado crescimento economico desse grupo de paises, ha uma elevagiao da
demanda pelas commodities, o que ¢é refletido na alta de seus respectivos precos, como podemos

verificar nos dados apresentados na Tabela 1.

TABELA 1 — VARIACAO DOS NIVEIS DE PRECOS PARA ALGUMAS COMMODITIES

SELECIONADAS
Produto [Variagdo 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 Commodities.
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Mesmo com a valoriza¢do cambial vivenciada pelo pafs, este ainda tem apresentado
um bom desempenho na balan¢a 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 ndo sio acompanhados por ganhos de
produtividade.

De acordo com os dados apresentados na Figura 1, a taxa de cambio efetiva real é a
menor desde o inicio do Plano Real, isto €, a taxa de cambio efetiva, descontada a inflacao
americana ¢ 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 Econdémica 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 ¢ possivel notar uma queda nas taxas de crescimento destas, sobretudo no estado do
Parana, de acordo com os dados apresentados no grafico 2. Adicionalmente, as taxas de
crescimento das importacOes paranaenses vém se elevando e ja4 sao 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
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FONTE: Elaboragio préptia a pattit dos dados do SECEX/MDIC

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

comercial do Parana, 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: Parana. Eixo direito: Brasil.

O saldo da balan¢a comercial ainda ¢ 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 bilhdes, sendo o mais alto desde outubro de 1998. Dito de outro
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modo, o saldo da balanca comercial brasileira ja nao ¢ suficiente para cobrir o déficit na conta
de servigos.

A relevancia desse processo é que a mudanga na trajetoria da economia brasileira nos
ultimos anos também tem relacdo com o bom desempenho da balanga comercial e da conta
corrente. Apesar do reconhecimento, por parte de varios analistas economicos, 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 mudanga no cenario
externo com a recessao da economia americana que come¢a a tomar forma. Desse modo,
existe outra forca trabalhando no sentido de piorar a situagdo 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 variagao 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 precos internacionais, foram os que mais cresceram relativamente.
A participagao dos produtos basicos na pauta de exportaces passou de 23,62%, em 1994,
para 35,12%, em 2007. Esse aumento de participacio foi compensando pela queda da
participagdao dos produtos manufaturados.

GRAFICO 4 - EVOLUCAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS POR FATOR AGREGADO
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FONTE: Elaboragio proptia a pattir 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 participagio
destes na pauta de exportagao brasileira (41,87% contra 23,62%, respectivamente). No
periodo 1994-2007, ocorreu uma tendéncia de queda da participacio dos produtos basicos
com o concomitante aumento dos produtos manufaturados na pauta de exportacio
paranaense, caracterizando uma melhora na qualidade das relagoes externas paranaenses com
o mundo, uma vez que o estado diversificou sua pauta de exportagdes além de reduzir a
participagao de produtos basicos, sujeitos a diversas oscilagdes durante os ciclos econdmicos.

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: Elaboragio proptia a pattit dos dados do SECEX/MDIC

No entanto, é clara a reversao desse processo a partir de 2006. Assim como no caso
brasileiro, nos dltimos anos ocorreu uma tendéncia de alta na participa¢ao dos produtos
basicos na pauta de exportagio paranaense. O problema desse processo é o aumento da
dependéncia das exportacdes em bens que sao 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
compreensio do que ocorre com a pauta de exportagdes nas duas regides, observa-se, na
Tabela 2, que os efeitos da elevada demanda internacional por produtos industriais basicos e
commodities e da valorizagdo cambial sobre as mudangas na pauta de exportacao brasileira sao
nitidos.

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

aumento da exploragdo destes no territério nacional. No entanto, de acordo com os dados
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apresentados na Tabela 1, ¢ 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) acucar de cana em bruto, até 2000; 4) pedagos e miudezas, comest.

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

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) alcool 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

Descrigio NCM 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
OLEOS BRUTOS DE PETROLEO 029 124 28 29 261 351 5 5,54
MINERIOS DE FERRO NAO AGLOMERADOS E SEUS CONCENTRADOS 336 329 334 312 315 374 417 443
OUTROS GRAOS DE SOJA,MESMO TRITURADOS 396 4,67 501 586 557 451 411 417
OUTROS AVIOES/VEICULOS AEREOS,PESO>15000KG,VAZIOS 1,09 086 06 008 122 152 171 234
MINERIOS DE FERRO AGLOMERADOS E SEUS CONCENTRADOS 217 174 17 16 178 241 232 214
CAFE NAO TORRADO,NAO DESCAFEINADO,EM GRAO 283 207 198 1,78 181 212 212 21
AUTOMOVEIS C/MOTOR EXPLOSAO,1500<CM3<=3000,ATE 6 PASSAG 206 213 246 284 249 239 218 1,96
ACUCAR DE CANA,EM BRUTO 138 24 1,84 184 156 201 286 195
BAGACOS E OUTS.RESIDUOS SOLIDOS DA EXTR.DO OLEO DE SOJA 209 354 3064 355 338 242 176 1,84
PASTA QUIM.MADEIRA DE N/CONIF.A SODA/SULFATO,SEMI/BRANQ 277 205 184 23 172 1,67 1,76 1,83
PEDACOS E MIUDEZAS,COMEST.DE GALOS/GALINHAS,CONGELADOS 081 1,35 146 149 175 1,89 144 1,73
CARNES DESOSSADAS DE BOVINO,CONGELADAS 06 086 084 099 142 1,51 1,79 1,68
OUTS.ACUCARES DE CANA,BETERRABA,SACAROSE QUIM.PURA,SOL. 079 151 1,63 1,08 1,17 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 081 073 078 078 122 1,53 1,19 1,16
TERMINAIS PORTATEIS DE TELEFONIA CELULAR . - . B : , 0 1,15
OUTRAS GASOLINAS . B 068 074 058 089 087 1,14
"FUEL-OIL" - B 089 134 122 1,19 141 1,09
FUMO N/MANUF.TOTAL/PARC.DESTALFLS.SECAS,ETC.VIRGINIA 1,05 1,17 122 108 1,09 11 094 1,08
CONSUMO DE BORDO - COMBUSTIVEIS E LUBRIF.P/EMBARCACOES 096 087 097 1,01 085 092 095 0,96
SUCOS DE LARANJAS,CONGELADOS nio FERMENTADOS 1,85 139 144 124 082 067 0,76 0096
ALUMINIO NAO LIGADO EM FORMA BRUTA 1,72 1,16 135 123 098 086 1,08 0,94
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% 006 016 028 02 048 063 104 09
ALUMINA CALCINADA 039 034 028 044 043 048 079 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 1,2 142 12 086 06 0,76
OUTROS PRODS.SEMIMANUF.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 partir de dados do SECEX/MDIC.

NOTA: A reagao aluminotérmica, o concentrado de pirocloro, fluorita e p6é de ferro, além do redutor, p6 de
aluminio, reagem entre si produzindo uma liga de ferroniébio”. Fonte: http:

Acessado em 05/03/2008.

www.angloametican.com.br.
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Algumas exce¢des sao o aumento da participagao dos seguintes bens na pauta de
exportagao: outros avioes/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 ndo ¢é suficiente para compensar a elevagdo 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 determinagao das mudangas na pauta de exportacdo paranaense
ocorrida nos udltimos anos. Pela Tabela 3 abaixo, percebe-se que ocorreram mudangas
significativas na pauta de exportag¢ao dessa regido. 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; agticar 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 atengao a perda de participagao 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.

Automéveis com motor a explosao (1500<CM3<=3000, AT), um item com um
mercado mais dinamico perdeu metade da participagao 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 participagao da soja e de alguns de seus derivados; alguns
produtos com valor agregado mais elevado e de maior dinamismo, parecem estar perdendo

participacido 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 elevagdo 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 — PARTICTPAGCAO DOS 30 PRINCIPAIS PRODUTOS NA PAUTA DE EXPORTACAO DO
PARANA (2007): EM PORCENTAGEM (%)

Descrigio NCM 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
OUTROS GRAOS DE SOJA,MESMO TRITURADOS 15,35 12,59 1502 1505 13,52 944 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 3,15 468 569 49 342 348 385
ACUCAR DE CANA,EM BRUTO 257 287 226 241 1,65 222 408 3,11
OUTS.MAD.COMP.FOLHEADA,ESPESS.N SUP.A 6MM 276 215 284 392 451 394 - 241
OLEO DE SOJA REFINADO,EM RECIPIENTES COM CAPA . . 058 1,67 131 115 17 195
OUTROS MOTORES DE EXPLOSAO,P/VEIC.CAP.87,SUP. 041 2,89 46 486 444 404 421 182
INJETORES PARA MOTORES DIESEL OU SEMIDIESEL 1,02 075 095 097 117 1,07 1,73 1,82
AUTOMOVEIS C/MOTOR EXPLOSAO,1000<CM3<=1500,AT . . . . 041 461 238 18
ALCOOL ETILICO N/DESNATURADO C/VOLTEOR 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 1,62 108 124 1,05 092 13 175 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 1,04 163 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 0097
MADEIRA DE CONIFERAS,SERRADA/CORTADA EM FLS.E 197 1,6 1,82 161 148 156 132 091
OUTRAS GASOLINAS . . . . 0,03 017 032 0,76
OUTRAS MAQUINAS E APARELHOS P/COLHEITA 014 032 019 055 087 059 046 0,65
CHASSIS C/MOTOR DIESEL E CABINA,CARGA>20T 051 011 008 051 031 1,03 051 064
OUTRAS PARTES E ACESS.P/TRATORES E VEICULOS A 35 26 041 038 043 06 072 064
PRODS.SEMIMANUFAT.DE FERRO/ACO,N/LIGADOS,CARB 006 013 029 056 054 052 051 062
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 . . . . 0,04 088 047 06
TOTAL DA PARTICIPACAO DOS 30 PRODUTOS 70,26 73,59 72,54 73,69 70 67,61 63,64 69,14

FONTE: Elaboragio propria a pattir 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 commodities. 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 elevagio de
suas respectivas renda per capita.

Com relagao a rapidez dessas mudangas, cabe lembrar que, na medida que China e
India passam por um processo de crescimento acelerado ha um longo perfodo de tempo, essa
tendéncia de mudanc¢a 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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