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Resumo

Esse trabalho objetiva analisar as evidéncias de um processo de de-
sindustrializacdo na economia brasileira, utilizando dados em painel e,
por se tratar de uma série longa, foram aplicados testes de raiz unité-
ria. Concluiu-se que existe um possivel processo de “reprimarizagao” da
pauta de exportacao brasileira, constatada pelo decréscimo de exporta-
¢Oes de bens de alta tecnologia e aumento de bens nao industriais, fato
que também se relaciona com uma taxa de cimbio apreciada e com a ma-
nutencao de juros elevados. Os modelos estimados apontam que as expor-
tacoes respondem as variagoes na taxa de cambio de forma direta, o que
implica que uma apreciagdo cambial reduziria os saldos exportados.
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Abstract

This paper aims to analyze the evidences of a deindustrialization pro-
cess in the Brazilian economy using panel data method, because it deals
with a long series, unit root tests were applied. It was concluded that a
possible "reprimarization” process in the exports list of the Brazilian econ-
omy, noted by a decrease of high technology goods and an increase of non
industrialized goods, a fact that also relates to maintaining appreciate ex-
change rate and elevated interest rates.
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1 Introducéo

Nos altimos anos, tem sido intensa a discussao na literatura econdmica sobre
os efeitos das politicas adotadas pés-plano Real sobre o setor externo da eco-
nomia brasileira. E inegével que os esforos empregados na estabilizacdo de
precos trouxeram beneficios. No entanto, os efeitos da manutencdo das eleva-
das taxas de juros e, por consequéncia, de taxas de cambio nao competitivas,
vem penalizando o setor exportador da economia.

A discussdo em torno da chamada Doenca Holandesa! encontra simpa-
tizantes entre economistas com distintas posi¢oes tedricas: por um lado, ha
aqueles que acreditam que esse processo é um problema para a dinamica da
economia, pois o Pais estaria sofrendo um processo de desindustrializacao;
nao pelo curso natural de desenvolvimento, como apontado pela literatura
econdmica, mas sim pela expansao dos setores que se utilizam das rendas ri-
cardianas. Isso provocou uma taxa de cdmbio de equilibrio para o Balanco
de Pagamentos nao competitiva para os setores de maior valor agregado, a
exemplo dos manufaturados. Por outro, estdo aqueles que ndo consideram
importantes os efeitos desse processo sobre a estrutura produtiva da econo-
mia, defendem as politicas adotadas e tentam mostrar que ndo h4, no Pais,
evidéncias de perda de participa¢do dos manufaturados no produto da econo-
mia, bem como nado ha a diminui¢ao significativa dos empregos nesse setor.

A desindustrializa¢do nao pode ser entendida como um efeito negativo,
seja em relacao ao crescimento de longo prazo da economia ou em relagdo ao
bem-estar da sociedade (Nassif 2008). Esse fendmeno é uma tendéncia natural
do processo de desenvolvimento econdmico e se manifesta com a perda da
importancia da indastria para o setor de servigos, em termos de emprego e
oferta total. Rowthorn & Ramaswamy (1999) resgatam os escritos de Clark,
que mostram que paises com renda baixa tendem a manter maior participacao
relativa dos setores primarios na oferta da economia e, a medida que o pais
atinge niveis de renda maiores, essa participagao é transferida para o setor
industrial e de servigos em estagio mais avangado.

Os autores argumentam, ainda, que a desindustrializacdo seria causada
por fatores internos das economias desenvolvidas, isto é, pelo efeito combi-
nado da interacdo entre o aumento no padrao da demanda de manufatura-
dos e servi¢os, o rapido crescimento da produtividade nos manufaturados —
quando comparados com os servi¢os —, e pela queda dos precos dos manufatu-
rados —dado o aumento de produtividade. Assim, como o setor manufatureiro
apresenta intenso crescimento de produtividade e utiliza tecnologias poupa-
doras de mao-de-obra, a redugdo na participagdo no emprego total seria uma
consequéncia natural (Rowthorn & Ramaswamy 1999).

No entanto, o processo decorrente na economia brasileira nao é provocado
pelo avanco natural da mesma, pois, de acordo com Bresser-Pereira (2007),
ocorre no Pais uma “desindustrializacdo prematura”. Em outras palavras, su-
cede uma transferéncia da mao-de-obra para os setores agricolas, minerado-
res, agroindustriais e industrias de baixo valor adicionado per capita, o que
afetaria a dindmica de crescimento da economia, por esta ndo aproveitar os
efeitos de transbordamentos da produgao industrial em setores mais intensi-
vos em tecnologia. Além disso, Bresser-Pereira (op. cit) atribui essa mudanga

1 A doenca holandesa é uma falha de mercado que se origina na existéncia de recursos naturais
ou humanos baratos e abundantes que mantém a taxa de cambio sobre-apreciada por um tempo
indeterminado, o que impede a produgao de bens de maior valor agregado (Pereira 2007).
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a manutencao de politicas que provocam a apreciacdo da taxa de cambio e
impedem o crescimento dos setores de maior valor agregado; especialmente
aquelas para atrair poupanca externa. Essas politicas sdo consequéncia da
crescente necessidade de financiamento para a manutengao do equilibrio das
contas externas no periodo pds-Real — especialmente frente as crises de 1995,
1997, 1998 —, o que implicou na queima de reservas e na elevacao da taxa de
juros; isto, segundo Feij6 et al. (2005), colocou o Pais em uma armadilha na
qual seu crescimento era limitado para ndo debilitar as contas externas. O
circulo virtuoso esperado com a abertura comercial e financeira e com a es-
tabilidade de precos foi anulado pela necessidade de atrair capitais de curto
prazo para manter o equilibrio e garantir a estabilidade.

Nessa linha de argumentacdo, em que a especializa¢do em produtos com
baixa intensidade tecnoldgica pode gerar efeitos negativos sobre o desenvol-
vimento econdmico, esse estudo busca analisar, com base em uma analise de
painel, se ha evidéncias de um processo de desindustrializacdo na economia
brasileira ao longo do periodo de 1996 a 2008. Para tal analise, as exportagdes
foram classificadas de acordo com a intensidade tecnologica, em bens de alta,
média-alta, média-baixa e baixa intensidade — além dos bens nao industriais,
seguindo a classificacdo da OCDE (1987). A escolha do periodo de analise
deve-se a disponibilidade das séries fornecidas pela Secretaria do Comércio
do Exterior - SECEX/MDIC, desagregadas por intensidade tecnolégica.

O diferencial desse estudo, além de empregar a técnica de painel — que
permite a interpretagdo das exportagdes por intensidade tecnoldgica —, difere
também pelas escolhas das variaveis incluidas no modelo, como, por exem-
plo, a taxa de cambio, defasadas a fim de eliminar o periodo de rigidez das
exportagdes a mudangas nessa variavel (Curva J), bem como as exportagdes
defasadas para adicionar um componente dindmico na analise. Considera-se
ainda, o grau de abertura por intensidade tecnoldgica, taxa de juros, indice de
utilizacdo da capacidade instalada e importa¢oes mundiais.

Além dessa introdugdo, o artigo esta estruturado em quatro se¢des. Na
proxima apresenta-se o referencial sobre cambio, exportac¢des e desindustria-
lizagao; na secdo trés, discute-se o emprego da técnica de painel e o tratamento
das variaveis utilizadas. Na quarta se¢ao sao discutidos os resultados obtidos
e, por fim, apresentam-se as conclusoes.

2 Referencial teérico

O nivel de taxa de cdmbio é um preco chave para os paises em desenvolvi-
mento, pois, ao definir a rentabilidade da produg¢ao por meio da relacao dos
precos entre os bens comercializaveis e nao-comercializaveis, o cimbio inter-
fere diretamente na defini¢ao da viabilidade de setores econdmicos que po-
dem alavancar o crescimento da produtividade geral da economia (Gala &
Mori 2009). Assim, a manutencao de taxas apreciadas impede a transferéncia
dos trabalhadores para os setores mais dindmicos, dado que os pregos dos bens
nao-comercializaveis ficam artificialmente elevados, atrasando o processo de
catching-up — o que conduziria a uma transformacao estrutural da economia,
elevando a produtividade e gerando desenvolvimento econémico.

De acordo com Davidson(2002)? apud Aratjo (2009), as oscilagdes da taxa

2DAVIDSON, P. Financial Markets, Money anthe the Real World. Northampton, Ma: Edward,
2002.
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de cambio alteram a posi¢ao de competitividade do Pais frente a industria
externa, pois 0s empresarios ndo conseguem avaliar a lucratividade poten-
cial dos investimentos. Assim, o ambiente de especulacao em relacao a taxa
de cambio provoca efeitos negativos sobre o comércio e os investimentos das
economias abertas. De fato, uma reduc¢ao da taxa de cimbio afeta as empresas
nacionais em duas vias. Uma pela reducao das exportacoes e outra pela en-
trada dos bens importados, que ficam mais baratos. Desse modo, as flutuacoes
de cambio afetam o resultado do setor externo, devido as mudangas nos pre-
cos relativos dos bens domésticos em relagao aos estrangeiros, e influenciam
a estrutura produtiva da economia.

A estrutura produtiva de um pais determina o seu dinamismo econémico
e, dessa forma, condiciona o crescimento de longo prazo. A relacdo entre a
estrutura produtiva e o crescimento econdmico pode ser expressa conside-
rando a abordagem de Thirwall (1979) de crescimento com restricao externa,
segundo a qual — dado o estado da arte da competitividade externa de um
pais — os desembolsos com as importagdes ndao podem ser, no longo prazo,
superiores as divisas geradas por estas. Nesse sentido, o setor exportador ga-
nha relevancia na analise do crescimento e, por esse motivo, a especializa¢ao
na producao de bens de menor intensidade tecnoldgica seria prejudicial ao
desenvolvimento das economias.

Como destaca Nakabashi (2008), a formulacao original de Thirwall (1979)
foi revista a fim de contemplar os fluxos de capitais, bem como definir o dé-
ficit em conta corrente como proporcao da renda doméstica. Apesar disso,
manteve-se a ideia central de que a taxa de crescimento do produto, ao longo
do tempo, precisa respeitar as restri¢oes de balango de pagamentos, pois esta
limita o crescimento da demanda que a oferta podera atender. Caso o dese-
quilibrio permaneca, a restrigdo externa ird impor ajustes.

O dinamismo do setor exportador reflete os setores mais competitivos nas
economias e, como destaca Cruz et al. (2007), a alteragcdo na composicao das
exportagdes sera refletida na dindmica econdmica. Nesse sentido, o setor in-
dustrial é defendido como um importante agente de difusdo tecnoldgica, e
responsavel por gerar economias externas e efeitos de encadeamento sobre os
demais setores da economia. Altera¢cOes na pauta de exportacdes — no sen-
tido de minimizar a participacgao desse setor — trarao efeitos negativos sobre a
dinamica econdmica e, consequentemente, sobre o desenvolvimento.

2.1 A problematica da desindustrializacdo na literatura econémica

De acordo com Sodersten & Reed (1994), em economias onde um setor de
bens transacionaveis cresce a ritmo acelerado — especialmente aqueles que ex-
ploram as rendas ricardianas —, havera um decréscimo em outros setores e,
caso esse decréscimo ocorra nas manufaturas, diz-se que a economia esta pas-
sando por um processo de desindustrializa¢dao. O desequilibrio entre os seto-
res afeta as vantagens comparativas do pais, prejudicando a competitividade
dos demais setores exportadores e elevando as desvantagens nas industrias
que competem com as importacoes.

O modelo elaborado por Corden & Neary (1982) aborda os efeitos da de-
sindustrializacdo em uma pequena economia aberta que contempla trés bens:
dois comercializaveis, com precos determinados no mercado internacional, e
um bem ndo comercializavel, com preco flexivel; o0 modelo trabalha apenas
com variaveis reais e ndo ha distor¢do no mercado de commodities. Os auto-
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res desenvolvem um conjunto de analises caracterizadas por diferentes graus
de mobilidade intersetorial dos fatores, a fim de analisar os efeitos do cresci-
mento na producao do setor prospero sobre a economia. A questdo central é
identificar os dois efeitos que ocorrem nessa situagao: o efeito de movimento
de recursos e o efeito gasto. No primeiro, o crescimento do setor prdéspero
provoca o aumento do produto marginal dos fatores méveis empregados, ex-
traindo recursos de outros setores, o que, por sua vez, desencadeia uma série
de ajustes na economia via taxa de cambio. Ja o efeito gasto, ocorre pela eleva-
¢do da renda real resultante do crescimento do setor de comercializaveis que
extrai os recursos abundantes. Essa renda eleva os gastos no setor de nao-
comercializaveis, o que eleva os pregos.

Assim, como destaca Gala (2007), as consequéncias da doenca holandesa
na economia podem ser descritas pelo deslocamento dos fatores de produgao
para o setor “prdspero” e o efeito gasto decorrente do aumento na demanda
por bens nio-comercializaveis. O deslocamento dos fatores para o setor que
mostra crescimento acelerado e o aumento da demanda em todos os setores,
nao apenas nos comercializaveis, acabam por ampliar as importag¢des de bens
de maior intensidade tecnolégica, — que tém sua produgao interna bloque-
ada -, por ndo conseguirem competir em termos de rentabilidade. Assim,
segundo Gelb(1988)3 apud Gala (2007), no final do processo, o setor de nao-
comercializaveis e o intensivo em recursos abundantes se ampliam, porém, o
setor de comercializaveis de maior valor agregado se reduz — o que retarda o
desenvolvimento dessa economia, devido a baixa intensidade tecnolégica.

Gala (2007) corrobora que a expansao do setor que explora os recursos
abundantes na economia causa aprecia¢ao cambial por duas vias possiveis:
aumento no fluxo de divisas, dado o acréscimo de exportagdes, e aumento
do preco dos bens nao-comercializaveis por conta do aumento de demanda
interna gerada pelos ganhos de renda.

De acordo com Rowthorn & Ramaswamy (1999), a desindustrializacao é
um resultado natural do crescimento das economias desenvolvidas e, geral-
mente, é associado a elevacao no padrao de vida. Esse processo caracteriza-se
pela reducdo do numero de empregos na industria de manufaturas, o que
espelharia a reducdo da participacao desse setor no total do produto. Con-
tudo, esses autores ressaltam que a diminui¢ao da participagdo do emprego
no setor manufatureiro deriva, principalmente, do elevado aumento da pro-
dutividade em relacao aos servi¢os, o que — somado a absorc¢ao de tecnologias
poupadoras de mao-de-obra, comumente adotadas nas manufaturas devido a
possibilidade de padronizacao —, colabora para refletir a redu¢do do nimero
de empregos, nesse setor, quando comparados aos servi¢os. Desse modo, os
determinantes da desindustrializacdo nos paises desenvolvidos estariam re-
lacionados ao aumento da produtividade, e ndo a perda de competitividade
(Cruz et al. 2007).

Porém, Rowthorn & Ramaswamy (1999), na analise da composi¢ao do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) das economias desenvolvidas, mostram que a partici-
pacao do setor de manufaturas — avaliados a precos constantes — nao registrou
mudangas bruscas no periodo 1970/1994. Os autores destacam, ainda, que a
desindustrializa¢ao pode se tornar um problema no curso do desenvolvimento
econdmico em situa¢des onde a perda de representatividade do emprego no

3Gelb, A. H. (1988) Oil windfalls, blessing or curse?, World Bank research publication.
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setor de manufaturas acontece, em virtude de choques no sistema — a exemplo
de uma apreciagao na taxa de cambio real.

A analise da desindustrializagdo pela perda de representatividade do em-
prego industrial na economia, desenvolvida por Cruz et al. (2007), eviden-
cia a perda de participacdo da industria de transformac¢do no emprego for-
mal nos segmentos mais dindmicos e de maior intensidade tecnolégica, ao
mesmo tempo em que o setor intensivo em recursos naturais ganha partici-
pagdo. Além disso, a analise da composi¢cdo do emprego no setor de servigos
indica um crescimento nas vagas dos segmentos de média e baixa tecnologia,
indicando que o processo de desindustrializa¢ao ocorrido na economia brasi-
leira ndo é derivado da trajetdria virtuosa do desenvolvimento, pois as mu-
dangas estruturais mostram perda de representatividade dos setores indus-
triais de maior dinamismo, ao passo que os servicos de menor produtividade
ganham espaco. Esses resultados corroboram Palma (2005). Segundo o autor,
os paises latino-americanos nao registram um processo de desindustrializa-
¢ao virtuoso e, especialmente no caso do Brasil, as politicas macroecondmicas
de abertura comercial e financeira seriam as responsaveis pela perda de re-
presentatividade da industria na economia estar ocorrendo em um ponto de
renda per capita abaixo do ponto de inflexdao no qual ocorreu o processo nos
paises desenvolvidos.

Exportacgdes e desindustrializagdo no brasil

Diante do continuo processo de apreciacao da taxa de cambio nacional, varios
estudos buscam evidenciar os efeitos desse processo sobre as exportagoes. No
estudo de Nassif (2008), o autor analisa se o Brasil sofreu algum processo de
desindustrializacdo, tanto pelo enfoque da literatura econdmica de evolugao
natural, como pela precoce doenga holandesa. Segundo as evidéncias apon-
tadas, a perda de participac¢ao da industria no PIB ocorreu em meados dos
anos 1980 em um ambiente de fortissima estagnagao econdmica e retragao
na produtividade do trabalho e, portanto, anterior as reformas estruturais de
liberalizacao e estabilizacao econdmica.

Para Nassif (2008), o periodo de 1990 a 2006 nao pode ser qualificado
como desindustrializacdo, pois, apesar das baixas taxas anuais de crescimento
do PIB, a industria manteve sua participa¢do média anual em torno de 22%
no total do produto. Além disso, ndo se verificou uma realocacdo dos fato-
res produtivos para os segmentos que obtém rendas ricardianas, visto que a
participacdo conjunta das exporta¢des dos produtos intensivos em recursos
naturais e trabalho no total exportado registraram decréscimo de 5 pontos
percentuais no periodo de 1989/2005. Contudo, o estudo chama a atengao
para os riscos de longo prazo da apreciacdo do Real que, além de prejudicar
a competitividade das exportagdes, poderia tornar verdadeiro o fendmeno da
desindustrializacdo, em uma perspectiva de longo prazo.

Feijé et al. (2005) corrobora a argumentacao de Nassif (2008) em relacdo
ao retrocesso da industria no PIB ter ocorrido em periodo anterior a abertura
econdmica. O processo iniciou-se na década de 1980 diante das crises infla-
cionarias e se estendeu ao longo da década de 1990, periodo em que houve a
abertura e a sobreapreciagao cambial, revertida apenas em 1999, com a maxi-
desvalorizacao do Real. Ao longo desse processo, a relacao entre o produto da
industria de transformacao e o PIB registrou queda de 12 pontos percentuais
em um periodo de tempo de pouco mais de uma década (passou de 32,1%
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em 1986 para 19,7% em 1998), o que configuraria uma desindustrializagao
no Brasil. Contudo, a industria manteve uma significativa diversificagdo, ndo
caracterizando uma perda irreparavel na estrutura industrial, pois preservou
setores de tecnologias de ponta, tendo capacidade de ampliar a produtividade
e as exportagdes. Os autores consideram o processo ocorrido no Pais como
uma “desindustrializacdo relativa”, pois, apds 1999, a industria retomou sua
expansdo com a depreciagdo cambial e, em 2003, a participacdo da indus-
tria no PIB representava 23%, o que evidencia a influéncia do cambio sobre
a dindmica industrial. No entanto, o cambio voltou a registrar tendéncia de
apreciacdo a partir de 2003.

Bresser-Pereira & Marconi (2008), por sua vez, ressaltam que a medida re-
levante para a analise se ha ou ndo evidéncias de doenga holandesa é o saldo
comercial de manufaturados, pois, mesmo que a indastria mantenha sua par-
ticipagao em relacao ao PIB, as firmas podem se tornar maquiladoras, dado
que a importagdo dos insumos se torna vantajosa com o cambio apreciado.
Os autores destacam que nao ha evidéncias de desindustrializagao no Pais
quando se analisa a participacdo dos manufaturados no total da producao,
ja que essa participacdo se manteve constante (em torno de 13% no periodo
1996/2005). Apesar disso, houve substancial queda da participa¢do dos ma-
nufaturados no valor adicionado, sendo que, em 1996, as manufaturas re-
presentavam 47,3%, e, em 2005, esse percentual era de 39%. Contudo, nao
ha no Brasil uma desindustrializagao galopante e grave como nos paises que
exploram petroéleo, por exemplo, mas sim um processo que limita o desenvol-
vimento do setor industrial e os beneficios que este agrega a economia.

Fligenspan (2008) analisa as exporta¢Oes brasileiras no periodo de 1999
a 2005, e afirma que o cambio nao se manifestou — direta ou indiretamente
— como um fator negativo ao desempenho das exportacdes, pelo menos até
2005. Ele se refere a apreciacdo do Real que ocorre a partir de 2003. Con-
siderando que o efeito de contratos pré-estabelecidos, por exemplo, pode re-
tardar a influéncia do cambio sobre as exportagdes, é dificil considerar que
nao haja significancia do efeito do cambio no desempenho competitivo das
exportagdes. O proprio autor sinaliza isso ao afirmar que, se incorporarem
informagodes para o biénio 2006-2007, os resultados poderao apresentar dife-
rengcas significativas.

Nakabashi (2008) analisam o comportamento da taxa de cambio sobre a
participacdo relativa das exportagdes em cinco segmentos industriais (inten-
sivo em recursos naturais, trabalho, escala, diferencia¢ao e ciéncia), buscando
captar o efeito da apreciacao do Real no periodo 2002/2006. Os autores con-
cluem que o cendrio internacional contribuiu para o saldo favoravel da ba-
lanc¢a comercial brasileira, especialmente no segmento de commodities e pro-
dutos industriais basicos. Porém, os setores intensivos em mao-de-obra, que
dependem de precos baixos para serem competitivos, vém perdendo parti-
cipagao na pauta de exportagao, dada a apreciacdo cambial e a manutencao
de politicas de juros elevados. Nos termos dos autores, “...o crescimento da
demanda mundial de commodities agricolas esta gerando um efeito crowding-
out das exportagdes do segmento intensivo em trabalho” (Nakabashi 2008).

Lacerda & Nogueira (2008) discutem as evidéncias da desindustrializacao
na economia brasileira via apreciacao do cambio, no periodo de 2004/2007.
Os resultados apontam que, mesmo diante do saldo positivo da balanca co-
mercial do Pais — impulsionado pelo prego internacional das commodities —,
as exportacoes vém crescendo a taxas inferiores ao crescimento das importa-
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¢Oes. Em relacgdo a participacao dos manufaturados na pauta de exportacdo
brasileira, houve, no periodo de 2000 a 2007, uma reducao de 8 pontos per-
centuais na participacao relativa, ao passo que os produtos basicos aumenta-
ram sua participacdo em 10 pontos percentuais. De acordo com os autores, os
dados acima indicam que a economia, no periodo, registrou uma tendéncia a
“reprimariza¢ao” da pauta de exportagao.

Jank (2008) discutem a apreciagao cambial e o desempenho das exporta-
¢Oes, a fim de identificar os possiveis sintomas de doenga holandesa. Os auto-
res analisaram a estrutura, a concentracio e a rentabilidade das exportagdes
e concluiram que a estrutura das exportagoes nao sofreu modificagao signifi-
cativa nos ultimos anos — apesar da crescente participacdo das commodities
na pauta. A insercao internacional, calculada pelo indice Balassa, indicou a
manutenc¢ao de vantagens comparativas em commodities e uma tendéncia de
queda nos produtos diferenciados. Segundo os autores, embora isso seja in-
dependente das flutua¢des cambiais, a aprecia¢dao do cambio pode acentuar
o padrao de especializacdo. Além disso, a rentabilidade das exportacdes tem
caido com a aprecia¢ao cambial — fato que pode explicar a queda no quantum
exportado, especialmente nas manufaturas —, porém, fatores como a capaci-
dade utilizada préximo ao limite de produgao, o crescimento do mercado in-
terno e os “custos da doenga brasileira” parecem justificar essa redugao. Para
os autores, entdo, nao ha evidéncias de um processo de desindustrializagao ge-
neralizada, embora estes facam a ressalva de que “um processo de apreciacdo
continua da taxa de cambio efetiva real poderia comprometer o esforco expor-
tador de diversos setores que ndo conseguem se estruturar para enfrentar a
concorréncia externa” (Jank 2008).

Os impactos da aprecia¢ao cambial sobre a estrutura produtiva da econo-
mia residem na especializagao em atividades de baixo valor agregado e com
baixa elasticidade-renda das exportagdes. Em economias com estruturas pro-
dutivas diversificadas, a maior participacdo da induastria no PIB implica em
uma elasticidade-renda das exporta¢des elevadas e uma elasticidade-renda
das importa¢des mais baixas, obtendo, assim, uma taxa de crescimento com-
pativel com o equilibrio do balan¢o de pagamentos mais elevada. No entanto,
o estudo de Carvalho & Lima (2009) indica que a economia nacional, desde
1994, registrou crescimento na elasticidade-renda das importagdes, afetando
a contribuicao do lado comercial, isto é, a razao entre as elasticidades- renda
das exportagoes e das importagdes no crescimento compativel com o equi-
librio externo. Os autores indicam que o lado comercial contribuiu para o
crescimento equilibrado em 1,3% no periodo 1994/2004, contra aproximada-
mente 7% no periodo 1931-1993, o que indica uma perda no dinamismo do
crescimento brasileiro.

Discute-se, ainda, que a apreciag¢do da taxa de cambio poderia incentivar
a importacdo dos bens de capital e, por meio da modernizagao, ampliaria a
competitividade da industria. Porém, ao se analisar a taxa de investimento,
percebe-se que no periodo pds-Real a relagao de formacao bruta de capital
fixo/PIB registrou queda de aproximadamente 3 pontos percentuais. Este re-
sultado foi obtido mesmo diante da auséncia de controle de fluxos de capitais,
que poderiam impor limite de permanéncia, e sobre as remessas de lucros
aos investimentos externos diretos (IED’s) que, por sua vez, sdo considerados
importantes para a modernizagao tecnoldgica das industrias.

Os estudos supracitados, de forma geral, apontam em suas consideragoes
uma tendéncia de retracdo do setor industrial frente a apreciagao do cam-
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bio e mudangas na pauta de exportacoes. Frente a isso, os resultados desse
estudo — que visa analisar o comportamento das exportagoes brasileiras por
intensidade tecnoldgica —, podem corroborar a existéncia de uma trajetéria de
desindustrializa¢do na economia brasileira, especialmente por contemplar o
periodo recente de apreciagdo cambial (pds-2003).

3 Metodologia

3.1 Procedimentos econométricos para dados em painel

Como método de analise, utilizou-se dados em painel; técnica que constitui de
uma combinagdo de corte transversal com séries de tempo. Assim, um painel
tem duas dimensoes de variagao dos dados, uma espacial e outra temporal.
Entre as vantagens do uso dessa técnica estdo: a capacidade de captar a hete-
rogenidade entre as unidades, o aumento da eficiéncia das estimativas, além
de permitir captar a dinamica do comportamento das unidades. Contudo,
torna-se necessario atentar para os problemas de autocorrelagao e correlagao
cruzada — entre as unidades individuais no mesmo momento de tempo —, além
da heterocedasticidade.
A especificacdo de um modelo de dados em painel consiste em:

Yii=a;+ Xjf+ it (1)

em que: @; é um componente fixo que capta a heterogeneidade entre as
unidades de analise, que, nesse estudo, sdo as exportacdes classificadas por
intensidades tecnoldgicas e, o subscrito i, sugere que os interceptos podem ser
diferentes em cada unidade; X;;representa o conjunto de variaveis explicati-
vas; e &;; é o termo de erro [¢; ~iid(0,07)].

O objetivo dos dados em painel é obter os estimadores consistentes de f8
com propriedades desejadas de eficiéncia, sendo as suposi¢oes feitas sobre a
correlagao entre os termos aleatoérios e os regressores, o que determina a forma
de estimagdo nao tendenciosa dos parametros. Dois modelos basicos derivam
do modelo (1), um de efeito fixo (EF), quando se supde que os efeitos individu-
ais a; podem ser correlacionados com algum regressor de X;; e que a correta
estimacao dos modelos de efeitos fixos requer o controle dessa correlagao. A
estimacao por EF ndo permite estimativas de caracteristicas que nao variam
ao longo do tempo (cor, raga, topografia etc.).

Considerando um contexto de ortogonalidade entre efeitos fixos e os re-
gressores e auséncia de correlagdo entre os regressores e o termo de erro alea-
torio E(g;4, X;¢) = 0, as estimativas de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO)
e Minimos Quadrados com variaveis dummy para cada i (LSDV) fornecerao es-
timadores consistentes. Supondo apenas a segunda proposicao, os estimado-
res de LSDV serdo consistentes; os efeitos fixos podem ser estimados também
de forma consistente por MQO, quando considerado E(«;, X;;) # 0 utilizando
as variaveis em diferencas (FD-OLS), o que elimina os efeitos individuais.

O outro modelo que deriva de (1) é o modelo de efeitos aleatorios (EA),
quando se assume a; como variavel aleatéria e nao correlacionada com as va-
riaveis explicativas. Formalmente:

Yie =a; + Xisf + €
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Yit = Xt + pi (2)

Em que: yj; = a; + €j

Wit = &; + €j, com &; ~iid(0,02) e ujy ~iid(0,02);

O intercepto representa o valor médio (fixo) comum para todos os inter-
ceptos das unidades da amostra, e o erro representa o desvio do intercepto
individual de seu valor médio, ou seja, as diferencas no intercepto de cada
unidade se refletem no termo de erro, como verificado em p;;, que é o termo
de erro composto; no caso do modelo de efeito aleatdrio é possivel obter esti-
mativas para as caracteristicas invariantes no tempo.

Assim, supondo E(a;, X;;) = 0 e E(p;1, Xj¢) # 0, 0s métodos de estimacao por
MQO, LSDV ou FD-OLS nao sao consitentes, devendo-se utilizar os métodos
de variaveis instrumentias (IV) ou Momentos Generalizados (GMM) para a
estimacgdo nao tendenciosa dos f.

Nesse estudo, sera estimado um modelo de efeitos fixos (EF) para captar
as diferencas entre as intensidades tecnoldgicas (it) na pauta de exportacdo
brasileira de bens industriais e nao industriais, dado que nao ha aleatoriedade
na escolha dos cross-section, o modelo de efeitos aleatdrios (EA) nao se aplica.

O modelo estimado considera a seguinte especificagao:

InExpjy=a;j+06;InTc+p1InTj+ BrInCi;_3+ fslnlw,_3
+B4InGab+ BsInTC; 35+¢;;  (3)

em que: InExp;; é a varidvel dependente e representa as diferentes intensi-
dades tecnoldgicas nas exportac¢des brasileiras, sendo que i varia de 1 a 5 de
acordo com a intensidade tecnoldgica das exportagdes; «; representa os efei-
tos fixos de cada (it) ; 9;In Tc representa o coeficiente da taxa de cambio para
cada unidade analisada; 1 InTj é o coeficiente da taxa de juros. Em relacdo a
esses coeficientes, nao é feito nenhuma pressuposi¢ao em relacdo ao sinal es-
perado, podendo os efeitos fixos (@;) responderem positiva ou negativamente
em cada it, bem como os coeficientes de taxa de cambio (9;), juros (B;). InCi
representa a utilizacdo da capacidade instalada, como uma medida da ativi-
dade economica (f;) ; InIw diz respeito as importa¢des mundiais, utilizada
para captar a mudancga no cendrio externo, indicando aumento ou retragao da
demanda, nesse caso se espera f3>0; e, In GAB representa o grau de abertura?
da economia brasileira, utilizado como um indicador da participagao do co-
mércio de cada (it) na economia nacional e caracteriza a inser¢ao do Pais no
mercado internacional, sendo esperado 4> 0, dado que, uma maior insergao
externa implica em aumento nas exportacoes. E, para o termo de cambio de-
fasado, InTC;_3, seguira a mesma consideracao do termo no tempo corrente
para cada it, no que tange ao sinal esperado.

A escolha das variaveis para os modelos estimados segue a literatura téc-
nica, pois as variaveis explicativas utilizadas na maioria dos estudos sobre o
comportamento das exportagdes consistem na taxa de cambio real, em uma
proxy para o nivel de renda mundial, que, nesse estudo, é o nivel de impor-
tagdes mundiais, e em um indicador do nivel de atividade doméstica, aqui

40 grau de abertura da economia foi calculado considerando as séries de exportagdes e im-
portagbes por intensidade tecnoldgica (it), além do PIB, pela féormula GA = X + M/PIB — esse
indicador mede o peso das relacdes comerciais de cada it na economia do Pais.
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representado pelo grau de utilizagao da capacidade instalada. O presente es-
tudo inclui, ainda, as variaveis para captar a insercao internacional de cada
segmento (grau de abertura), taxa de juro, pois, de acordo com Nakabashi
(2008), este tem efeitos sobre a estrutura produtiva ao determinar os custos
dos investimentos. Além disso, a inclusao da taxa de cambio defasada visa
eliminar os efeitos da Curva J.

Painéis dindmicos
A inclusdo da variavel dependente defasada como regressor atribuiu ao mo-
delo de dados em painel um carater dindmico e demanda atengdo quanto ao
método de estimacdo, em virtude da correlacdo entre o termo defasado e os

erros da equacgdo, correlacao esta que gera pardmetros inconsistentes quando
estimados por MQO. Um modelo dinamico pode ser expresso por:

Yir=pyYiua+ X1+ X1 ot a; + € (4)

em que: @; é um componente fixo; ¢;;€ o termo de erro; X;; representa o con-
junto de variaveis explicativas; e X;;_; representa os valores defasados dos va-
riaveis explicativas — vale ressaltar que a inclusdo destas nao implica em pro-
blemas de correlagao com o termo de erro no periodo t —; Y;;_; é o termo defa-
sado da variavel dependente que apresenta correlacao por construcao com o
termo de erro no periodo corrente. O parametro y necessita de instrumentos
para ser estimado corretamente e, desse modo, a estimac¢do consistente dos
modelos dindmicos pode ser obtida por variaveis instrumentais (IV) ou por
Método dos Momentos Generalizados.

O método de IV, proposto por Anderson (1982)° apud Greene (2008), pro-
pde uma abordagem baseada em diferenca:

AYir = (AX;) 1+ V(AYi_1) + 0(AXj_1) + Agjy (5)

em que: A é o operador de diferencas. Nesse modelo, as caracteristicas invari-
antes no tempo nao sao estimadas; embora os estimadores sejam consistentes,
estes ndo possuem as propriedades desejadas de eficiéncia, dado que nédo con-
sideram a autocorrelacao e a heterocedasticidade.

Outra abordagem, proposta por Arellano(1991)° apud Greene (2008), con-
siste em utilizar GMM, em que, a partir de (4), é possivel chegar a:

Yit = yAYii_1 + B1AXi + o AXji1 + €ip — €ip-1, (6)

sendo que, nessa equagao, o efeito fixo é eliminado e introduz-se a autocor-
relacdo de primeira ordem. Os autores sugerem um procedimento em dois
estagios para estimar a equacao (6), sendo o primeiro estagio dado por:

pllestagio — (AX'ZANZ'AX) L AX'ZANZ'AY,

em que Z é uma matriz com um conjunto de instrumentos para os quais se as-
sumem instrumentos estritamente exégenos ou predeterminados. O segundo

5Anderson, TW. and C. Hsiao, (1982), “Formulation and Estimation of Dynamic Models
using Panel Data”, Journal of Econometrics, Vol. 18, pp. 47-82.

6 Arellano, M., and S. R. Bond (1991), “Some Speci?cation Tests for Panel Data: Monte Carlo
Evidenceand an Application to Employment Equations,” Review of Economic Studies 58, 277-
298.
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estagio consiste em obter uma estimativa utilizando a matriz de varidncia e
convariancias (V') construida a partir dos residuos do primeiro estagio, assim
tem-se:

prestagio - (AX'ZV1Z/AX) L AX'ZV 1 Z/AY.

Existem 3 (trés) tipos de estimativas de desvios padrdes dos estimadores,
sendo estimadores de primeiro estagio, robusto e de segundo estagio, em que
os trés sao equivalentes assintoticamente na auséncia de heterocedasticidade
e correlacao cruzada dos erros.

O modelo dindmico estimado é especificado da seguinte forma:

InExpj; = p1InExpjs_3+poInTc+ p3InTe,_3+ faInTj+
BsInCIl;, 3+ BeInlw; 3+ B7InGab+¢;y, (7)

em que as variaveis sdo as mesmas descritas anteriormente, porém com a in-
clusao do termo defasado da variavel dependente como regressor, e as varia-
veis explicativas defasadas em 1 trimestre para eliminar a rigidez de resposta
das exportagdes — exceto para taxa de juros e grau de abertura’.

Vale destacar que, nesse estudo, a énfase é nas caracteristicas de painel
longo, visto que trabalhou-se com 5 cross-section e 156 observagoes; assim, a
preocupag¢ao maior nas estimati¢cdes se concentra sob a estrutura de erros do
modelo. Dado que T — oo, sera suposta que a estrutura de variancia e co-
variancia do modelo é heterocedastica no periodo para um dado cross-section,
porém, considera-se uma auséncia de correlacao entre as diferentes unidades
[E(eis,€11X;) = 0]. A especificagao envolve covariancias entre periodos para
um dado cross-section, de modo que, na estimativa, sao empregados os resi-
duos do primeiro estagio para estimar a matriz () que pondera a estimacao de
Minimos Quadrados Generalizados (MQG).

3.2 Testes de raiz unitaria para dados em painel

Na presenca de séries ndo estacionarias, as estimativas sdo espurias devido ao
comportamento de longo prazo das séries. Os testes de raiz unitaria, no caso
de dados em painel, sdo similares aos aplicados a uma Unica série, conside-
rando:

Yie = pYio1 + Xi 1 + €, (8)

em que: Xj; representa as variaveis exdgenas do modelo, incluindo qualquer
efeito fixo ou tendéncia individual, p; sdo os coeficientes autorregressivos e
€jr € o termo de erro iid. Se |p;| < 1, Y; é dito fracamente exdgeno e, se p; = 1,
diz-se que a série tem raiz unitaria.

A literatura apresenta um conjunto de testes que pressupde pardmetros
comuns entre os cross-sections, p; = p, para todo i, entre eles: Levin, Lin e Chu
(LLC), Breitung e Hadri. Por outro lado, os testes de Im, Pesaran e Shin (IPS),
Fischer-ADF e Fischer-PP, consideram que os parametros p; podem variar li-
vremente entre os cross-section. No Quadro 1 é apresentada uma sintese das
hipéteses desses testes.

7 A extensdo da defasagem foi escolhida com base na significAncia dos parametros e nos cri-
térios de informagdo (Akaike e Schwarz) para os lags de 3, 6, 9 e 12 meses, sendo que o menor
critério foi obtido para o modelo com 3 defasagens.
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3.3 Fonte de dados e variaveis empregadas

Nesse estudo, utilizou-se a série de dados mensais no periodo de 1996 a 2008
— obtida junto ao IPEADATA - referente as variaveis de taxa de cambio real
efetiva IPA-IT exporta¢des manufaturados, indice com base em 2000, taxa de
juros — Over/Selic (descontada o IPCA) , utilizada como proxy para a taxa de
juros, importa¢oes mundiais (indice de precos), utilizadas como proxy para
captar as varia¢des na demanda internacional, e indice de utilizacao da capa-
cidade instalada da industria.

Os dados de PIB, em milhoes de ddlares, foram obtidos junto ao BACEN,
e os valores referentes as exportagdes e importagdes por intensidade tecnolo-
gica sdo fornecidos pela Secretaria de Comércio Exterior (SECEX/MDIC) em
milhées de délares FOB, a precos de 2000. Com base nos dados de exporta-
¢do, importagao e PIB foi calculado o grau de abertura da economia brasileira,
conforme referenciado na literatura.

Os dados contemplam 5 unidades de analise (cross-section) , sendo que
quatro delas dizem respeito as exporta¢des de produtos industriais, divididos
em quatro intensidades tecnoldgicas (it), a saber: média, média-alta, média
e baixa tecnologia. Por sua vez, a outra unidade contempla as exportagdes
de bens nao industrializados. Vale ressaltar que os dados sao divulgados des-
membrados por intensidade tecnolégica e contemplam o total das exportagdes
brasileiras. O periodo foi delimitado pela disponibilidade dos dados desagre-
gados por intensidade tecnoldgica, como comentado anteriormente. Devido
a auséncia de dados desagregados referentes as importa¢des mundias, nao é
possivel captar o volume de importagdes mundiais de cada unidade em ana-
lise (it).

Destaca-se que os dados de exportagao — variavel dependente desse estudo
— serdo incluidos com defasagem como regressor, nas estimag¢oes de painel di-
namico, bem como sao considerados defasagens nas variaveis: taxa de cam-
bio, capacidade utilizada e importa¢ées mundiais a fim de eliminar a rigidez
de resposta das exportagdes as variacdes dessas. Serao utilizados os valores
logaritmizados das séries para se obter as elasticidades.

4 Evidéncias da trajetéria de desindustrializagcdo na economia
brasileira

A literatura econdmica discute amplamente a estreita relagcao entre cambio e
desempenho das exportacoes. Além da taxa de cambio, que afeta os pregos
relativos dos bens, outros fatores, como precos e renda externa, afetam as
exportacoes em diferentes segmentos.

Assim, setores que competem via preco, geralmente intensivos em recur-
sos naturais e trabalho, respondem de forma mais veemente as variagoes de
taxa de cambio e, por outro lado, os setores intensivos em tecnologia compe-
tem via diferenciacdo. Diante disso, se a apreciacdo cambial registrada nos
ultimos anos na economia brasileira estivesse afetando negativamente o de-
sempenho das exporta¢oes de alguns setores, seria esperado que os setores
que competem via preco fossem os primeiros a apontarem os efeitos negati-
vos dessa politica de sobreapreciacao. No entanto, torna-se necessario atentar
para o crescimento das exporta¢des alavancadas pela demanda internacional
que ocorreu concomitante a esse processo, bem como para a reversao do cena-
rio otimista para alguns segmentos, a partir da crise financeira internacional.
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Mesmo que de forma simples, a andlise grafica das séries das exportacoes
apresentadas pela SECEX/MDIC, classificadas por intensidades tecnolégicas,
fornecem argumentos para a discussdo proposta.

No que tange a participa¢ao de cada intensidade tecnoldgica no total ex-
portado, observa-se no item (f), na Figura 1, que os bens industriais de alta
tecnologia representavam cerca de 12% no total exportado no ano 2000 e pas-
sam a representar algo em torno de 6% em 2007; os bens industriais de média-
alta e de média-baixa tecnologia mantém sua participag¢do ao longo do tempo
em torno de aproximadamente 23% e 19%, respectivamente. Para os bens de
baixa tecnologia, tem-se uma trajetoria descendente ao longo do tempo, sendo
que, em 1996, esse segmento representava cerca de 35% do total das exporta-
¢oes e, em 2007, registrou queda de 9 pontos percentuais. Essa tendéncia de
queda poderia ser explicada pela questao cambial, ja que este é um setor que
compete via preco no mercado internacional.

Os bens nao industriais, por sua vez, aumentaram em 12 pontos percentu-
ais sua participa¢ao no total das exportacdes, sendo que, em 1996, registravam
participacao de 16,4% e, em 2008, representaram 28,3% do total exportado.
Esse aumento corrobora a discussao de que o Brasil pode estar sofrendo um
problema de “reprimarizacdo” das suas exportagdes, o que poderia culminar
na perda de dinamismo do setor externo. Este, por sua vez, afetaria a taxa de
crescimento compativel com o equilibrio do balan¢o de pagamentos, nos ter-
mos da Lei de Thriwall, segundo a qual uma maior participac¢ao da industria
no PIB, e, consequentemente, nas exportacoes, implica em uma elasticidade
renda das exporta¢des mais elevada e uma elasticidade renda das importagdes
mais baixa.

Ao se observar o comportamento das séries de exportacgdes, percebe-se
uma crescente participacao de bens nao industriais na pauta de exportagdes
brasileiras, somado a perda de participagdo de bens de alta tecnologia da or-
dem de 6 pontos percentuais, no periodo 2000/2007. Isto poderia indicar que
a taxa de cambio ndo é competitiva para os setores de maior valor agregado,
apontando a existéncia de um processo de “doenca holandesa” na economia
brasileira, dado que a industria nacional tem uma forte associagao entre a taxa
de cambio e a dindmica da industria — segundo Feijo et al. (2005).

Os testes de raiz unitaria aplicados nas séries logaritmizadas mostram que
as séries sao estaciondrias em nivel, como pode ser observado no Apéndice A.
Vale ressaltar que os testes de raiz unitaria, em dados em painel, tém rece-
bido criticas na literatura especializada e, em alguns casos — como pode ser
observado na tabela 1 —, os resultados sao contraditérios. Isto pode ser jus-
tificado pelo fato de que cada teste é apropriadamente construido para um
determinado tipo de painel (curto ou longo). Porém, os testes de raiz unita-
ria em dados em painel sdo mais robustos que os testes aplicados de forma
individual a cada série (Baltagi 2005). Contudo, o estudo de Marques (2000)
defende que para painéis longos é possivel a utilizacao dos testes ADF, em um
enquadramento tipico de séries de tempo, sem perda de poder do teste, ou,
preferencialmente, o ADF-PP.

Nas tabelas 1 e 2 sdo apresentados os resultados dos modelos estimados,
com painel estatico e dinamico de efeitos fixos para os diferentes grupos de in-
tensidade tecnolodgica das exportagdes brasileiras para o periodo 1996/2008.
Para ambos os modelos, a variavel dependente é o logaritmo das exportagdes
por (it). O modelo estatico foi estimado por Minimos Quadrados em 2 esta-
gios (MQ2E) com correcao para heterocedasticidade e autocorrelacao — como
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Notas: Os valores no eixo principal estao expressos em bilhoes de délares, medidos a pregos
de 2000; Os valores no eixo secundario referem-se a taxa de cambio real efetiva IPA-IT
exporta¢oes manufaturados, indice com base em 2000.

Figura 1: Séries de Importa¢ao, Exportacao, Saldo de Balanca e Taxa de Cam-
bio por intensidade tecnoldgica dos produtos industriais e ndo industriais
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descrito na metodologia em que foram incluidas as variaveis exdgenas defa-
sadas em 1 trimestre, a fim de eliminar a rigidez de resposta das exportagdes
as variagdes na capacidade utilizada, importa¢des mundiais e taxa de cambio.
Os resultados podem ser observados na tabela 1.

Os coeficientes sao significativos em nivel de 1% pela estatistica t, exceto
o pardmetro referente a taxa de juros, que é significativo estatisticamente em
nivel de 5%. Os sinais estdo de acordo com a predicao tedrica discutida an-
teriormente. Destaca-se que os coeficientes da taxa de cambio registram si-
nais negativos para o tempo corrente em todos os segmentos, indicando que
a apreciagao cambial estimularia as exportagdes em todas as intensidades tec-
nolégicas — o que seria contrario ao esperado. Assim, para os bens industriais
de alta intensidade tecnolégica, o aumento de 1% na taxa de cambio (depreci-
a¢ao) diminui as exporta¢des em cerca de 2,53%. Esse fendmeno é conhecido
como efeito de Curva J, sendo que, ap6és uma depreciagao do cambio, haveria
uma piora dos saldos comerciais.® Do mesmo modo, para os bens industriais
de média-alta, média e baixa tecnologia, bem como para os bens nao industri-
ais, um aumento equivalente reduz as exporta¢des em 3,02%, 2,89% 2,83% e
3,02%, respectivamente. O fato de o segmento de alta intensidade tecnolégica
reagir com menor intensidade do que os demais grupos analisados pode ser
justificado pela existéncia de contratos e pelo fato desses produtos competi-
rem por diferenciacdo no mercado, existindo outros fatores, além dos precos,
que interferem na exportagao.

De acordo com Krugman & Obstfeld (2001), apds a depreciagdo/apreci-
acdo, os valores de importacdo e exportacdo ainda refletem os contratos ja
estipulados com base na antiga taxa de cambio real. Além da existéncia dos
contratos de cambio, a persisténcia de habitos e costumes e a defasagem na to-
mada de decisdo dos agentes sao citadas como causas da rigidez. Diante disso,
foi incluido o termo defasado de cambio para captar o efeito sobre as exporta-
¢oes, sendo que estas aumentariam em 1,60% com a depreciacdo cambial de
1%, refletindo a condi¢dao de Marshall-Lerner. Os coeficientes de cAmbio mos-
tram que as exportagdes brasileiras reagem ao cambio e que uma apreciagao
poderia impactar negativamente nos segmentos analisados.

Nakabashi (2008) mostram que variagdes no cdmbio afetam de forma di-
ferente os setores intensivos em trabalho, escala, diferenciacao e ciéncia. Os
autores realizam as regressoes individuais para cada segmento, analisando
as taxas de crescimento — o que pode justificar os diferentes resultados apre-
sentados nesse estudo. Na avaliacdo dos autores, para o primeiro segmento,
o coeficiente de cdmbio é aproximadamente zero, o que nao seria esperado,
pois é um segmento que compete via precos. Os bens baseados em escala sao
negativamente afetados por uma apreciacao e os intensivos em diferenciacdo
nao registram efeitos negativos do cambio. Os bens intensivos em recursos
naturais respondem com um aumento das exportac¢oes diante da apreciacao
do cambio, o que é justificado pelo aumento na demanda internacional de
commodities, que, nesse caso, alteraria o efeito do cambio. Jank (2008) corro-
bora esse resultado ao afirmar que o aumento no pre¢o das commodities tem
registrado crescimento médio anual de aproximadamente 10% desde 2002.
Os autores argumentam, ainda, que se o cambio apreciado ndo tem gerado

8Ressalta-se que a varidvel dependente deste estudo refere-se as exportacdes e nio a razio
entre exportagdes e importagdes como geralmente utilizado para a estimagao dos efeitos de Curva
], contudo o efeito do cambio sobre as exportagoes pode ser explicado desta forma.
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Tabela 2: Modelo de Efeitos Fixos (sem dinamica)

Variaveis Coeficientes
Constante 9,136517"
(1,636671]
LOGCI (-3) —0,223515
[0,261817]
LOGIW (-3) -0,211839"
[0,080806]
LOGTC (-3) 1,602710°
[0,575763]
LOGTJ -0,067799™
[0,027532]
LOGGAB 1,005368"
[0,126211]
LOGTC_IT(1) ~2,531559"
[0,491952]
LOGTC_IT(2) ~3,020524"
[0,529218]
LOGTC_IT(3) ~2,894804"
[0,558558]
LOGTC_IT(4) ~2,830848"
[0,521288]
LOGTC_IT(5) —3,029846"
[0,576911]
Efeitos fixos por it ja adicionados da constante:
IT(1) -2,183820
IT(2) 0,509923
IT(3) 0,321859
IT(4) 0,311006
IT(5) 1,041033
Nuamero de observacoes 153
Unidade de analise cross section 5
Total de observagoes 765
R? 0,891154
R? ajustado 0,889122
SQRegr 0,235393
SQRes 41,44752
DW 0,465579
IR 15,000

Lista de instrumentos: c logci(-2) logiw(-1) logtj(-1)
logtc(-2) loggab(-1) logci(-1) @cxinst logtc(-2)

Period (PCSE) standard errors & covariance
Método: Pool IV/ Minimos Quadrados — 2 estagios.

Fonte: Elaborada pelos autores, resultados da pesquisa.
Os valores entre [ | correspondem aos erros-padrao.
" significativo ao nivel de 1%; " significativo ao nivel de 5%
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efeitos negativos de forma generalizada sobre o comércio exterior, este vem
sofrendo com os custos da falta de infraestrutura, elevada tributacido e com
um ambiente de negdcios que necessita ser aprimorado para reduzir os entra-
ves burocraticos e institucionais no processo de exportagao, que, por sua vez,
implicam na rigidez da resposta das exportagdes.

As exportacoes se reduzem em cerca de 0,06% com o aumento de 1% na
taxa de juros, reforcando o argumento em relagdo aos efeitos negativos da
manutencao de taxas elevadas de juros sobre as exportagoes, além de afetar a
taxa de cambio no sentido de uma aprecia¢io, dado o fluxo de capitais na eco-
nomia. Juros elevados afetam as decisdes de investimento, reduzindo a com-
petitividade das exportagdes daqueles segmentos que nao conseguem captar
recursos a taxas menores no mercado externo — conforme discutido por Naka-
bashi et al. (op. cit).

O coeficiente de grau de utilizacdo da capacidade instalada — introduzido
como proxy para a demanda interna — registra coeficiente de —0,22, afetando
negativamente as exportacoes. Isto pode estar associado ao nivel de investi-
mento da economia, pois, com o aquecimento da demanda interna, nao ha
capacidade para atender as exportagdes. Contudo, o mercado interno é uma
alternativa as empresas diante da reducdo da rentabilidade das exportacoes,
em virtude do cambio apreciado; embora essa apreciagdo provoque o aumento
da competi¢do com os produtos importados que, nessa situagao, ficam favore-
cidos.

Os efeitos fixos estimados para cada cross-section indicam a heterogenei-
dade de cada intensidade tecnoldgica nao captada pelas demais variaveis in-
seridas no modelo, como, por exemplo, aqueles discutidos acima apresentados
por Jank (2008). Observa-se que para os bens industriais de alta tecnologia o
efeito estimado é negativo, indicando uma diminui¢ao das exportacdes nesse
segmento, corroborando a analise grafica apresentada anteriormente. Os de-
mais setores mantém efeitos médios positivos e préximos de 0,5 para bens de
média-alta intensidade, 0,32 para os bens de média tecnologia, 0,31 para os
bens industriais de baixa intensidade tecnolégica e cerca de 1,0 para os bens
nao industriais.

No modelo com dindmica (tabela 2), os sinais dos coeficientes seguem a
tendéncia do modelo estatico e sdo estatisticamente significativos em nivel de
1%; porém, na estimagao por GMM, o coeficiente da variavel grau de abertura
nao é estatisticamente diferente de zero.

Analisando o comportamento das exportagoes nesse modelo, observa-se
que as exportacOes defasadas influenciam positivamente as exporta¢des no
tempo corrente em aproximadamente 0,92%. Isso corrobora a indicagao de
que, apos feita a inser¢ao no mercado internacional, existe uma tendéncia de
crescimento da demanda por exportacoes e a amplicagdo do comércio. Po-
rém, para os setores que competem via preco, essa tendéncia pode vir a ser
revertida pela acao negativa do cambio apreciado sobre as exportagdes.

Da mesma forma que no modelo estatico, a resposta das exportacdes as
variagOes na taxa de cambio mostra sinal negativo para o coeficiente no tempo
corrente, indicando que a depreciagdo cambial de 1% reduz as exportagdes em
1,24%, reforcando a existéncia do efeito de Curva J; porém, o coeficiente de
defasado indica que o aumento no cambio elevaria as exportagoes em 1,42%.

O coeficiente referente a taxa de juros indica um impacto negativo nas ex-
portacdes de 0,11%, diante de um aumento na taxa de juros de 1%. Em relacao
as importagdes mundiais, o coeficiente estimado no modelo dindmico é muito
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Tabela 3: Modelo dindmico de Efeitos Fixos

Variaveis Coeficientes
Constante 6,953853"
[0,253744]
LOGEXP (-3) 0,922012"
[0,072248]
LOGIW (-3) 0,204043"
[0,034977)
LOGCI (-3) ~4,080949"
[0,221380]
LOGTC (-3) 1,421725"
[0,359524]
LOGGAB 0,105951"
[0,100155]
LOGTC ~1,245275"
[0,228752]
LOGTJ -0,116767"
[0,021024]
Efeitos Fixos por (it) ja adicionados da constante
IT(1) —-0,031457
IT(2) —-0,066307
IT(3) 0,025476
IT(4) 0,035645
IT(5) 0,036644
Amostra ajustada 1998-04/2008-12
Unidade de analise cross section 5
Total de Observagoes 765
R? 0,939709
SQRegr 0,075450
SQRes 4,201242
DW 0,816047
IRank 13,000000
J- Statistica 56,88008

Lista de instrumentos: C LOGEXP(-2) LOGTC(-2)
LOGTC(-1) LOGTJ(-1) LOGIW(-2) LOGGAB(-1)
LOGIW(-1) LOGT]J(-2)

Period (PCSE) standard errors & covariance

Método: Momentos generalizados - GMM
Fonte: Elaborada pelos autores, resultados da pesquisa.
Os valores entre [ | correspondem aos erros-padrao.

* significativo ao nivel de 1%.
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préximo daquele estimado no modelo anterior, indicando que o aumento de
1% nesta variavel elevaria as exportagoes em 0,20%.

A variavel de grau de utilizagao da capacidade mostra que a elevacao de
1% nesta reduziria as exporta¢des em 4,08%, reforcando a discussao anterior.
Os efeitos fixos estimados no modelo dinamico, por sua vez, indicam valores
muito préximos de zero para todos os segmentos, indicando sinal negativo
para os bens de alta e média-alta intensidade tecnolégica.

5 Conclusées

O presente estudo buscou analisar, com base em uma analise de painel, se ha
evidéncias de um processo de desindustrializagdo na economia brasileira ao
longo do periodo de 1996 a 2008.

A analise grafica das séries de exportacdes por intensidade tecnolégica
aponta uma tendéncia de reprimarizacdo da pauta de exporta¢des com ele-
vacao de 12 pontos percentuais na participagdo dos bens nao industriais no
total exportado pelo Pais. Isso pode ser explicado pelo crescimento na de-
manda internacional por commodities, que, por sua vez, pode ter contribuido
para a aprecia¢ao cambial, dado que o Brasil é um grande exportador de pro-
dutos agricolas.

Os segmentoqs de média-alta e média-baixa tecnologia mantiveram sua
participacdo no total exportado no periodo analisado. Contudo, o segmento
de baixa intensidade tecnolégica registrou perda de participagao de 9 pontos
percentuais. O que se torna preocupante é que, em sua maioria, os setores,
nessa categoria, sao intensivos em trabalho e a queda na representatividade
do setor pode refletir aumento do desemprego; algo ruim para uma economia
em que aproximadamente 85% da populac¢do reside no meio urbano.

O setor de alta intensidade tecnoldgica, que nos anos de 2000 e 2001 re-
gistrava participagdo em torno de 12% no total exportado, reduziu sua con-
tribuicao para 5,8% no ano de 2008; vale lembrar que no ano de 1999 ocor-
reu forte depreciacdo da moeda nacional, o que pode estar relacionado com
0 aumento nas exporta¢des desse segmento nos anos seguintes, pois, apds a
retomada do processo de apreciagao cambial, esse segmento registrou conse-
cutivas perdas de representatividade na pauta de exportagdes nacional, e que,
por consequéncia, implica em reducgao da elasticidade renda das exportagdes.
Além disso, é evidente o aumento das importacdes no segmento favorecido
pela apreciagao cambial, refletindo saldos negativos. A perda de participagao
dos setores intensivos em tecnologia, além de refletir restri¢des sobre a taxa
de crescimento com equilibrio externo, limita os efeitos de transbordamentos
tecnoldgicos e aprendizagem que estes difundem na economia.

Os resultados dos modelos econométricos mostram que, no periodo de
1996/2008, as exportacdes brasileiras responderam diretamente as variagdes
de taxa de cambio quando considerados os coeficientes defasados, o que cor-
robora a discussao apresentada por Feij6 et al. (2005) sobre a dindmica indus-
trial brasileira responder a cambio. Assim, movimentos no sentido de apreci-
acao cambial implicarao em redugao das exportagoes.

Da mesma forma, a taxa de juros indica sinal negativo sobre as exporta-
¢oes. Esses resultados corroboram a preocupagao dos estudos na area de co-
mércio internacional a respeito da necessidade de atentar para os maleficios
da manutencao de taxas de juros elevadas sobre o nivel de exportagdes; pois
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os juros elevados afetam a competitividade das exportac¢des pela reducao dos
investimentos, especialmente naqueles setores que nao tém acesso ao crédito
internacional ou subsidiado, como nos segmentos onde predominam peque-
nas e médias empresas.

Além disso, apesar de o objetivo desse estudo nao ser o de captar os efeitos
do juro sobre o cambio, é crescente a discussdo na literatura técnica das con-
sequéncias sobre a taxa de cAmbio da manutencao de elevados diferenciais de
juros entre a economia brasileira e os demais mercados internacionais, pois
isso implica em atracdo de capitais externos de curto prazo, o que, por sua
vez, tem impacto sobre a apreciagdo do cambio.

Diante do exposto, observou-se que no periodo analisado houve alteragao
na pauta de exportacdes, o que pode ter sido influenciado pelo cenario inter-
nacional e pelo movimento da taxa real de cambio. No entanto, nao é possivel
afirmar que essa mudanca tem carater estrutural e que a economia brasileira
esteja sofrendo de “doenca holandesa”. Como discutido, existe um processo
em transito de redu¢ao das exporta¢des de manufaturados, especialmente os
de alta e baixa intensidade tecnoldgica; sendo que, no segundo, a competicao
ocorre via preco e a apreciacao do cambio pode ser a principal responsavel por
esta reducdo. Se a reducdo da participagdo dos manufaturados nas exporta-
¢Oes ocorrer de forma permanente, isso refletird na perda de dinamismo desse
setor e influenciara a dindmica econdémica do Pais, caracterizando um pro-
cesso de “doenca holandesa” com transferéncias de recursos para os setores
que se mantém competitivos diante do cambio apreciado.
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Apéndice A Testes de Raiz Unitaria para as séries LOGCI,
LOGEXP, LOGGAB, LOGIW, LOGPIB, LOGTC, LOGTJ

Séries t tm tt Séries t
Levin, Lin & Chu Variaveis em 1? diferenca
LogExp 4,86852 3,93003 -0,63809 LogExp -5,56327
LogT] -4,42423""  -2,17301"  -2,04429"  LogTJ -37,14330""
LogTC -0,36651 -0,81390 -2,93227""  LogTC -18,66590""
Loglw 2,24808 -0,93086 -1,92884"  Loglw —4,19142"
LogGab 1,46266 -4,00892""  -5,11180""  LogGab —41,29510""
LogCi 0,41244 1,74751 5,89203 LogCi -7,31388""
Breitung Variaveis em 1° diferenga
LogExp -0,12187 LogExp -0,06738
LogT]J -5,98295"  LogTJ -29,79080""
LogTC 3,61374 LocTC -16,02370""
Loglw 7,30268 Loglw 8,82822
LogGab -3,72097""  LogGab -26,24150""
LogCi 1,17156 LogCi 5,13607
Hadri Variaveis em 1? diferenca
LogExp 17,88540""  14,24060"  LogExp -0,02026
LogT]J 13,35780°°  0,54912 LogT]J -1,41419
LogTC 9,32054™"  14,55330""  LogTC 0,18403
Loglw 18,64330  14,30560° "  Loglw 0,00156
LogGab 1557340 13,55240""  LogGab 1,37768"
LogCi 14,33130""  -0,56303 LogCi 0,45569
Im, Pesaran and Shin Variaveis em 12 diferenca
LogExp 5,02543 0,80911 LogExp -4,68289"
LogT] -2,29977""  -3,55256""  LogTJ -39,29280""
LogTC -0,19551 -0,51330 LogTC -17,71200""
LogIw 1,34204 ~0,668 54 Loglw -1,27858"
LogGab -2,46859""  -3,78892""  LogGab ~44,16690""
LogCi -2,26377"  -5,01818""  LogCi —4,06496
ADF - Fisher Variaveis em 1? diferenca
LogExp 0,14268 2,14488 5,76588 LogExp 121,26300°"
LogT]J 30,63230°"  19,76570"  29,34770"  LogTJ 1316,95000"
LogTC 4,68920 7,39473 9,15530 LogTC 508,09400""
Loglw 0,93779 2,46258 8,83522 Loglw 26,83940"
LogGab 1,58703 22,14850"  33,82140"" LogGab  1316,95000" "
LogCi 3,06474 18,86340  43,10670""  LogCi 62,91850""
PP- Fischer Variaveis em 12 diferenca
LogExp 0,136 60 4,15582 30,4402 " LogExp -35,77710""
LogT]J 34,08560""  29,97750""  54,37430""  LogTJ -35,77710""
LogTC 491313 4,47979 5,52636 LogTC 457,64400"
Loglw 0,03450 1,87520 20,8500 Loglw -35,77710""
LogGab 0,996 83 28,8789 " 79,74820""  LogGab -35,77710""
LogCi 2,80529 69,6734 " 81,82640""  LogCi -35,77710""

Notas: t série sem intercepto ou tendéncia; tm — séries com interceptos individuais; tt —
séries com interceptos individuais e tendéncia.
A% %

, € " indicam significancia em nivel de 1%, 5% e 10%, respectivamente.
Fonte: dados da pesquisa.
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Apéndice B Detalhamento dos grupos de Produtos de acordo
com a intensidade tecnolbégica

Industria de alta tecnologia (I)

Aerondutica e aeroespacial

Farmacéutica

Material de escritdrio e informatica
Equipamentos de radio, TV e comunicag¢io
Instrumentos médicos de dtica e precisao

Industria de média-alta tecnologia (II)

Méquinas e equipamentos elétricos n. e.

Veiculos automotores, reboques e semirreboques
Produtos quimicos, excl. farmacéuticos

Equipamentos para ferrovia e material de transporte n. e.
Méquinas e equipamentos mecanicos n. e.

Industria de média-baixa tecnologia (III)

Construgao e reparagao naval

Borracha e produtos plasticos

Produtos de petrdleo refinado e outros combustiveis
Outros produtos minerais nao-metalicos

Produtos metalicos

Indastria de baixa tecnologia (IV)

Produtos manufaturados n.e. e bens reciclados
Madeira e seus produtos, papel e celulose
Alimentos, bebidas e tabaco

Téxteis, couro e calcados

Produtos nao industriais

Nota: Classificagao extraida de: OECD, Directorate for Science,
Technology and Industry, STAN Indicators, 2003. Fonte: SECEX/MDIC.
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