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|.INTRODUCAO

Desde sua implementacéo, o Plano Real obteve éxito no combate a inflacdo, um dos
grandes males que assolava o pais. Para tal, o real sofreu uma apreciacdo num estéagio
inicial, seguido de sucessivas minidesvalorizagBes, num contexto estdvel. Com a Crise
Asiética e posteriormente a Crise Russa, o Brasil perdeu elevado montante de divisas.
Medidas preventivas a uma crise iminente foram tomadas sem sucesso e em janeiro de

1999 o regime cambial foi alterado, resultando numa maxidesval orizagéo.

Durante o periodo de estabilidade, o pais esteve sujeito a déficits em conta corrente
crescentes, fazendo-se necess&rio a atragdo de capitais externos. Um dos fatores que
contribuiram para tais déficits, foi 0 saldo negativo da balanca comercial, explicado em

grande parte pela abertura comercial diante de uma moeda apreciada.

Com a abrupta perda de valor do real, acreditava-se que tal quadro seria revertido,
isto € as exportagbes aumentariam significativamente mediante ganhos de
competitividade. Entretanto o valor das exportagdes ndo aumentou como fora esperado.
O proéprio governo estimara a principio um superavit anual de 11 bilhdes, modificando-
0 para déficit de 1,0/1,5 bilhes ja em outubro do mesmo ano. Alguns fatos explicam
tamanha discrepancia: a demanda internacional do primeiro semestre de 1999 esta longe
de ser aquela de igual periodo em 1998, fruto de sucessivas crises econdmicas de
amplitude mundial, e os pregos das mercadorias que constam na pauta de exportacéo

brasileira estdo retraidos, mais que compensando 0 aumento no quantum exportado.



Pretende-se neste trabalho verificar como atrajetéria do valor exportado se alteraria se
as condigBes ndo fossem tdo adversas, conforme fora explanado no parégrafo anterior.
Nesse sentido, serdo desenvolvidos exercicios de simulacdo conciliando o quantum
exportado de janeiro até setembro de 1999 com 0s respectivos pregos percebidos no curso
da década de noventa. Desta forma, seria possivel estimar qual o impacto da
desvalorizacdo do real sobre o valor exportado, caso algumas das condicbes externas
tivessem se mantido indteradas, ou segja, antes de terem ocorrido as crises ja

mencionadas.

Como uma primeira etapa, enumerar-se-4 uma série de variaveis que afetam as

exportagdes, discernindo seus impactos e extensdo de influéncia.

Posteriormente, um capitulo sera destinado ao comércio mundial, no qual o Brasil

vem intensificando sua participagdo, abrangendo toda a década de noventa.

Num terceiro estagio, sera discutida a maxidesvalorizacdo do Real, perante o
contexto de crises no ambito internacional, verificando, através de simulagdes, quais
teriam sidos o0s impactos sobre as exportagdes se 0 cenario mundial fosse outro,

conforme explanado anteriormente.

Em seguida, far-se-a uma comparacdo dos efeitos da recente desvalorizacdo, de
janeiro passado, com a maxidesvalorizacdo ocorrida em fevereiro de 1983, época em

gue o cenario mundial também estava conturbado.



No capitulo seguinte, tentar-se-a elaborar cenérios de evolucdo para as exportacdes e
importagbes no ano 2000, obtendo-se desta forma o saldo da balanca comercia no

periodo.

A conclus3o, serdio destinados os principais comentérios sobre o tema proposto neste

trabalho, encontrando-se sumariados os capitul os anteriores.



II. Deter minantes das expor tacoes.

Ao se tracar politicas macroecondmicas, € interessante saber seus efeitos sobre as
exportagdes. Dai, ser tdo importante conhecer as inimeras variaveis que exercem
influéncia sobre elas, sobretudo com a atual intensificacdo do comércio mundial. No

presente capitulo, tais variaveis seréo enumeradas e minuciosamente explicadas.

A renda mundial é uma varidvel cuja significancia para as exportacbes é
consideravel. Em anos recessivos no ambito internacional, o comércio mundial se
contrai, reduzindo as exportacdes. Analogamente, em anos prosperos, de crescimento
econdmico, o comércio mundial se expande, aumentando as exportacfes. Certamente
gue ao se fazer uma andlise mais detalhada sobre um pais especifico, cabe identificar os
mercados para 0s quais ele exporta, pois isto poderia explicar um cenario internacional
favorédvel, mas com o0 pais em estudo tendo suas exportagdes reduzidas, fruto de

recessdes nas regioes para as quais ele exporta.

Outro determinante significativo € o nivel de atividade doméstica. Produtores
domésticos tendem a produzir para abastecer 0 mercado interno, exportando 0s
excedentes. Logicamente, nos anos em que o pais estudado esta enfrentando um quadro
nacional recessivo, a demanda interna se contrai. Consequentemente, o grau de
utilizacdo da capacidade doméstica diminui, gerando maiores excedentes na producéo,
gue sdo exportados. Obviamente, os produtores levam em consideracdo 0S precos

relativos entre as vendas internas e externas ao decidir 0 quanto exportar.



Um terceiro fator, cuja importancia merece destaque, tal como os outros dois ja
citados; formando as principais variaveis que afetam as exportacfes € a taxa de cambio
real. Esta é congtituida pela taxa de cambio nominal, que € o preco de uma moeda em
relacdo a outra, o nivel de precos internos e externos. Quanto mais barata for uma
moeda, em termos nominais, mais facil sera para 0s outros paises importar do primeiro;
portanto suas exportagdes crescem. No entanto, este raciocinio € um tanto ingénuo por
ndo considerar distorgdes nos niveis de pregos, doméstico e externo, que completam a
taxa de cambio real. Isto porque a inflacdo interna pode superar em muito a externa,
anulando os efeitos pré-exportacdo de uma moeda nominalmente depreciada. Neste
sentido faz-se necessario uma comparacao entre 0s precos das exportacdes de um pais
com os pregos domésticos do pais para qua ele exporta, e também com os precos de

outros paises, competidores internacionais, no mesmo mercado.

A produtividade do trabalho, a politica salaria sobre custos das exportacGes e
incentivos fiscais e crediticios & exportacOes so outras variaveis que costumeiramente
encontram-se em estudos, onde model os econométricos procuram explicar varidveis que

afetam as exportagoes.

Tais trabalhos (Ferreira; Braga e Markwald; Rios; e Pinto), por sinal, utilizam uma
equacdo de demanda e outra de oferta, que se gjustam simultaneamente (geralmente em
um periodo de um ano). Entretanto ha o modelo de desequilibrio, que considera que ha
uma defasagem em tal gjuste, levando este, mais de um periodo para ocorrer. Em se
tratando de Brasil, as variaveis mencionadas ndo fogem &s regras, mas dois comentarios

merecem destaque: primeiramente a politica de substituicdo as importacbes adotadas



pelo pais foi substituida em 1964 por outra de incentivo & exportacbes, mas as
exportacdes cresceram mais no periodo 1954/64 que em 1964/74, o que limita a
importancia de incentivos fiscais as exportacdes (Pinto); e em segundo lugar, o Brasil
era considerado um pais pequeno nos primeiros estudos sobre exportacdes, enfrentando

uma demanda perfeitamente elastica, idéia esta, j& superada em estudos empiricos

Um fato a ser destacado € a intensificacdo do comércio internacional. O mundo antes
das grandes guerras, possuia um comércio bastante intenso entre o0s paises,
relativamente a renda mundial. Durante as guerras e por um longo periodo apds o
término da dltima, o comécio mundia se retraiu com uma série de medidas
protecionistas sendo adotadas. Entretanto, recentemente, tal quadro foi revertido, com
uma vasta abertura comercial e a formacdo de blocos econdmicos entre 0s paises,
intensificando suas relacbes comercias, superando inclusive o patamar relativo arenda
mundial alcancado no inicio do atual século. Consequentemente, esta mudanca de

contexto internacional, contribuiu para 0 aumento das exportagdes nos Ultimos anos.

Existem ainda alguns fatores que influenciam as exportacfes, mas cuja mensuracéo

em model os econométricos torna-se invidvel, a seguir expostos.

N&o apenas barreiras tarifarias e cotas impedem a entrada de produtos estrangeiros. E
comum a imposicéo de certas caracteristicas a produtos de sorte que estes ndo se
adeqliem as exigéncias, impossibilitando as exportacdes. Enquadram-se ai as barreiras
fito-sanitéras. Por vezes a propria qualidade do produto € inferior a do produzido
domesticamente ou por concorrentes internacionais, fazendo com que o proprio

mercado o expurgue. Vale ressdtar que o pais importador pode gerar problemas no
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desembaraco da alfandega, fazendo com que importadores se voltem para o produtores

nacionais.

Todos importadores precisam de garantias de que seu estoque podera ser mantido via
um fluxo de importagdo constante com possiveis aumentos em caso de aguecimento da
demanda, ou sgja, tentam minimizar a hiptese de que ndo tenham a quantidade
desgjada de seus produtos por ocasido de uma interrupcdo no fluxo de importacdo. A
confianga no exportador tem de existir entdo. Se o0 pais exportador ndo tiver tal
credibilidade, sgja pela forma como a politica econémica vem sendo conduzida, pelo
regime politico vigente ou outros fatores, certamente tera seu nivel de exportactes

af etado.

As condigdes de financiamento também influem. Alguns mercados dispdem de longo
prazo ataxas de juros reduzidas em contraste com outros que enfrentam elevadas taxas

em prazo curtissimo.

A localizag@o geogréfica exerce influéncia sobre as exportagfes. Paises situados em
areas de intenso comércio internacional, regional, ou préximos a paises de grande porte
mundial, no que se refere a renda, levam vantagens em relacdo aqueles localizados em

areas pobres, de fraca tradicdo no comércio mundial.

Cerca de dois tercos do comércio mundial, atualmente se deve as multinacionais.
Assim, paises onde estas estd0 presentes, tendem a exportar mais. E mister ressaltar que
em alguns paises a instalacdo de tais empresas ndo estava buscando vantagens

comparativas para exportar para outros mercados, mas sim, competir internamente. E
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interessante destacar o fendbmeno conhecido como outsourcing, onde cada pais fica
responsavel por uma etapa da producdo, o que faz com que tenham uma relacéo

comercia intensaentre si.

Enfim, ha uma enorme gama de fatores que influenciam as exportacGes, muitos
mensurdveis, podendo, pois, serem incluidos em trabalhos econométricos, e outros
tantos cuja mensuracdo ndo € possivel, mas que mesmo assim ndo deixam de ter sua

importancia.
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[1. Brasil nos anos 90: da abertura comercial a maxidesvalorizacdo

Durante um longo periodo, em meados do século atual, o Brasil adotou a estratégia
de substituicdo as importagbes, fechando-se a0 comércio mundial. A época, tal
procedimento tinha consideravel aceitacdo, sendo visto como uma forma de proteger a
indUstria nacional, nascente, da concorréncia estrangeira; esta Ultima ja com niveis de
escala de producdo bem superiores aos brasileiros. Objetivava-se o fortalecimento, o
amadurecimento do complexo industrial nacional, a médio prazo, para posterior
abertura comercial, ja entdo, em condicdes de competir em similar patamar com 0s

paises mais desenvolvidos.

Passadas algumas décadas, a estratégia brasileira sofreu profundas transformacdes,
mediante um cen&io internacional bastante diferente de outrora. O comércio
internacional, cujo nivel sofrera elevada reducdo em termos percentuais relativo ao
produto interno bruto mundial no periodo posterior & Guerras Mundiais, voltou a
crescer e ja supera, inclusive, a Epoca de Ouro (final do século passado e inicio deste
seculo, quando as transacBes comerciais eram significativas em relagdo ao PIB
mundial). Estamos, agora, na era da globalizagdo, onde os paises vem estreitando suas
relacBes econbmicas entre si, visando ndo ficar para trés diante das novas regras do
jogo. A abertura comercial tornou-se um fendmeno quase que inerente a todos o0s
paises, intensificando-se sobretudo nos dltimos anos. Blocos econémicos foram, e
continuam sendo formados, com o intuito de segmentar parceiros comerciais, entre 0s

quais predominam acordos preferenciais de comércio. A Organizagdo Mundia do
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Comeércio, por sua vez, passou a inibir com mais veeméncia medidas restritivas, e a

julgar com mais rapidez e eficiéncia desavencdes entre 0s paises.

O Brasil ndo fugiu a regra. Medidas de caréter liberalizante foram ingtituidas no
inicio da década de 90, durante o Governo Collor, dando-se continuidade ao processo
com seus sucessores, Itamar Franco e Fernando Henrique Cardoso, respectivamente.
Juntamente com Argentina, Uruguai e Paraguai, constituiu o Mercosul (Chile e Bolivia
aparecem como convidados): bloco econdmico cujos paises membros possuem tarifa de
exportacao zero entre si, salvo no que concerne aos produtos em regime de adeqiiacéo, e
tarifa externa comum em relacdo aos ndo-membros, exceto os produtos incluidos na
lista de excecles. Ta integracdo elevou substancialmente o volume de comércio entre

tais paises.

O valor exportado pelo Brasil na década de noventa é bastante superior aos das
Ultimas décadas, tanto pela elevacdo do nivel de pregos quanto, principalmente, pelo
extraordindrio aumento do quantum exportado, conseqiiéncia dos fatos adverbiados no
parégrafo acima. Além do mais, na prépria década, o crescimento € considerével,

merecendo maiores comentarios.

Seguindo o exemplo do comércio mundia nesta década, o Brasil teve seu nivel de
valor exportado acrescido em muito. Os principais parceiros comerciais sdo: EUA,
Alemanha, Jap&o e Argentina (Direction of Trade Statistics). Apesar do grande aumento
em todos os casos, 0 Ultimo citado, tornou-se digno de destagque pelo aumento

extraordinario (valor exportado multiplicado diversas vezes) de comércio entre ambos,
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consequéncia direta dos acordos preferenciais firmados, via Mercosul,, que geraram

uma interdependéncia significativa, sobretudo para a Argentina.

O valor total exportado apresentou crescimento ao longo de toda a década, ano a ano,
SO possuindo taxas negativas para o biénio 1998-1999 (ver gréfico 2). Ta queda pode
ser explicada pela retracdo da demanda mundial, ocasionada pelas crises asiética, russa
e brasileira, incorrendo na diminuicdo do nivel de precos, ndo compensada,
suficientemente, com o0 quantum exportado, que aumentou no periodo, com a
maxidesvalorizacdo do cambio em janeiro de 1999 (este topico em particular,
fundamental no presente trabalho, é merecedor de um capitulo em separado, mais
adiante). O crescimento acumulado atingiu seu pico em 1997, chegando a quase 70%,
mas caindo para pouco mais de 55% jaem 1999 (ver gréfico 1). Particularmente os anos
de 1992, 1994 e 1997, foram 0s que apresentaram maior crescimento anual, todos
superiores a 10% (ver gréfico 2). Os célculos para 0 ano de 1999 foram elaborados
utilizando-se o quantum acumulado no ano de 1999, e fazendo projecdes para 0s meses
vindouros, levando-se em conta suas respectivas sazonalidades e acrescentando-se 15%
de crescimento no Ultimo trimestre para ajustar o valor exportado com as previsdes do
mercado; o indice de preco para o trimestre em questdo foi a média para os respectivos
meses entre 1990/97. O mesmo método foi utilizado para as classes de produtos

descritas a seguir.

O vador tota exportado pode ser desmembrado em trés classes. basicos,
semimanufaturados e manufaturados. Os produto basicos, atingiram um maximo de

crescimento acumulado na década de 70%, caindo para pouco mais de 45% em 1999
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(ver gréfico 3), vitima da forte queda anual de 1998, que gira em torno de 10% (ver
gréfico 4). Os anos de 1994 e 1997 apresentaram as maiores atas, proximo aos 20%
cada (ver gréfico 4). Os semimanufaturados apresentaram taxas anuais negativas em
guase todos os anos. Contudo, trés anos em que foi positiva, 1992, 1994 e 1995, seus
respectivos valores superaram: 20%, 25% e 30% (ver gréfico 6), garantindo o pico de
80% em 1995 e acumulado de mais de 60% em 1999 (ver gréfico 5). Os manufaturados
apresentaram crescimento anual superior a 10% em 1992, 1993 e 1997 (ver gréfico 8),
atingindo um acumulado de mais de 70% em 1998 (ver gréfico 7). Porém a retracéo de

5% em 1999 levou o valor acumulado para a faixa dos 65% (ver gréafico 7).

Seguem, graficos de 1 a 8 com a taxa de crescimento das exportagdes acumulada na
década e a variagdo anual no periodo 1991/1999, respectivamente, do valor exportado
total e subdividido entre as trés classes ja mencionadas, juntamente com a tabela 1,
contendo os valores anuais exportados. A base utilizada foi:1990 = 100, e portanto,
variacbes em tal ano ndo estdo contidas nos gréficos. Na tabelal, estdo os dados

utilizados nos gréficosde 1 a 8.

Tabela 1 : Vaor exportado total e dos produtos béasicos, semimanufaturados e manufaturados de 1990 a 1999. Fonte: Funcex

16

Valor Exportado Tota Basicos Semimanufaturados Manufaturados
1990 31434 8574 5252 16994
1991 31622 8549 4849 17772
1992 35736 8588 5922 20741
1993 38568 9124 5613 23467
1994 43574 10819 7129 24964
1995 46577 10700 9447 25623
1996 47752 11956 8587 26415
1997 53021 14543 8476 29192
1998 51045 12808 8095 29385

1999 49210 12706 8568 27936
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Gréfico 1: Taxa de crescimento acumulado das exportacdes totais brasileiras no periodo
1991-1999 (em percentagem)
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Gréfico 2: Taxa de crescimento anual das exportagdes totais brasileiras no periodo 1991-
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Gréfico 3: Taxa de crescimento acumulado das exportag@es brasileiras de produtos bésicos

no periodo 1991-1999 (em percentagem)
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Gréfico 4: Taxa de crescimento anual das exportacfes brasileiras de produtos basicos no
periodo 1991-1999 (em percentagem)
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Gréfico 5: Taxa de crescimento acumulado das exportacdes brasileiras de
o semimanufaturados no periodo 1991-1999 (em
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Gréfico 6: Taxa de crescimento anual das exportacdes brasileiras de produtos
semimanufaturados no periodo 1991-1999 (em percentagem)
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Gréfico 7: Taxa de crescimento acumulado das exporta¢cdes brasileiras de produtos
manufaturados no periodo 1991-1999 (em percentagem)
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Gréfico 8: Taxa de crescimento anual das exportacdes brasileiras de produtos
manufaturados no periodo 1991-1999 (em percentagem)
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V. O efeito dos precos nas exportagoes. simulacoes.

V.10 ano de 1999.

Os anos noventa vinham sendo prosperos para o Brasil, no que se refere ao valor
exportado total, assm como nas classes de produtos. basicos, semimanufaturados e
manufaturados. Entretanto crises de ambito mundial, vieram a modificar esta trgjetoria
A Crise Asidtica, em 1997, e, posteriormente, a Crise Russa, em 1998, trouxeram uma
retracd0 na demanda mundial, fato este, que ocasionou uma queda no nivel de precos.
Neste contexto, o valor exportado pelo Brasil, total e por classes, apresentou acentuada
retracdo, prejudicando o desempenho na década, e fazendo com que o auge do valor
exportado acumulado ocorresse antes do fim desta. E mister, no momento, que se faga
uma andlise da economia brasileira na década de 1990, inserindo-a no contexto
internacional, para melhor compreensdo de ta trgetéria: ascendente, no inicio, e

descendente, no fim.

No Brasil, o Plano Real, desde sua implementacdo, obteve sucesso no que se refere
a0 seu principal objetivo: 0 combate a inflacdo; isto, porque a inflacdo brasileira
alcancou nimeros exorbitantes durante a década de oitenta e inicio dos anos noventa,
tendo falhados diversos planos anteriores. Finamente, o grande mal que assolava o pais
foi eficazmente combatido, gerando indices inflacionérios dignos de primeiro mundo,
proporcionando grande satisfacdo a todos. Entretanto, um dos mecanismos utilizados
para garantir a estabilidade dos pregos nos novos patamares, foi a manutencéo de uma
moeda apreciada, 0 Real. Desta forma, importar tornava-se mais barato.

Consequentemente, com uma maior gama de produtos importados no pais, 0s
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produtores nacionais enfrentavam uma maior competitividade interna, que inibia

préticas de pregos abusivas.

Todavia, no momento quando o Brasil fazia sua abertura comercial, intensificando
suas relagdes comercias pelo mundo, e ingressando ao Mercosul, um cambio apreciado,
levou a um crescente déficit em conta corrente (€ essencial ressaltar que o crescimento
das exportagdes foi consideravel, porém tendo sido superado pelas importactes). A
manutencdo de tal situacdo deficitaria, so foi possivel pelo ingresso massivo de capitais

externos, como fonte de financiamento.

Por um longo periodo, no qual a estabilidade foi mantida, o cambio passou a sofrer
minidesvalorizagfes, num sistema de minibandas. Entretanto, com as crises asiatica e
russa, o cendrio internacional se modificou, aumentando as suspeitas sobre o Brasil. A

presséo sobre 0 cambio, sobreval orizado, ganhou forgas.

Na Crise Asidica, vérios paises desvalorizaram suas moedas, aumentando sua
competitividade. Deste ponto, surgia a questdo se o Brasil ndo deveriafazer o mesmo, ja
gue sua moeda estava excessivamente valorizada, e a situacdo, deficitaria por sinal,
tendia a piorar com a perda de competitividade frente aos paises asiéticos no comércio

mundial.

Na Crise Russa, fora declarada a moratéria. Surgiu, pois, o receio que o Brasil
pudesse vir a fazer 0 mesmo. Isto, num contexto em que a questéo fiscal brasileira ndo

eraresolvida
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Em ambas as crises houve uma fuga massiva de capitais externos. O déficit em conta
corrente, financiado pela entrada de capitais, passou a ser financiado pela perda de
reservas. Estas, por sua vez, comecaram a despencar. Nao querendo desvalorizar a
moeda em maiores proporgoes, por acreditar que na estabilidade do cambio se prendia o
sucesso do Plano Real, o governo aumentou substancialmente a taxa de juros. Tal
medida conseguiu manter parcialmente as reservas, a0 menos num nivel ndo tdo
desesperador, através da entrada de capital estrangeiro de curto prazo. Porém tal capital
era extremamente volatl, ndo tendo proporcionado uma estabilidade duradoura.
Pressdes sobre o governo por parte de empresarios, que acreditavam que a moeda
deveria perder valor para que 0 crescimento retornasse (a crise mundial, acrescida a
elevacdo das taxas de juros, geraram uma recessdo no pais), via aumento das
exportacles, juntamente com a demora, € mesmo negacdo, do Congresso em aprovar
medidas de cunho fiscal, fato que gerou maiores desconfiancas sobre o esforco
brasileiro em garantir sua estabilidade e crescimento, ocasionando volumosas fugas
diarias de capital e conseqliente perda de reservas, aumentaram a incerteza sobre o
cambio. A esta atura, as reservas haviam desaparecido ferozmente. Bastante
pressionado, em janeiro de 1999, o governo resolveu aterar sua politica cambial,
alargando a banda. Rapidamente, o teto foi atingido e o governo novamente mudou o
regime vigente, deixando dessa vez o cambio flutuar livremente. N&o levou muito
tempo para o rea perder mais da metade de seu valor. Como previsto, ocorreu um
overshooting da taxa de cambio. Atualmente o cambio estd bem abaixo do pico
alcancado, porém com uma inegavel perda de valor, estando ainda sujeito a oscilacdes

diante de turbuléncias do mercado.
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Com a maxidesvalorizagéo ocorrida, esperava-se que a inflagcdo voltasse brevemente
e com forgas. A recessdo provocada pelo governo, com o0 aumento da taxa de juros,
porém, conseguiu conté-la eficazmente, ndo se esperando mais que a variacdo do nivel
de precos atinja dois digitos este ano (IPCA-IBGE), declinando ainda mais nos anos
préximos. Por conseguinte, a perda de valor nominal da moeda, ndo foi compensada por
um retorno da inflagdo ata, ou seja, acarretando em perda efetiva, real, do vaor da

moeda.

Esperava-se, entdo, utilizando-se os mais simples conceitos econdmicos, que o
quadro deficitério das transacdes correntes fosse revertido. Isto porgque a abrupta perda
de vaor da moeda proporcionaria um ganho de competitividade, aumentando as
exportagdes e retraindo as importagdes. A época, 0 governo, em comum acordo com o
Fundo Moneté&rio Internacional, previu um superavit comercia de 11 bilhdes. No
entanto, tais expectativas ndo se consumaram. Muito pelo contrério, as estimativas de

ouutbro de 1999, atentam para um déficit de cercade 1,0/1,5 bilhdes.

Obviamente, a teoria econdmica ndo esta equivocada, como créem muitos. Pensar
gue, dada a enorme discrepancia entre as estimativas originais e atuais quanto ao saldo
comercial, a megadesvalorizagdo cambial ndo exerceu efeitos sobre as exportacbes €
uma hipétese absurda. Certamente que o fez, todavia diante de um quadro adverso,
bastante diferente daguele de poucos anos atras. Nao tivesse ocorrida a desvalorizagéo

cambial, o saldo comercial seriabem mais precério, diante do atual cenario mundial.
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A demanda internacional se retraiu consideravelmente, fruto das sucessivas crises
econdmicas de amplitude mundial, ja mencionadas. A demanda internacional de janeiro

a setembro de 1999, esta bem distante daquel as apresentadas nos Ultimos anos.

Além do mais, os niveis de precos das principais mercadorias que constam na pauta
de exportacdo brasileiras, encontram-se deprimidos. Finalmente, o petréleo, do qua o

Brasil € um grande importador, teve stibito aumento de pregos recentemente.

Tais fatores, em conjunto, fizeram com que a previsao original ndo se concretiza-se.
Contudo, a andlise de dados (Funcex), mostra que o quantum exportado sofreu um
aumento significativo apds a mudanca cambial, e se o resultado esperado ndo foi
alcancado, com o valor exportado se situando inclusive abaixo de anos passados, isto se
deveu a queda do nivel dos precos das exportagdes, resultado das atuais condicdes
adversas do mercado mundial. Enfim, a maxidesvalozacdo exerceu forte influéncia
sobre as exportagOes (certamente que a exportacéo ndo tem a ver somente com a taxa
cambial, existindo uma série de outras varidveis de relevancia significativa; ver capitulo
um). Com o intuito de ratificar, que a desvaorizacdo cambia desempenhou
consideravel influéncia, e o resultado ndo foi melhor devido ao cen&rio internacional
atual, bastante adverso, simulacdes, serdo apresentadas, mostrando a trgjetéria que
seguiria o valor exportado, com niveis de demanda passados. Para tal, inimeros
exercicios, combinando-se 0 quantum de janeiro a setembro de 1999 com niveis de
precos passados, contrastando-os com o efetivo de igual periodo em 1999, serdo
minuciosamente expostos a seguir, para o valor total exportado e as trés classes de

produtos: basicos, semimanufaturados e manufaturados.
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Para cada uma das classes e o total exportado, foram plotados dois gréficos, a serem
apresentados a seguir. O primeiro é resultado de uma combinacdo do quantum de
janeiro até setembro de 1999 com os pregos dos respectivos meses para 0s anos de 1990
até 1999. O segundo gréafico € uma comparacdo entre o valor exportado efetivo do ano
(preco de 1999 versus quantum de 1999); o quantum de janeiro a setembro de 1999
versus os precos médios de cada més, respectivamente, ponderado pelo quantum, na
década (por exemplo o quantum de abril de 1999 versus o preco médio de abril ao longo
da década, ponderando-se pelo quantum a cada ano); e o quantum de janeiro a setembro
de 1999 versus o preco médio da década (este € um preco Unico para a década, obtido
através da ponderagdo pelo quantum, dos meses de janeiro a dezembro de 1990 até
1998; até setembro para 0 ano de 1999). Tais simulagfes permitem saber qual seria o
valor exportado em 1999, sob outros cendrios internacionais, que ndo o atua, de

demanda internacional reprimida.

A curva do valor total exportado efetiva no ano de 1999, mostra claramente o baixo
nivel de precos atual, superando apenas a curva de 1993, ano em que 0s juros norte-
americano estavam altos (ver grafico 9). Os anos de 1992 e 1994 ndo apresentam
significativas diferencas no que se refere ao primeiro trimestre de 1999, ndo
prosseguindo a mesma tendéncia para os meses seguintes. De 1995 a 1998, todas as
curvas situam-se bem acima da de 1999, para todos 0os meses. Quando comparada com a
média de cada més e da década (ver gréfico 10), a curva efetiva se mantém proxima,
mas abaixo, nos dois primeiros meses, aumentando consideravel mente a diferenca para

0s demais meses.
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No caso dos basicos, a situacdo é semelhante. Os anos de 1996 e 1997 foram os mais
présperos e 0 de 1993 o menos (ver grafico 11). 1999, no gera seria 0 segundo pior da

década, ficando bem abaixo da média dos meses e da década (ver gréfico 12).

A situacdo é mais grave no caso dos semimanufaturados, onde o efetivo de 1999 é
pior para todos os meses, frente a todos 0s demais anos (ver gréafico 13). Se comparada
com a média mensal e da década (ver grafico 14), a distancia vertical entre as curvas €

enorme.

Os manufaturados séo os que apresentam melhor desempenho, superando 1993 e
1994, e num gera , seigualando a 1990 e 1992 (ver grafico 15). No primeiro trimestre,
Situa-se bastante proximo a média do més e da década (ver gréafico 15), superando
ambas curvas em janeiro. Dai por diante, seu desempenho se enfraquece vis-a-vis as

outras duas curvas.

Por conseguinte, através destes exercicios, ficou demonstrado que o valor exportado
no ano letivo, ndo foi tdo ato como se imaginava num primeiro instante, devido a
repressdo dos precos. Ainda que o quantum tenha tido considerdvel aumento com a
desvalorizacdo cambia de janeiro de 1999, a queda do nivel de pregos gerou um valor
exportado inferior ao previsto inicialmente. Como resultado das simulagdes, ficou nitido
gue o desempenho das exportacdes teria sido bem melhor apds a maxidesval orizagao,
caso as crises mencionadas ndo tivessem ocorrido, sendo outro o cenario internacional

enfrentado pelo Brasil.
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A tabela 2, abaixo, mostra o valor exportado tota e por setores bésicos,
semimanufaturados e manufaturados, sob trés condicbes. valor exportado efetivo
acumulado de janeiro a setembro de 1999; combinacdo do quantum de janeiro a
setembro de 1999 com o preco médio da década e com os pregos de 1997 de cada

respectivo més (ano que apresentou o0 maior indice de precos na década de noventa).

Tabela 2: Vaor exportado total e dos produtos basicos, semimanufaturados e manufaturados, obtidos através da combinagdo do quantum
de janeiro a setembro de 1999 com os pregos. de 1999, de1997 e médio da década. Fonte: Funcex

A precos : Total Bésicos Semimanufaturados Manufaturados
De 1999 34295 9000 5695 19600
De 1997 41597 12374 7378 21845

Médio da decada 37827 10350 6994 20483




Grafico 9: Valor exportado total, obtido com a combinagdo do quantum de janeiro a
setembro de 1999 com os pre¢os dos respectivos meses no periodo1990-1999
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Grafico 10: Valor exportado total, obtido com as combina¢cdes do quantum de janeiro a
setembro de 1999 com os precos: médio do respectivo més no periodo 1990-1999; médio
do periodo janeiro de 1990 a setembro de 1999; e 0 de 1999.
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Gréfico 11: Valor exportado dos produtos basicos, obtido com a combinacdo do quantum
de janeiro a setembro de 1999 com os precos dos respectivos meses no periodo 1990-1999
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Grafico 12: Valor exportado dos produtos basicos, obtido com as combinacgcdes do quantum
de janeiro a setembro de 1999 com os precos: médio do respectivo més no periodo 1990-
1999; médio do periodo janeiro de 1990 a setembro de 1999; e o de 1999
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Gréfico 13: Valor exportado dos produtos semimanufaturados, obtido com a combinacao do
quantum de janeiro a setembro de 1999 com os preg¢os dos respectivos meses no periodo
1990-1999
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Gréfico 14: Valor exportado dos produtos semimanufaturados, obtido com as combinacdes
do quantum de janeiro a setembro de 1999 com os pre¢os: médio do respectivo més no
periodo 1990-1999; médio do periodo de janeiro de 1990 a setembro de 1999; e o de 1999
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Gréfico 15: Valor exportado dos produtos manufaturados, obtido com a combinacédo do
quantum de janeiro a setembro de 1999 com os precos dos respectivos meses no periodo
1990-1999
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Grafico 16: Valor exportado dos produtos manufaturados, obtido com as combinacdes do
quantum de janeiro a setembro de 1999 com os pre¢os: médio do respectivo més no
periodo 1990-1999; médio do periodo janeiro de 1990 a setembro de 1999; e o de 1999
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IV.2. Comparagao com 1983.

Muito ja foi visto no que se refere a maxidesvalorizacdo de janeiro de 1999, seus
efeitos e 0 contexto em que ela se passou. Almega-se a presente secdo, fazer uma
comparacdo com a maxidesvalorizacdo de 1983, destacando similitudes e diferencas.
Todavia, a guisa de melhor entendimento, faz-se necess&rio uma abordagem no

contexto da época.

Com o fim do sistema de Bretton Woods, as taxas de cambio passaram a flutuar.
Nesse periodo, ocorreu o Primeiro Choque do Petroleo, isto €, paises produtores de
petréleo membros da Organizacdo dos Paises Produtores de Petrdleo, decidiram
conjuntamente aumentar o preco deste. Ta medida geraria deterioragdo do saldo em
transacdo corrente e provaveis repiques inflacionérios. Muitos paises optaram pela
criacdo de um ambiente interno recessivo, evitando tais consequéncias. O Brasil seguiu
uma outra linha, buscando maior desenvolvimento, feito através do Plano Nacional de
Desenvolvimento 1. Tinha-se em mente que o déficit seria pago futuramente com o

aumento da prosperidade advinda com o desenvolvimento que o plano propiciaria.

Ao final dos anos setenta, ocorreu 0 Segundo Choque do Petrdleo. Paises como o
Brasil, tiveram seu saldo em transacGes correntes deteriorados ainda mais: o petréleo,
importado, tinha seu preco aumentado em larga escala, ao passo que as commodities,
exportadas, tinham seus precos reprimidos com a recessao que se instalou. Para piorar
as coisas, os EUA aumentaram suas taxas de juros, minando o0 acesso a0 capital
estrangeiro para tais paises. Em 1982, o México declarava sua moratéria, cessando

definitivamente o0 acesso ao capital externo.
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Diante deste cenario, em fevereiro de 1983, promove-se no Brasili uma
maxidesvalorizacdo da moeda. Com a inflagdo contida, esta de fato ocorreu em termos
reais. Vale a penaressaltar que em 1979, o mesmo fora feito, mas uma elevada inflacéo

eliminou os efeitos reais sobre 0 cdmbio.

Conhecidos ambos contextos, o de 1983 e o de 1999, dar-se-do comparagdes entre as
duas maxidesvalorizacOes através de simulacfes. Trés curvas sdo anadlisadas em cada
gréfico: o vaor exportado ocorrido em 1983 (1999); uma combinacdo do quantum de
janeiro a dezembro de 1983 (janeiro a agosto para 1999) com 0s respectivos pregos no
ano de 1982 (1998); e uma combinacdo do quantum de janeiro a dezembro de 1983
(janeiro a agosto para 1999) com a média de precos de cada més, ponderando-se pelo
guantum, de 1978 até 1982 (1994 até 1998). As tabelas 3 e 4, que gudam no
entendimento dos gréficos mencionados, contém: o valor exportado para cada uma das
trés curvas, a razéo valor exportado a pregos de 1982 (1998) sobre valor exportado
efetivo em 1983 (1999) e a razdo valor exportado a precos médios do periodo 1978-

1982 (1994-1998) sobre 0 valor exportado no ano de 1983 (1999).

A curva do vaor exportado para ambos periodos situa-se abaixo das outra duas,
demonstrando que o efeito da mudanca cambia teria sido mais proveitoso em anos
anteriores, quando o cen&io mundia era menos adverso (ver gréficos 17 e 18).
Analisando tais gréficos, através da distancia vertical entre as curvas, e as tabelas 3 e 4,
pelas razbes 01:03 e 02:03, é possivel constatar que a maxidesvalorizacdo de 1999
sofreu mais com o cendrio internacional recessivo, havendo maior discrepancia entre o

valor exportado que ocorreu e 0 que teria se dado num contexto mais prospero.
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No caso dos béasicos, as condigcdes enfrentadas em 1999 foram mais desfavoraveis,
estando a curva efetiva abaixo das demais (ver gréfico 20). Ja para 1983, a diferenca das
trés curvas ndo é tdo acentuada, sendo que o valor exportado efetivo em 1983 supera

aquele medido a precos de 1982 a partir de meados de julho (ver gréfico 19).

Para 1983, os semimanufaturados estiveram bem abaixo da média 1978-1982,
mostrando a adversidade do mercado em 1983 (ver grafico 21). Em relacéo a 1982, a
curva efetiva é superior desde meados de agosto. Em 1999, a discrepancia entre a curva
efetiva e as outras € enorme (ver grafico 22). A pregos de 1998 e a precos médios de
1994-1998, o valor exportado seria cerca de 25% e 30% superiores, mostrando o quéo

deteriorado é encontrado, em se tratando de precos, tal mercado, atualmente.

Para os manufaturados, as curvas efetivas para 1983 e 1999 estdo, num geral situadas
abaixo das outras tomadas como base de comparacdo, porém, ndo havendo grandes
distor¢des entre ambos periodos ao se comparar as razbes 01:03 e 02:03 (ver gréfico 23

e24).

A observacdo de dados (Funcex) deixa transparecer que no periodo imediatamente
ap0s a desvalorizacdo, o impacto sobre o quantum foi bem maior em 1999, porém, neste
mesmo periodo a retracdo do nivel de precos foi grande, inibindo o impacto sobre o
valor exportado. Em verdade, os dados para 1983, ndo apontam significativas alteractes
no quantum e no nivel de precos, como se deu em 1999 (vale ressaltar que o cenario
internacional em 1983 estava retraido, e por isso, os efeitos da desvalorizacdo sO
tiveram, efetivamente, impacto em 1984). As razdes 01:03 e 02:03 das tabelas 3 e 4

mostram que o ano de 1999 sofreu relativamente mais com aretracdo dos precos.
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Nas paginas seguintes, estdo os gréficos de 17 a 24 e logo abaixo, as tabelas 3 e 4,

acima debatidas.

Tabela 3: Valor exportado total e dos produtos bésicos, semimanufaturados e manufaturados, obtido através das combinagtes do quantum
de 1983com os pregos: de 1982; médios entre 1978 e 1982; e de 1983, inclusas comparagdes dos resultados obtidos (em percentagem).

Fonte: Funcex.

Tota

23007

23471

21862
105
107

Semimanufaturados

10647
12660
10211

Tabela 4: Valor exportado total e dos produtos bésicos, semimanufaturados e manufaturados, obtido através das combinagfes do quantum
dejaneiro a setembro de 1999com os pregos: de 1998; médios entre 1994 e 1998 e de 1999, inclusas comparacdes dos resultados obtidos

(em percentagem). Fonte: Funcex.

Tota

Semimanufaturados

40033

40652

34800
114
116

7018

5695
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Gréfico 17: Valor exportado total, obtido com as combina¢des do quantum de 1983 com os
precos:de 1982; medio de cada més entre 1978 e 1982; e de 1983.
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Grafico 18: Valor exportado total, obtido com as combina¢gdes do quantum de janeiro a

setembro de 1999 com os precos: de 1998; médio de cada més entre 1994 e 1998; e de 1999
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Grafico 19: Valor exportado dos produtos basicos, obtido com as combina¢gdes do quantum
de 1983 com os prec¢os: de 1982; médio de cada més entre 1978 e 1982; e de 1983
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Gréafco 20: Valor exportado dos produtos béasicos, obtido com as combinagdes do quantum

de janeiro a setembro de 1999 com os precgos: de 1998; médio de cada més entre 1994 e

1998; e de 1999
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Gréfico 21: Valor exportado dos produtos semimanufaturados, obtido com as combinagdes
do quantum de 1983 com o0s precos: de 1982; médio de cada més entre 1978 e 1982; e de
1983
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Gréfico 22: Valor exportado dos produtos semimanufaturados, obtido com as combinagdes
do quantum de janeiro a setembro de 1999 com os precos: de 1998; médio de cada més
entre 1994 e 1998; e de 1999
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Grafico 23: Valor exportado dos produtos manufaturados, obtido com as
combinacdes do quantum de 1983 com os precos: de 1982; médio de cada més

entre 1978 e 1982; e de 1983.
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Grafico 24: Valor exortado dos produtos manufaturados, obtido com as combinacdes do
guantum de janeiro a setembro de 1999 com os precos: de 1998; médio de cada més entre
1994 e 1998; e de 1999
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V. Perspectivas para a balanga comer cial no ano 2000.

A balanca comercia de um pais mostra sua posic¢éo econémica no cenério global, em
se tratando de comércio internacional, deixando transparecer sua necessidade de

financiamento externo, isto €, o montante de capital externo que tem de ser atraido.

No caso brasileiro, a recente e abrupta abertura comercial, diante de uma moeda
relativamente apreciada, fez com que o pais se deparasse com déficits comerciais nos
ultimos anos. Entretanto a maxidesvalorizacdo do Real gerou perspectivas de uma
mudanca no quadro, voltando este a ser superavitario. Isto, ndo se consumou, sobretudo
em funcdo do cenario internacional adverso, melhor explicado em capitulos anteriores.
No presente capitulo far-se-80 estimativas para a balanca comercia para 1999 e 2000,

detalhando a metodol ogia adotada.

A desvalorizacdo resultou num consideravel aumento do quantum exportado.
Entretanto ha uma certa defasagem entre a perda de valor da moeda e seus efeitos sobre
as exportagcdes. Dal, espera-se que 0 quatum siga sua trgjetoria ascendente, inclusive,

obtendo taxas de crescimento ainda maiores em 2000.

Ja os efeitos da desvaorizagdo sobre o quantum importado, sentiram-se mais
rapidamente. Tem-se em mente que 0 quantum importado ja atingiu seu nivel minimo,
voltando a crescer a partir de agora em linha com o crescimento das importagcdes dos

paises em desenvolvimento.
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Os pregos dos principais produtos da pauta brasileira de exportagOs estiveram
deprimidos em 1999 devido arecessdo mundial. No caso das importagdes, o petréleo,
produto que o Brasil importa bastante, teve seu prego acrescido em 1999, sendo o maior
dos ultimos trés anos. Ambos fatos contribuiram para a piora da balanca comercia de
1999. A perspectiva é que o efeito recessivo causado pelas recentes crises de amplitude
mundial comece a se enfraquecer, de sorte que precos das exportacdes e importacoes

subam no ano vindouro.

Assim tanto o valor exportado quanto o importado aumentariam em 2000, 19,7% e
6,4% em relacdo a 1999, respectivamente, propiciando ao Brasil um saldo positivo em

sua balanca comercial: de —1,561 em 1999 para 4,894 bilhbes de délares em 2000.

A metodologia de célculo adotada, minuciosamente descrita a seguir, foi elaborada
com base em fundamentos estatisticos e econdmicos, tendo sido necessario o fazimento
de gjustes no quantum e nos pregos, em alguns casos, afim de adequar os resultados as

perspectivas em consenso No mercado e perante 0 governo.

As exportacbes foram desmembradas em produtos bésicos, semimanufaturados e
manufaturados. O indice de preco utilizado, foi 0 preco médio de cada més de 1990 até
1997 (outubro, novembro e dezembro para 1999 e janeiro a dezembro para 2000). O ano
de 1998 ndo entrou no calculo por ter sido atipico. O quantum para o ultimo trimestre de
1999, foi obtido através de regra de trés apOs ter-se observado a sazonalidade do
periodo em questéo, de 1990 até 1998. Posteriormente acrescentou-se um crescimento
de 15% ao quantum no periodo para sintonizar o resultado com aguele em consenso no

mercado. No que se refere ao quantum em 2000, supds-se que a taxa de crescimento



1999/1998 se repetiria em 2000/1999, acrescentando-se ainda um crescimento, via regra
de trés, das taxas de crescimento esperadas das exportaces para 1999 e 2000,

respectivamente, 2,4% e 5,6% (World Economic Outlook).

No caso das importagdes, foram utilizados: bens de capital, intermediarios, bens de
consumo duréveis, bens de consumo ndo durdveis e combustiveis. O indice de prego foi
calculado da seguinte maneira: preco de outubro de 1999 (idem para novembro e
dezembro) é igual ao preco de 1998 vezes a razéo- soma dos indices de prego de janeiro
a setembro de 1999/ soma dos indices de preco de janeiro a setembro de 1998. Para o
ano 2000, os pregos de cada més é o preco médio do respectivo més de 1990 até 1997,
mais acréscimo de 10% para se gjustar as estimativas do mercado. O quantum de 1999
para o quarto trimestre do ano foi calculado obtendo-se a sazomnalidade do periodo,
utilizando-se dados (Funcex) de 1990 até 1998, incrementando-se um crescimento de
5%. Em 2000, supds-se que o crescimento de 1999/1998 se repetiria em 2000/1999. Em
seguida, adicionou-se, via regra de trés, as taxas de crescimento das importagoes
esperadas para 0s paises em vias de desenvolvimento para 1999 e 2000,
respectivamente, 1,1% e 7,2% (WEQO); mais um crescimento de 7% para gjustar-se as

estimativas consensuai s do mercado.

Na pégina seguinte esta a tabela 5 com os val ores exportados e importados, divididos
por categorias, para o0 biénio 1999/2000, e os respectivos saldos comerciais. Nas
préximas paginas, seguem graficos por setores, de exportacdo e importacdo, desde 1990
até 2000 que mostram a evolucdo do valor exportado/importado em tal periodo, inclusas

as perspectivas para 1999 e 2000 (gréficos de 25 a32).
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Tabela 5: Perspectivas para as exportacdes e importagoes, por setores, para 1999 e 2000, e o saldo comercial para ambos periodos. Fonte:

Funex e WEO

USS$ bilhdes FOB

1999

12.706
8.568
27.936
49.210
1999
11.322
28.052
2.043
4.893
4.461
50.771
-1.561
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Gréfico 25: Valor exportado dos produtos basicos de 1990 até 2000
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Fontes: Funcex e WEQO Observacédo: Valores de 1999 e 2000 estimados

57



Grafico 26: Valor exportado dos produtos semimanufaturados de 1990 a 2000
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Gréfico 27: Valor exportado dos produtos manufaturados de 1990 a 2000
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Grafico 28: Valor importado dos bens de capital de 1990 e 2000
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Grafico 29: Valor importado dos bens intermediarios de 1990 a 2000
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Gréfico 30: Valor importado dos bens de consumo duraveis de 1990 a 2000
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Grafico 31: Valor importado dos bens de consumo néo duraveis de 1990 a 2000
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Gréfico 32: Valor importado dos combustiveis de 1990 a 2000
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V1. Conclusdes.

Este capitulo destinase a uma sintese dos capitulos anteriores, contendo os
principais resultados e observagbes do trabalho. A monografia teve como tema a
maxidesvalorzacdo do real: a forma como se deu, suas consequiéncias e perspectivas no

gue concerne a balanca comercial.

A implementacdo do Real usou como uma de suas bases uma moeda apreciada, que
assm foi mantida por um longo periodo. As crises asidtica e russa tornaram o contexto
mundia recessivo, tendo aumentado as pressdes sobre o cambio brasileiro, que em
janeiro de 1999 veio a sofrer uma maxidesvalorizacdo apds a adocdo de um regime
flutuante. A priori, esperou-se que a balanca comercial de 1999 obtivesse um superavit
de 11 bilhGes. Todavia, as estimativas de setembro apontam para um déficit de 1.0/1.5
bilhdes. Exercicios foram redlizados a fim de explicar o porqué de tamanha

discrepancia.

Simulagbes com 0 quantum exportado de janeiro a setembro de 1999 combinados
com precos para todos o0s anos da década de noventa, média de precos para cada més na
década e um preco médio Unico para o periodo foram desenvolvidas e comparadas com
o vaor exportado efetivo em 1999 (ver gréficos do capitulo 1V.1). A andlise destes
gréficos deixa transparecer claramente que o desempenho das exportacfes teria sido
bem mais proveitoso se ocorrido em outro contexto, que ndo o atual: um tanto recessivo.
Por exemplo em 1997 teria gerado um valor total exportado de 42,4 bilhSes ao invés dos
34,8 encontrados em 1999 para os meses de janeiro a setembro. E iminente que a

desvalorizacao teve amplo efeito sobre as exportacfes, e que se 0 valor exportado esta
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longe do esperado inicialmente, o quadro mundial atual recessivo e com pregos
deprimidos dos produtos que exporta, teve larga explicagdo para tal. Certamente o
Brasil teria obtido superévit comercia este ano, fosse outro o nivel de precos, quer

dizer, se 0 cenario mundial fosse favorédvel como em anos passados proximos.

A comparacdo da maxidesvalorizacdo de 1999 com a ocorrida em 1983 (ver graficos
e tabelas do capitulo 1V.2), ano em que o cendrio externo também era recessivo, deixa
transparecer que o quadro externo encontrado em 1999 é pior que o de 1983. Em ambos
0s casos, 0s graficos mostram que o efeito sobre o valor exportado seria superior se a
desvalorizagao tivesse se passado em anos anteriores, quando o cen&rio mundial néo era
perverso como nos anos das desvalorizagbes. Tais resultados foram obtidos com
exercicios que combinavam 0 quantum do ano em que ocorreu a desvalorizagdo com
precos do ano anterior e com precos da média dos Ultimos cinco anos anteriores a cada
desvalorizacdo, comparando-os com o0 valor exportado efetivo no ano de cada
desvalorizacdo. A andlise destes graficos e tabelas, mostra que a diferenca entre o valor
exportado efetivamente e aqueles obtidos nos exercicios com outros niveis de pregos €
superior em 1999, ou sgja, 0 quadro enfrentado em 1999 é mais recessivo em relacéo
aos anos precedentes a desvalorizacdo que em 1983. Desta forma, pode-se concluir que
os efeitos da desvalorizacdo sobre as exportagbes em 1999, foi em grande parte

prejudicado pelos baixos precos gerados pela recessdo de amplitude mundial.

Diante das novas estimativas consensuais no mercado e perante 0 governo, o capitulo
V destina-se a elaboracdo de perspectivas quanto a balanca comercial (as formas de

célculo utilizadas estdo minuciosamente explicadas no referente capitulo). Para o ano de
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1999 as exportagOes totalizariam 49,210 bilhdes e as importagbes 50,771 bilhdes,
resultando em déficit de 1,561 bilhGes. No que se refere ao ano 2000, o quadro mudaria
passando a ser superavitario. Tem-se em mente que os efeitos da desval orizagdo sobre o
guanto exportado sera mais fortemente notado em 2000, com elevado crescimento. Em
relacdo ao quantum importado, o efeito da desvalorizagcdo teve enorme impacto este
ano, ja atingindo seu nivel minimo, voltando a subir em 2000 ent&o, mas a taxas bem
mais modestas que as das exportagdes. Quanto aos pregos, espera-se que tanto os das
exportagbes quanto os das importagbes aumentardo, em funcdo de um contexto
internacional em recuperacdo, isto €, jA minando o cenario recessivo. Desta forma
estima-se que as exportacbes alcancaréo 58,908 hilhdes (crescimento de 19,7% em
relacdo a 1999) e que as importacdes atingirdo 54,014 bilhdes (valor 6,4% superior a

1999), gerando um superdvit de 4,894 bilhdes.

A guisa de conclusio, pode-se afirmar que a desvalorizagido do Real exerceu
consideravel influéncia sobre as exportagdes, na medida em que o cadmbio real € um dos
principais determinantes das exportagcoes, e o resultado da balanca comercial n&o foi
melhor devido & recentes crises econbmicas internacionais que deprimiram em muito
0s precos, tendo-o sido caso o cenario externo fosse outro que ndo o adverso enfrentado,
conforme demonstrado nos exercicios com outros niveis de preco. Estima-se que o
impacto da desvalorizagdo sobre as exportagOes sgja mais evidente em 2000, com as
exportacdes crescendo tanto mais que as importacdes, de sorte que o Brasil volte a ser

superavitario na balanga comercial.

67



68

VI1I. Referéncias Bibliogr éficas.

Funcgdes de exportacdo do Brasil: estimativas para os principais mercados, Afonso

Henriques Borges Ferreira

Uma equacéo para as exportacOes brasileiras de produtos manufaturados; Eliana

Cardoso e Rudiger Dornbush

A instabilidade dos parametros nas equacdes de exportacdo brasileiras, Marcelo S.

Portugal

Funcbes de oferta e de demanda das exportagdes de manufaturados no Brasil:

estimag&o de um modelo simultaneo; Helson C. Braga e Ricardo A. Markwald

ExportacGes brasileiras de produtos manufaturados: uma avaliagdo econométrica

para o periodo 1964/84; Sandra Maria C. Polénia Rios

O crescimento das exportacdes brasileioras de manufaturados, 1954-1974; Mauricio

Barata de Paula Pinto

Macroeconomic Coordination and Commercia Integration in Mercosur- texto para

discussdo no. 378 do departamento de economia, PUC-RIO; Afonso S. Bevilagua

Boletim FUNCEX de comércio exterior

Direction of trade statistics



Boletim de acompanhamento macroecondmico- agosto 1999

World Economic Outlook

Macroeconomia; Rudiger Dornbush e tanley Fischer

Macroeconomics; Abel e Bernanke

Macroeconomics; Olivier Blanchard

International Economics. Theory and Policy; Paul R Krugman e Maurice Obstfeld

69



70



71



72



73



74



75



76



77



78



79



80



