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Apresentacao

O Departamento Econdmico (DEC), em parceria com a Fundacao
Alexandre de Gusmao (FUNAGQG), teve a satisfagdo de organizar, nos dias
28 e 29 de marco de 2012, no Paldcio Itamaraty, em Brasilia, mais um
Seminadrio sobre Pesquisas em Relacdes Econdmicas Internacionais.

Nasua quarta edicao, pelo quarto ano consecutivo, o que demonstra
o grande éxito da iniciativa, o evento reforcou a reflexao académica e dos
condutores de politica externa sobre as relacdes econdmicas internacionais.
Permitiu, nesse sentido, melhor compreensdo dos grandes desafios e
oportunidades para o nosso pais no plano econémico global, nas suas
vertentes comercial e financeira.

Evidenciou, uma vez mais, o apreco do Itamaraty pelo exame
de temas econdmicos da mais alta relevancia, por meio do aporte de
contribuicdes de renomados pesquisadores, procedentes de grandes
centros de diferentes regides do Brasil.

Os assuntos tratados foram de especial atualidade e densidade,
distribuidos emquatro painéis, num total de treze palestras, dez das quais
compdem este livro.

O painel que abriu o evento foi dedicado a China, na hora presente
o principal destino das exportagdes brasileiras, a que se seguiu, no dia 28 de
margo, um painel sobre Africa e BRICS. No dia 29 de marco, foram enfocados
estudos sobre as exportagdes brasileiras e 0 Mercosul, um painel a respeito
dos EUA e Nafta e, por fim, encerrando os trabalhos, um estudo sobre a
questdo do cambio no G-20, tema que ndo poderia ser mais oportuno e atual.



Todas as palestras, numa panoramica sobre assuntos tao relevantes
e que cobrem as diversas regides do globo, serviram para fortalecer nosso
entendimento sobre a inser¢ao do Brasil na economia global.

A publicacdo pela FUNAG deste livro estende ao publico
interessado os estudos apresentados no semindrio.

Paulo Estivallet de Mesquita
Diretor do Departamento Econdmico
Ministério das Relacdes Exteriores
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Analise da comercializacao do 6leo essencial
de tangerina: um enfoque das relacoes
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Resumo

O objetivo deste trabalho é conhecer o mercado de 6leos essenciais,
principalmente os citricos, nacional e internacionalmente, bem como o
processo de producao e as condicdes internas e externas de comercializagao
desse produto. Também se objetiva aprofundar a analise no caso da
Ecocitrus, cuja cooperativa é tida como inovadora e pioneira no ramo com
foco em tangerinas organicas, uma vez que existem no Brasil somente
cinco industrias de extracao de 6leo. O referencial tedrico desta pesquisa
consiste na literatura da Cadeia Global de Valor (GVC), que enfoca o papel
dos compradores globais e da governanca para definir as oportunidades
de melhoria na cadeia como upgrading. Os resultados mostram que a
extracdo do 6leo essencial colabora para o desenvolvimento da atividade
citricola, pois, mesmo sendo a fruta verde um subproduto sem valor de
mercado, resulta em ganhos de renda e em agregacao de valor, quando
destinada ao mercado externo, tanto para os produtores da regiao quanto
para o Brasil, em razao da entrada de divisas. A demanda do mercado
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comprador europeu direciona-se pela alta especificidade do produto,
uma vez que a tendéncia é utilizar 6leo organico para a fabricacdo de
cosméticos e perfumes.

Palavras-chaves: 6leo essencial; tangerina; contrato; Europa.

1. Introducao

A citricultura é um importante setor do agronegdcio brasileiro
que vem ganhando destaque principalmente no setor da agroindustria.
Além de o Brasil ser o grande produtor e exportador do suco concentrado
de laranja, é reconhecido pela producdo de dleo extraido da tangerina.
O Brasil é o terceiro maior exportador de 6leos essenciais do mundo,
principalmente de 6leos citricos, lugar em que permanece desde 2007,
quando ultrapassou o Reino Unido (SOUZA et al., 2010).

No ranking de exportagdo, o pais s6 fica atras dos Estados Unidos
e da Franca. A anélise dos canais e das estratégias de mercado para
6leos essenciais mostra como o desenvolvimento de nichos de mercado
para os produtos de maior valor agregado cria novas oportunidades
para produtores e exportadores de paises em desenvolvimento
que conseguem atender as normas exigidas - como no caso do 6leo
organico. Novos canais de comercializagdo se abriram como resultado
de uma combina¢do de mudanca nos gostos e nos comportamento dos
consumidores. A identificacdo de oportunidades por agregacao de valor
e o desenvolvimento de estratégias sao baseados em uma analise das
mudancas de estruturas de governanca de cadeias de valor do setor de
alimentos.

A Cooperativa dos Citricultores Ecoldégicos do Vale do Cai
(Ecocitrus), da regiao do Vale do Cai, no Rio Grande do Sul, no Brasil,
tem um diferencial de mercado, a producédo do 6leo organico de tangerina
exclusivamente para o mercado europeu. Além da importancia no
mercado internacional, a extracao do o¢leo essencial colabora para o
desenvolvimento da atividade citricola, pois mesmo sendo a fruta verde
- fruta de raleio utilizada para processamento do 6leo - um subproduto
da citricultura, ela resulta em rendimentos para os produtores, quando
destinada ao mercado externo.

Desse modo, o objetivo deste trabalho é conhecer o mercado de
6leos essenciais, principalmente os citricos, por meio de pesquisa de
dados internacionais e nacionais secundérios sobre a producao do dleo e
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das condigdes internas e externas de comercializagdo desse produto, a fim
de realizar um diagnéstico sobre as potencialidades e os problemas que
poderdo ser enfrentados pela cooperativa nesse ramo da atividade.

2. Referencial teorico conceitual da Cadeia Global de Valor (GVC)

Uma anélise dos canais e das estratégias de mercado para frutas
frescas mostra como o desenvolvimento de nichos de mercado para os
produtos de alto valor cria novas oportunidades para produtores e
exportadores de paises em desenvolvimento que conseguem atender
as normas exigidas. Novos canais de comercializagdo se abriram
como resultado de uma combinacdo entre a mudanca nos gostos dos
consumidores e o crescente dominio dos grandes varejistas nos mercados
dos paises industrializados. A identificacdo de oportunidades por
agregacao de valor e o desenvolvimento de estratégias para tirar proveito
delas sdo baseados em uma andlise das mudangas de estruturas de
governanga de cadeias de valor de alimentos (UNCTAD, 2000).

Entrar em novos mercados de exportagdo poderia ser considerado
um grande desafio para muitas empresas dos paises em desenvolvimento.
Novas competéncias e conhecimentos sdo exigidos, principalmente os
relacionados a procedimentos burocraticos, normas e procedimentos
nacionais, canais de comercializagdo e gostos dos consumidores.
O aprimoramento poderia facilitar e promover a competitividade para
acessar esses mercados.

A literatura da Cadeia Global de Valor (GVC) enfoca o papel dos
compradores globais e da governanca para definir as oportunidades de
melhoria. Humphrey e Schmitz (2000) usam o conceito de atualizagdo
(upgrading), em suas variadas concepgdes, para se referir a trés diferentes
agOes que as empresas poderiam realizar. Em primeiro lugar, atualizacao
do processo: as empresas podem se atualizar tanto ao transformar entradas
em saidas de forma mais eficiente, por meio de reorganizacdo do sistema de
produgdo, quanto ao introduzir o uso de melhor tecnologia. Em segundo
lugar, atualizagdo do produto: as empresas podem se atualizar ao mudar
suas linhas de produto para outras mais sofisticadas. Em terceiro lugar,
atualizagdo funcional: as empresas podem se atualizar por um maior
valor acrescentado. Kaplinsky e Morris (2002) acrescentaram um quarto
caso, atualizacdo interseccional, na qual as empresas podem se atualizar
ao sair de uma cadeia para outra.

11
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2.1. Abordagem da Cadeia Global de Valor (GVC)
O conceito de governanca:

[...] E central para a abordagem da Cadeia de Valor Global [...]. O conceito é
usado para se referir as inter-relagdes da empresa e mecanismos institucionais
através dos quais a coordenacdo do ndo mercado das atividades da cadeia
ocorre. Esta coordenacao é conseguida através da definicao e aplicagdo de
parametros de produto e processo a serem cumpridas pelos agentes em
que os produtores dos paises em desenvolvimento geralmente operam
(HUMPHREY; SCHMITZ, 2001, p. 3).

Os mesmos autores usam o conceito de governanga “para expressar
que algumas empresas no conjunto da cadeia e/ou adéquam-se aos
parametros em que os outros na cadeia operam. Uma cadeia sem governanca
seria um emaranhado de relagdes de mercado” (2001, p. 4). Os determinantes
da governanga apresentados por Humphrey e Schmitz sdo: as relagdes
independentes de mercado (comprador e fornecedor nao definem o produto,
nao ha relacdo de longo prazo e os riscos dos compradores e dos produtores
sao baixos); as redes (o comprador e o fornecedor definem as especificagcdes
do produto em conjunto, e o risco dos compradores é minimizado em fun¢ao
do elevado nivel de competéncia dos fornecedores); a quase hierarquia (alto
grau de controle dos compradores sobre os fornecedores - o primeiro define
o produto); e hierarquia (compradores controlam o processo de producao
do fornecedor) (HUMPHREY; SCHMITZ, 2000, p. 6). Os autores sugerem
que a quase hierarquia é mais provéavel de ocorrer em situacdes nas quais
as Cadeias de Valor Global frequentemente unem produtores de paises em
desenvolvimento a varejistas de paises desenvolvidos.

Semelhantemente, Keesing e Lall (1992) argumentam que os
produtores dos paises em desenvolvimento devem atender aos requisitos que,
frequentemente, ndo se aplicam ao seu mercado interno. Isso cria uma lacuna
entre as capacidades exigidas para o mercado interno e as necessarias para o
internacional, por exemplo. Essa lacuna é ampliada quando os compradores
exigem qualidade e oferta consistentes, criando duas razdes para a governanca
quasehierdrquica. A primeira razao se refere ao monitoramento e ao controle que
possam ser necessarios para assegurar que os produtos e processos cumpram as
normasexigidas. A segunda, ao caso de ser necessario fechar alacunarapidamente,
condicdo em que os compradores terdo de investir em poucos fornecedores
escolhidos e ajuda-los a fazer a atualizagao. Principalmente os compradores tém
maior interesse em fornecedores de acordo com seus relacionamentos.
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Gereffi, Humphrey e Sturgeon (2005, p. 83) propdem uma tipologia
mais completa da governanga em cadeia de valor, dividida em cinco tipos:
(i) mercados (ligagdes de mercado podem persistir ao longo do tempo com
operagdes repetidas - o custo de mudar o parceiro é baixo para ambos);
(ii) cadeias de valor modular (fornecedores fazem os produtos de acordo
com as especificacdes dos clientes, mais ou menos detalhadas por este);
(iii) cadeias de valor relacional (complexas interagdes entre compradores
e vendedores, muitas vezes criando dependéncia mutua e elevado nivel
de especificidade de recursos); (iv) cadeias de valor cativo (pequenos
fornecedores sao dependentes transacionais de compradores maiores. Sao
caracterizadas por um alto grau de vigilancia e por um controle por parte
das empresas lideres); e, finalmente, (v) hierarquia (integragao vertical).

No mesmo estudo, os autores desenvolvem uma teoria de
governanga em cadeia de valor com base em trés fatores: (i) a complexidade
de informacdes e conhecimentos necessarios para sustentar uma operacao
especial no que diz respeito as especificacoes de produto e do processo;
(ii) a extensdao na qual o conhecimento e as informagdes sao codificadas
e transmitidas de forma eficiente; e (iii) a capacidade dos atuais e dos
potenciais fornecedores em relagdo aos requisitos da transagdo.

2.1.1. Nova Economia Institucional (NEI)

A Nova Economia Institucional (NEI) é formada por duas correntes
complementares: a que estuda o Ambiente Institucional e a que estuda
as Instituicdes de Governanca (Economia dos Custos de Transagdo).
A primeira, cujos principais estudos sdo feitos por Douglas North, faz
andlises dos parametros macroinstitucionais; e a segunda, que tem Oliver
Williamson como precursor das pesquisas, analisa as microinstituicoes.

2.2. Economia dos Custos de Transacdo (ECT)

A teoria da Economia de Custos de Transacao (ECT) sustenta
que sao as caracteristicas das transacdes que condicionarao a forma de
governanga mais eficiente, ou aquela que se espera como redutora dos
custos de transacdo. Destacam-se as dificuldades de mensurar os custos
de transacdo e até mesmo de identificd-los adequadamente, visto que,
diferentemente dos custos de producao fisica, eles ndo sao facilmente
separaveis dos custos administrativos da atividade.
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As estruturas de governanca podem ser classificadas em: (i) a opcao
pela compra no mercado; (ii) a producao prépria, sob a forma hierarquica;
e (iii) a forma hibrida (contratos e integragao vertical). No primeiro caso,
a sinalizagdo de precos é suficiente para organizar o mercado com um
nivel de controle menor. No segundo caso, as transagdes sao conduzidas
em um regime de propriedade unificada, pois o comprador e o vendedor
sdo da mesma empresa e estdo sujeitos a controles administrativos.
A integracao vertical serd preferivel em situacdes de alta especificidade de
ativos, de maior incerteza e com complexidade contratual. J4 nas formas
hibridas, ocorrem relagdes contratuais que preservam a autonomia das
partes e que instituem salvaguardas especificas as transagdes. Os contratos
apresentam custos associados ao seu desenho, a sua implementagao, ao
seu monitoramento e aos seus custos associados a solugdo de disputas
emergentes do descumprimento das relagdes contratuais estabelecidas
(ZYLBERSZTAJ]N, 1995).

2.2.1. Pressupostos comportamentais

Custos de transagao sao custos ndo ligados diretamente a producao,
mas que podem surgir a medida que os agentes se relacionam entre si e os
problemas de coordenagdo de suas agdes emergem (FARINA; AZEVEDO;
SAES, 1997). O conceito de custos de transacao é ilustrado por Williamson
como o “equivalente econdmico ao atrito no sistema fisico” (1985).

Williamson (1996) destaca dois pressupostos fundamentais para
a compreensdo da ECT: os agentes tém racionalidade limitada e sdo
oportunistas, o que leva a contratos incompletos. O oportunismo implica que
as partes podem se aproveitar de uma renegociacao, agindo aeticamente,
impondo, consequentemente, perdas a sua contraparte na transagdo
(FARINA; AZEVEDO; SAES, 1997). O fato de alguns agentes agirem de
modo oportunista algumas vezes é suficiente para introduzir custos de
monitoramento nos contratos, incluindo, dessa forma, salvaguardas para
situagdes de dependéncia unilateral (ZYLBERSZTAJN, 1995).

Quando a acdo oportunista ocorre antes do fechamento do
contrato, é denominada selecdo adversa (adverse selection); quando ocorre
apos o fechamento do contrato, é chamada de risco moral (moral hazard).
Esses comportamentos sao facilitados quando alguma informacado
estd incompleta, imperfeita ou assimétrica, opondo-se, dessa forma,
a Economia Neocldssica, cujo pressuposto é o de que as informacdes
pertinentes aos contratos sao sempre perfeitas.
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Assim, dado um determinado ambiente institucional, as estruturas
de governanca serao determinadas pelas caracteristicas das transagoes,
ou seja, supde-se que a existéncia de diferentes estruturas seja explicada
pelas diferencas basicas nos atributos das transacdes, cujas principais
caracteristicas sdo: (i) especificidade dos ativos; ii) frequéncia; e (iii)
incerteza.

3. Metodologia
3.1. Fonte dos dados

Para a realizacdo desta pesquisa, foram coletados, em bases
confidveis, primeiramente, dados secunddrios a respeito do mercado de
6leos essenciais no Brasil e no mundo, como o AliceWeb e o FAOSTAT
(Divisao Estatistica da Organizacao das Nag¢oes Unidas para Agricultura
e Alimentacdo - FAO). Foram também utilizados dados primarios
provenientes de um estudo de caso realizado no Vale do Cai, no Rio
Grande do Sul, com uma cooperativa que processa 6leo essencial na regiao
e que o destina para o mercado externo. O estudo foi realizado in loco
em marco de 2011. Para complementar as anélises, foram entrevistados
24 produtores sdcios da cooperativa, com o intuito de conhecer o perfil
socioecondmico, as caracteristicas da producao de citros e os canais de
comercializagdo. A coleta de dados primarios consistiu-se da aplicagdo
de um formulario semiestruturado, com perguntas abertas tanto para a
cooperativa quanto para os produtores.

De modo geral, o estudo de caso é aplicavel quando se deseja
obter generalizagdes analiticas e nao estatisticas que possam contribuir
para certo referencial tedrico. A pesquisa por meio de estudos de caso
tem sido enquadrada no grupo de métodos denominados qualitativos,
que se caracterizam por um maior foco na compreensdo dos fatos do que
propriamente na sua mensuracdo. Dessa forma, contrastam-se com os
métodos quantitativos, que se preocupam mais em mensurar fendmenos
e que sao aplicados a amostras mais extensas (LAZZARINI, 1997).

Gil (1991) destaca que a entrevista é um método inserido no estudo
de caso que apresenta vantagens pelo fato de ser a mais adequada para
a obtengdo das respostas em profundidade. Entretanto, as limitacdes
dessa técnica envolvem custos altos, além da necessidade de ter pessoas
treinadas para desenvolvé-la. Outra limitacdo refere-se as deformacdes
informativas provocadas pelo entrevistador.
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3.2. Area de estudo

Nos 20 municipios que compreendem o Vale do Cai, com destaque
para Montenegro, Sao Sebastiao do Cai, Feliz, Bom Principio e Salvador do
Sul, a citricultura desenvolve um papel fundamental no desenvolvimento
da regido, na geracdo de renda e na permanéncia do homem no campo.
Conforme a Secretaria Municipal de Agricultura e Meio Ambiente de
Montenegro, no Rio Grande do Sul (PREFEITURA MUNICIPAL DE
MONTENEGRO, 2011), cerca de quatro mil familias da regido do Vale do
Cai tém a citricultura como a principal fonte de renda.

O setor gera empregos no plantio e na colheita, no transporte, no
armazenamento, nas cooperativas e nas industrias de beneficiamento da
fruta. Além disso, o comportamento do setor de comércio e servigos das
cidades que compreendem o Vale do Cai estd diretamente relacionado ao
periodo das safras obtidas na producao de citros.

As principais potencialidades e facilidades da regido sao: (i) solo e
clima favoraveis para o cultivo dos citros; (ii) proximidade dos centros de
comercializag¢do; (iii) bom namero de comerciantes na regido; (iv) grande
volume de fertilizante organico de aves e suinos disponivel na regiao;
(v) as experiéncias na producao ecoldgica de citros; e (vi) manejo do solo
com cobertura vegetal permanente em alguns pomares (PREFEITURA
MUNICIPAL DE MONTENEGRO, 2011).

Mais especificamente, analisou-se a cooperativa Ecocitrus, que
faz o processamento do 6leo essencial de tangerina, além de fabricar o
suco e também vender a fruta in natura. A Ecocitrus foi formada em 1994,
em Montenegro, no Rio Grande do Sul, na regido do Vale do Cai, como
uma alternativa a agricultura convencional, com a ideia de cultivar frutas
citricas sem a utilizagcdo de agroquimicos. Com a preocupacao de manter
a familia no campo, diminuir os custos de producdo - principalmente com
agrotoxicos - e reduzir a poluicao de arroios e rios, os produtores optaram
por plantar as frutas usando apenas adubo organico.

Atualmente, a cooperativa é composta por cerca de 110
associados, sendo que sete sao produtores e trabalhadores, 42 sao s6cios
trabalhadores, 10 sdo empregados e 61 sao agricultores. No geral, estdo
envolvidas diretamente com a instituigdo aproximadamente 150 familias
(ECOCITRUS, 2010).

O diferencial dessa cooperativa esta na producao de frutas citricas
e de produtos derivados organicos, totalmente livres de agroquimicos.
Oinsumo utilizado é processado pela prépria cooperativa, que tem a Usina
de Compostagem para esse fim. A usina recolhe insumos organicos de
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mais de 30 agroindustrias da regido e faz o processamento e a distribuicao
do adubo orgénico gratuitamente para seus socios. Além da instituicao
ter a sede e a Usina de Compostagem em Montenegro, ela também tem
uma agroindustria de fabricacdao do suco de laranja ou tangerina e do 6leo
essencial (Figura 1). Essa agroindtstria tem toda a estrutura necessaria
para a finalizagdo do processo produtivo, incluindo a presenca de duas
camaras frias, para armazenamento.

Figura 1 - Canal de comercializacao adotado pela cooperativa Ecocitrus

Agroindustria Sugos

Ecocitrus Oleo essencial

Mercado
Externo
Produtores Frutas .
Orgéanicos Ecocitrus i natrs Cons'umldor
Associados Final
Mercado
Interno

Usina de
Compostagem
Ecocitrus

Produtores
rurais nao -
associados

Fonte: elaborado pelos autores.

4. Resultados e discussdo
4.1. Dados sobre a produciao mundial de éleo essencial

Deacordo com abase de dados americana United Nations Commodity
Trade Statistics Database (COMTRADE), os maiores consumidores de 6leos
essenciais no mundo sdo os Estados Unidos (40%), a Unido Europeia (UE)
(30%) - sendo a Franca o pais lider em importagdes - e o Japao (7%), ao lado
do Reino Unido, da Alemanha, da Suica, da Irlanda, da China, de Cingapura
e da Espanha. O mercado mundial de 6leos essenciais gira em torno de US$
15 milhdes/ano, apresentando crescimento aproximado de 11% por ano (ITC;
COMTRADE apud BIZZO; HOVELL; RESENDE, 2009).

Segundo Bizzo, Hovell e Resende (2009), o Brasil tem lugar de
destaque na producio de 6leos essenciais, ao lado da India, da China e da
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Indonésia, que sdao considerados os quatro grandes produtores mundiais.
Para os mesmos autores, o Brasil aparece entre os principais paises
fornecedores dos 6leos essenciais de laranja, de limao, de lima e de outros
citricos, contribuindo, no periodo, com 5% do total de 6leos importados e
entre os grandes exportadores internacionais.

O desempenho do comércio exterior brasileiro de exportagdo de
Oleos essenciais decresceu tanto em relacao ao volume quanto a receita
no periodo de 2003 a 2005, passando de 69.521 toneladas para 59.745
toneladas e de US$ 1.649.640,00 para US$ 1.275.720,00, respectivamente,
segundo FERNANDES (2005). Entre os principais 6leos exportados
pelo Brasil, em 2007, destacam-se os dleos citricos, pau-rosa, eucalipto e
candeia. O principal produtor do 6leo essencial de eucalipto foi o estado
do Sergipe e o do pau-rosa, o estado do Amazonas (MATTOSO, 2007).

As importacOes brasileiras de 6leos essenciais mostraram uma
tendéncia de crescimento nesses tltimos anos. O ano de 2007 fechou com
aproximadamente US$ 51 milhdes, sendo os principais 6leos importados
pelo Brasil o de limao siciliano e o de menta (MATTOSO, 2007).

Segundo dados do Ministério do Desenvolvimento, Industria
e Comércio Exterior (MDIC), o Brasil apresentou, no ano de 2011, um
volume total de mais de 24 milhdes de quilos e um valor de mais de
US$ 128 milhdes em condigao de venda Free on Board (FOB) (Tabela 1).

Tabela 1 - Exportacdes de oleos essenciais de citricos realizadas pelo
Brasil no ano de 2011

we | ussrop | Peeliido | Usoron | reotaui
Jan. 6.565.725 1.584.616 6.565.725 1.584.616
Fev. 8.067.628 2.014.634 14.633.353 3.599.250
Mar. 9.252.945 1.679.433 23.886.298 5.278.683
Abr. 8.285.348 1.405.617 32.171.646 6.684.300
Maio 6.782.993 872.273 38.954.639 7.556.573
Jun. 6.656.013 903.525 45.610.652 8.460.098
Jul. 7.564.293 1.327.755 53.174.945 9.787.853
Ago. 12.155.650 2.375.894 65.330.595 12.163.747
Set. 15.900.365 3.273.476 81.230.960 15.437.223
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Out. 16.398.582 3.288.211 97.629.542 18.725.434
Nov. 15.461.914 2.938.917 113.091.456 21.664.351
Dez. 15.438.551 3.175.621 128.530.007 24.839.972

Fonte: adaptado site AliceWeb do MDIC. Soma NCM 8 digitos: 33011100 - 6leo essencial de
bergamota até 33011990 - outros 6leos essenciais de citricos (ALICEWEB, 2012).

As importagdes brasileiras de 6leos essenciais mostraram uma
tendéncia de crescimento nos tltimos anos. O ano de 2011 fechou com
importagdes de dleos essenciais citricos de mais de US$ 12 milhdes em
condicdo de venda FOB e um volume de mais de 550 mil quilos (Tabela 2).

Tabela 2 - Importagdes de Oleos essenciais de citricos realizadas pelo

Brasil no ano de 2011
W | usoro | Teelmide | uSITOD | Fso lmid )
Jan. 903.047 44.468 903.047 44.468
Fev. 1.253.221 51.595 2.156.268 96.063
Mar. 1.251.380 74.286 3.407.648 170.349
Abr. 757.382 30.083 4.165.030 200.432
Maio 1.775.765 69.389 5.940.795 269.821
Jun. 1.684.897 68.456 7.625.692 338.277
Jul. 827.654 29.018 8.453.346 367.295
Ago. 736.576 27.569 9.189.922 394.864
Set. 776.964 42.547 9.966.886 437411
Out. 928.088 47.084 10.894.974 484.495
Nov. 836.568 42.846 11.731.542 527.341
Dez. 854.284 26.294 12.585.826 553.635

Fonte: Adaptado site AliceWeb do MIDC. Soma NCM 8 digitos: 33011100 - 6leo essencial de
bergamota até 33011990 - outros 6leos essenciais de citricos (ALICEWEB, 2012).
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4.2. Estudo de caso da Ecocitrus

Como ja apontado, a cooperativa Ecocitrus defende a ideia de uma
agricultura ecologicamente correta e que seja economicamente viavel. Ela
tem se organizado de forma que o produtor consiga dominar toda a cadeia
produtiva dos citros: producdo dos insumos (Usina de Compostagem),
organizacgdo social, formagdo, geracdo de tecnologia, industrializacao e
comercializagdo (ECOCITRUS, 2010). Isso demonstra a ampla visao de
mercado que a cooperativa tem juntamente com seus associados.

Cabe destacar que toda a producao dos sécios é comercializada
pela cooperativa, que é responsavel pelo beneficiamento das frutas e pela
industrializa¢dao dos sucos. A decisdo em produzir o suco e o 6leo essencial
da fruta citrica foi, além do fato de proporcionar uma renda alternativa ao
citricultor, poder agregar valor a fruta in natura de menor qualidade e, no
caso do 6leo essencial, dar um destino para a tangerina de raleio (técnica
utilizada na citricultura que consiste na retirada das frutas menores, ainda
verdes, do pé para que o restante das frutas se desenvolva melhor no
periodo do amadurecimento, gerando um produto de melhor qualidade).

Desse modo, a Ecocitrus é uma cooperativa que, além de
comercializar a fruta in natura e o suco de laranja ou de tangerina, faz o
processamento e a exportacao do 6leo essencial da tangerina, sendo que
todos os produtos ofertados sao organicos. Ela se localiza na regido do
Vale do Cai, no Rio Grande do Sul, onde a cadeia citricola faz parte dos
fatores que levam ao desenvolvimento econdmico dos municipios.

O dleo essencial surgiu na cooperativa como forma de utilizacao
das frutas resultantes do raleio. Em 1980, iniciou-se a atividade de raleio,
em que produtores da cooperativa retiravam algumas frutas verdes para,
num periodo posterior, dar maior espaco na drvore para as frutas crescerem
e apresentarem maior qualidade. Com isso, os produtores conseguiram
atingir seus objetivos, de modo que apds dois ou trés anos outros
produtores da regido comecaram a aderir a técnica. Na regido do Vale do
Cai, 30 mil toneladas de tangerinas verdes sao retiradas dos pomares na
época do raleio. No Brasil, conforme informagdes da cooperativa, existem
apenas cinco industrias que processam o 6leo, embora o 6leo essencial
organico seja produzido somente pela Ecocitrus.

O ¢leo essencial organico de tangerina da cooperativa é destinado
apenas para o mercado internacional, mais especificamente para a Europa.
Em 2010, ano de inicio do processamento do 6leo, foram produzidas cinco
toneladas. Por ser um produto inflamavel, ele nao pode ser transportado
por via drea para o mercado europeu. Assim, toda a produgdo é embalada
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em tambores e transportada em navios para um intermediario da Europa,
via contrato formal de venda, que faz a distribuicdo para seus clientes
(Figura 2).

Figura 2 - Canal de comercializacdo para o 6leo essencial organico de
tangerina adotado pela cooperativa Ecocitrus

Agroindustria Intermediario Consumidores

Ecocitrus Europeu Europeus

Fonte: elaborado pelos autores.

As negociagdes entre o comprador europeu e a cooperativa sao
consolidadas via contrato formal. Dessa forma, caracteriza-se a estrutura
prevalecente entre os elos de cadeia hibrida. Ambas as partes ja se
conheceram, o que aumenta a seguranga na comercializacao e estreita os
lacos das negociagdes. A relacao comercial entre estes é tida como positiva,
pois a cooperativa destina toda a produgdo do dleo para um tnico cliente,
em funcdo das vantagens de logistica e do volume total comercializado.
Esses resultados mostram que ha uma redugao dos custos de transa¢do, em
razdo de as incertezas diminuirem a medida que as partes se conhecem e
de se tratar de um ativo muito especifico. A formalizacao de contrato entre
eles é vantajosa ndo s6 para a cooperativa - que, mesmo pagando uma
comissdo para esse intermediario, consegue distribuir toda a producdo do
6leo -, mas também para o comprador, que tem garantia do recebimento
do produto com qualidade reconhecida e certificada pelo selo orgéanico,
requisito necessario para acessar o mercado europeu.

A cooperativa tem grandes perspectivas para esse mercado, nao
s6 por considerar a demanda muito superior ao volume produzido,
mas também por ter analisado esse mercado antes de serem feitos os
investimentos (planejamento).
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5. Consideracgdes finais

O estabelecimento de contrato entre as partes da negociacao
mostra-se uma caracteristica fundamental para que ela seja garantida,
favorecendo tanto o vendedor (a cooperativa) quanto o comprador
europeu. Desse modo, um fator importante para consolidar o mercado
de Oleos essenciais (além de comprador e vendedor se conhecerem e
estabelecerem um laco de confianca) é o contrato formal.

Conclui-se que a cooperativa tem grandes perspectivas para esse
mercado, pois considera a demanda muito superior ao volume produzido.
Desse modo, a cooperativa Ecocitrus tem um diferencial de mercado: a
producdo do 6leo de tangerina orgénico e a consolidacdo dos lagos de
comércio internacional para esse produto. Tendo em vista o crescimento e
o potencial da exportagdo de 6leos essenciais, é necessario que o setor, no
Brasil, tenha interesse em alcangar e em expandir as relagdes comerciais
com novos mercados.

6. Agradecimentos

N N

Os autores agradecem a Fundacdo de Amparo a Pesquisa do
Estado do Rio Grande do Sul (FAPERGS) pelo apoio financeiro para a
realizagdo desta pesquisa.

7. Referéncias bibliograficas

ALICEWEB. Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio
Exterior. Estatisticas. Brasilia, 2012. Disponivel em: <http://aliceweb.
desenvolvimento.gov.br/>. Acesso em: 24 fev. 2012.

BIZZO, H. R.; HOVELL, A. M. C.; RESENDE, C. M. Oleos essenciais no
Brasil: aspectos gerais, desenvolvimento e perspectivas. Quimica Nova,

Sao Paulo, v. 32, n. 3, pp. 588-594, 2009.

COMTRADE, 2005. <HTTP:/ /data.un.org/Data.aspx? d=ComTrade&f=_
1Code%3a34> Acesso em: dez. 2008.

ECOCITRUS. Cooperativa Ecocitrus. 2010. Disponivel em: <http:/ /www.
ecocitrus.com.br/cooperativa.htm>. Acesso em: 24 fev. 2012.

22



ANALISE DA COMERCIALIZAGAO DO OLEO ESSENCIAL DE TANGERINA

FARINA, E. M. M. Q.; AZEVEDO, P. F,; SAES, M. S. M. Competitividade:
mercado, Estado e organizacdes. Sdo Paulo: Singular, 1997.

FERNANDES, I. F. O desempenho do comércio exterior brasileiro de 6leos
essenciais. In: SIMPOSIO BRASILEIRO DE OLEOS ESSENCIAIS, 3, 2005,
Campinas. Campinas: IAC, 2005.

GEREFFI, G.; HUMPHREY, J.; STURGEON, T.The Governance of Global
Value Chains.Review International Political Economy, Routledge, v. 12, n. 1,
pp- 78-104, 2005.

GIL, A. C. N. Técnicas de pesquisa em economia. 2. ed. Sao Paulo: Atlas, 1991.
195 p.

HUMPHREY, ].; SCHMITZ, H. Governance and Upgrading in Global
Value Chains.Paper for the Bellagio Value Chain Workshop, 2000.

HUMPHREY, J.; SCHMITZ, H. Governance in Global Value Chains.IDS
Bulletin, Brighton: Institute of Development Studies, v. 2, n. 3, 2001.

KAPLINSKY, R.; MORRIS, M.A Handbook for Value Chain Research.
University of Sussex, Brighton: Institute of Development Studies, 2002.
Disponivel em: <www.ids.ac.uk/ids/global/pdfs/VchNov0l.pdf>.
Acesso em: 5 maio 2011.

KEESING, D.; LALL, S. Marketing Manufactured Exports from Developing
Countries: Learning Sequences and Public Support. In: Helleiner, G. (Ed).
Trade Policy, Industrialization and Development. Oxford: Oxford University
Press, 1992.

LAZZARINI, S. G. Estudo de caso para fins de pesquisa: aplicabilidade e
aplicacdes do método. In: FARINA, M. M. Q. (Coord.). Estudo de caso em
agribusiness. Sdo Paulo: Pioneira, 1997. pp. 9-23.

LEVY, P. S; LEMESHOW, S. Sampling of populations. Methods and
applications. 3 ed. New York: John Wiley & Sons, 1999.

MATTOSO, E. O mercado interno de Oleos essenciais: desafios e

oportunidades. In: SIMPOSIO BRASILEIRO DE OLEOS ESSENCIAIS, 1V,
2007, Fortaleza. Fortaleza: IAC, 2007.

23



ANDREA CRISTINA DORR, RUBIA STRASSBURGER, ALINE ZULIAN, JAQUELINE CARLA GUSE E MARIVANE VESTENA ROSSATO

NORTH, D.C. Institution. Journal of Economic Perspectives, v.1, n.1, p.97-
112, 1991.

NORTH, D.C. Institutions, institutional change and economic peformance.
Cambridge: University Press, 1990.

PREFEITURA MUNICIPAL DE MONTENEGRO. Secretaria Municipal
de Agricultura e Meio Ambiente de Montenegro. Dados citricultura. Rio
Grande do Sul, 2011.

SOUZA,S. A.M. etal. Oleos essenciais: aspectos econdmicos e sustentaveis.
Enciclopédia Biosfera, Centro Cientifico Conhecer: Goiania, v. 6, n. 10, 2010.

UNCTAD.Strategies for Diversification and Adding Value to Food Exports: a
Value Chain Perspective. UNCTAD/DITC/COM/TM/1, UNCTAD/ITE/
MISC.23, Geneva, UNCTAD, 14 nov. 2000. Disponivel em: < http:/ /www.
unctad.org/en/docs/poitem23.en.pdf>. Acesso em: 8 Jun. 2011.

WILLIAMSON, O. The economic institutions of capitalism:firms markets,
relational contracting. New York: Free Press, 1985.

WILLIAMSON, O. The mechanism of governance. New York: Oxford
University Press, 1996.

ZYLBERSZTAJN, D. Estrutura de governan¢a e coordenagio do
agribusiness:uma aplicacdo da Nova Economia das Instituicdes. 1995.
285 f. Tese (Livre-Docéncia) - Faculdade de Economia e Administracao,
Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo.

24



Relacdoes comerciais entre o Brasil e a China:
a concorréncia em terceiros mercados e os
desafios para a industria brasileira

Ariane Danielle Baratina da Silva®
Alvaro Barrantes Hidalgo’

Resumo

A consolidacdo da China como grande produtora e exportadora
de produtos manufaturados trouxe grandes desafios para todas as
economias, principalmente para aquelas em desenvolvimento, como
é o caso do Brasil. Em diversas partes do mundo, variados setores da
indastria tém enfrentado dificuldades em decorréncia da oferta dos bens
manufaturados chineses. Este trabalho tem por objetivo analisar os efeitos
da concorréncia de produtos da China para os manufaturados brasileiros
em alguns mercados selecionados (sul-africano, norte-americano e
mexicano). O trabalho identifica quais os setores ou produtos em que a
concorréncia se apresenta mais forte.A analise € feita utilizando o modelo
do constant market share, que permite mensurar os ganhos e as perdas do
Brasil e da China em terceiros mercados. De posse desses resultados, é
possivel verificar em quais setores ou produtos existe coincidéncia de
perdas para o Brasil e ganhos para a China. O método permite aferir
ainda que parte, no caso de perdas brasileiras, pode ser atribuida a China.
O estudo dessa questdo é relevante ndo apenas para o entendimento das
relagdes comerciais entre o Brasil e os paises envolvidos, mas também
para a formulacdo de politicas de comércio exterior. Os resultados obtidos
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7 Professor do Programa de Pds-Graduagdo em Economia da Universidade Federal de Pernambuco (PIMES/UFPE) e Pesquisador
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permitem concluir que boa parte das perdas de exportagdes brasileiras
ndo apenas na Africa do Sul, mas também no mercado norte-americano e
mexicano, é decorrente dos ganhos de participacao da China. O trabalho
conclui que a emergéncia da China como grande exportadora de produtos
manufaturados - tanto de produtos intensivos em mao de obra e de
baixa tecnologia quanto, de forma crescente, de produtos de média e alta
intensidade tecnolégica - se apresenta como um desafio para a indastria
brasileira.

1. Introducao

A ascensdo e consolidagdo da China como poténcia economica
mundial lhe deu a capacidade de projetar sua influéncia nas mais distintas
formas. O crescimento dessa economia gera efeitos positivos para o resto
do mundo. A necessidade da economia chinesa por matérias-primas,
bens intermedidrios e bens de consumo parece insacidvel e tem como
consequéncia o crescimento das economias que suprem essa demanda®.
Porém, esse crescimento ndo é sem custo para os outros paises. A oferta
de produtos manufaturados chineses invade mercados tradicionalmente
ocupados por outras nacdes, afastando os concorrentes com sua imbativel
competitividade nos mais diversos setores. A crise financeira internacional
recente ndo modificou o quadro de vertiginoso crescimento chinés. Com
efeito, o ritmo de crescimento da economia do pais foi reafirmado em
2009, com seu PIB crescendo a uma taxa de 9,2%; durante o ano de 2010, o
crescimento foi da ordem de 10,3%, levando o pais a permanecer no posto
de segunda maior economia do mundo. Desse modo, o que se espera é
que, considerando as dificuldades por que passam as economias mais
industrializadas, a China saia da crise em uma posicao hierarquicamente
superior na ordem econdémica internacional, deixando para tras os outros
paises.

No que diz respeito a economia brasileira, a China também exerce
efeitos positivos sobre as exportacdes brasileiras. O grande volume de
commodities demandado pela China proporciona divisas para importacao
de insumos importantes para a industria local, além do barateamento de
inimeros bens, como roupas e calcados, o que contribui, inclusive, para
a reducdo das pressoes inflaciondrias internas. No entanto, o surgimento

8 Aascensdo da economia chinesa tem sido objeto de estudo por parte de diversos economistas. Cunha, Bichara, Monsueto e
Lélis (2011), por exemplo, analisam as caracteristicas desse processo e os impactos sobre a economia brasileira. Hiratuka
e Sarti (2009) discutem os efeitos do crescimento chinés sobre as exportagdes brasileiras de produtos manufaturados.
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da China como importante exportadora de produtos manufaturados de
baixo custo tem constituido um desafio para os paises com maior nivel de
industrializacdo da América Latina. E de se esperar que sutja entre esses
paises latino-americanos um sentimento ambiguo com relagdo aos rumos
que esta tomando o comércio internacional. Dessa forma, o fato de a China
ter-se tornado uma grande exportadora de uma gama cada vez maior de
produtos manufaturados pode ser visto como uma ameaca crescente para
a producao industrial brasileira ndo apenas aquela destinada ao mercado
interno, mas também ao externo.

Diantedoexposto,estetrabalhotemporobjetivoanalisarosefeitos
daconcorrénciade produtoschineses paraosmanufaturadosbrasileiros
emalgunsmercadosselecionados(mercadosul-africano, mercadonorte-
-americano e mercado do México). O trabalho pretende identificar
quais os setores ou produtos nos quais a concorréncia chinesa
se apresenta mais forte. Os mercados a serem estudados foram
selecionados tendo em vista a importancia historica que sempre
tiveram para o comércio exterior brasileiro. A fim de realizar a anélise,
utilizar-se-a o método do constant market share, que permite calcular
o valor das perdas brasileiras em tais mercados, bem como os ganhos
chineses com o objetivo de avaliar a magnitude do desvio comercial.
O estudo dessa questdo é relevante ndo apenas para o entendimento
das relacdes comerciais entre o Brasil e os paises envolvidos, mas
também para a formulagao de politicas de comércio exterior. A fim
de atingir os objetivos, o trabalho estd dividido em quatro secodes.
Na secdo descrever-se-a a metodologia do constant market share a
ser utilizada para avaliar as perdas e ganhos de competitividade
das exportacdes brasileiras nesses mercados. Na secdo trés serao
apresentados os resultados que foram obtidos, e na se¢do quatro sao
apresentadas as conclusdes do trabalho.

2. Aspectos metodoldgicos: o modelo constant market share

A fim de mensurar a competitividade das exportacdes brasileiras
em alguns mercados selecionados diante do avango dos produtos chineses,
utilizar-se-4 o modelo do constant market share. Este método tem servido
de base para calcular as perdas ou ganhos de competitividade dos paises
que participam do comércio ao longo do tempo.

Na literatura econdmica, essa andlise foi originalmente utilizada por
Leamer e Stern (1970) para mensurar as modificagdes no market share de paises
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exportadores de bens manufaturados. Quase concomitantemente Rigaux
(1971) utilizou o modelo para analisar as exportagoes de trigo do Canada.

O modelo mostra explicitamente o papel da demanda mundial, da
composicao dos produtos, das diferencas de demanda de cada pais e os
elementos de competitividade que influem nas exportagdes de determinado
pais. Formalmente o modelo pode ser representado como a seguir®:

DU =X =r Y X2 (=04 ) Y (g — xS+ ) ) [(RE1 - x5 — ryxEY)
i i i [ roJ
(1)

Onde:

T ¢ a taxa de crescimento das exportacdes mundiais entre os
periodos t e t-1;

T'i é a taxa de crescimento das exportacdes mundiais do produto i
entre os periodos t e t-1;

Tij 6 a taxa de crescimento das exportacdes mundiais do produto
i para o mercado j entre os periodos t e t-1;

i é o valor das exportagdes do produto i do pais em analise;

L é o valor das exportacdes do produto i destinadas ao mercado
j do pais em anélise.

Nesse modelo, a diferenca entre o aumento observado no valor
das exportagdes de um pais em determinado periodo e o aumento que
seria necessario para manter constante sua participacdao nas exportagoes
mundiais (efeito demanda das exportacdes mundiais) é decomposta em
trés efeitos:

(1)  efeito produto: calcula em que medida os ganhos (ou as perdas) de
participagdo de mercado podem ser explicadas pela concentracédo
das exportacdes em mercadorias cuja demanda mundial cresce
de forma relativamente mais rapida (ou mais lenta);

(i) efeito mercado: calcula em que medida os ganhos ou as
perdas de participacdo de mercado podem ser atribuidos a
concentracdo das exportagdes em mercados cuja demanda
cresce com maior rapidez relativa;

(iii) efeito competitividade: calcula o ganho ou perda liquida de
competitividade das exportagdes, estimando em que medida

? Esse modelo foi descrito em Chami (2002).
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outros fatores, além do efeito produto e do efeito mercado,
podem explicar a variagdo das exportacdes.

Neste trabalho, serd utilizado exclusivamente o efeito
competitividade das exportacdes, que medird o ganho ou a perda liquida
de competitividade das exportagdes da China e do Brasil para os mercados
selecionados no setor de bens manufaturados.

Depois de calculados os ganhos (ou as perdas) de competitividade,
mensurar-se-a que parte dos ganhos (ou as perdas) das exportacdes de um
pais p para outro pais c pode ser creditado as perdas (ou os ganhos) de um
terceiro pais g. Essa andlise é possivel de ser realizada e foi desenvolvida
por Chami Batista (2005)"°. A seguir serd apresentado um resumo do
método. Seja:

(2)

M =Y M= 3 =Y

j=1 j=1 i=l

Onde:
M'é o valor total das importagdes do pais ¢ no periodo . As
importacOes de c consistem de 1 bens e se originam em k paises;
‘g . ~ p A . o
M é o valor das importagdes do pais ¢ que tém origem no pais |
no periodo £
M é o valor das importagdes do pais ¢ do bem i no periodo t;
t ~ . ~ P . P .
M ; ;sdo as importagdes do pais c com origem no pais j do bemino

periodo t.
t

t i
. ) . mks ;= 7
Agora é possivel definir Ji M!
1]
como sendo a participacdo de mercado (mks) do pais j nas
importacdes dobemidopaiscnoanoouperiodot. Damesmaforma, pode-se
definir a fatia de mercado do pais j nas importacdes totais do pais c como

n

2M o . .
sendo: -7 “_Y . Com base nessas defini¢cdes, dizemos que o pais
s M
i=1
. . . ~ . -1 t
erde participacdo de mercado no bem i quando mks' . > mks' ., e
75t Jst

10 0 método desenvolvido por Chami Batista foi apresentado pela primeira vez em Chami Batista (1999) e depois utilizado
por Azevedo (1999) e Didier (2000).
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. t-1 t
ganha participacao de mercado do bem i quando mks;; <mks;;  entre

k
. t

os periodos t-1 e t. No entanto, sabendo que z (mksj,l. ) =1

k 1 =

t =

Z(mks i mks i )= 0, entdo se conclui que a soma dos ganhos

j=1
é igual a soma das perdas de participacdo de mercado de cada pais.
Quando acontece perda de fatia de mercado do pais j do bem i em um

. - t-1 t ..
determinado mercado, entdo ks T mks ;i »eaperda pode ser definida
— -1 [ P2 t
como: P]l —(mks i — mks j,,-) M; . Em outras palavras, o valor das

perdas de participacao do pais j do bem i é igual a diferenca entre o valor
das importagdes oriundas do pais j no final do ano t que seria necessério
para manter a participacdo de mercado do pais j do bem i constante entre
o periodo t-1 e t e o valor observado dessas importagdes. Analogamente,
quando acontecem ganhos de fatias de mercado do pais j do bem i em

: -1 ¢
um dado mercado no ano final mks i < mks ;i - Nesse caso o ganho pode

ser expresso como: G, = (mks'i’l. - mks;;l )* M. Evidentemente que
k
(Pj, -G j,,-)= 0, isto é: a soma das perdas dos paises que perderam
=1
fatia de mercado nas importacdes do bem i do pais c é igual a soma dos
ganhos dos paises que ganharam fatia de mercado nessas importacdes no
mesmo periodo. Considerem-se agora que p é um pais que perde fatia de
mercado do bem i entre os periodos t e t-1 e gé um pais que ganha fatia de
mercado no mesmo bem i e no mesmo periodo, entdo é possivel definir
o valor da perda do pais p no bem i que pode ser atribuida ao ganho de
participagdo de um pais g no mesmo bem da seguinte forma:

) i 7
P =p -l
p.gi T pi K;
ZGg,i
L &=l |
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Onde o primeiro termo do lado direito da expressao (3) corresponde
ao valor da perda de participacao do pais p e o segundo termo mostra a
participa¢do do pais ¢ (numerador) no total de ganhos de todos os paises
que ganharam participacdo de mercado no periodo nas importacdes
do produto i para o pais ¢ (denominador). Finalmente, considere-se o

subconjunto dos 1, bens de i para os quais mksj.;l > mks;’i (pais perdedor),
p ' . -1 .
e também o subconjunto dos &, bens para os quais mks; ;< mks;i (pais

ganhador), entdo fica definido o valor bruto total das perdas do pais p que
podem ser atribuidas ao pais ¢ da seguinte forma:

(4)

h G
= |8
Pp,g - Z Pp,i K,
i=1

Z Gg,i

g=1

Analogamente P, representa o valor das perdas brutas totais do

pais g que podem ser atribuidas ao pais p; e, portanto (Pp, P )seria
o valor das perdas liquidas do pais p atribuidas ao pais g. Observe-se que
nessa expressao o numero de paises K, varia conforme o produtoi. Segundo
Chami (2005), o valor das perdas liquidas fornece um indicador ex post do
grau de competitividade de um pais em relagdo aos seus competidores em
determinados bens. Entretanto, esse indicador apenas ordena o grau de
competitividade e mostra as vantagens (ou desvantagens) competitivas
de um pais diante de outros. Ainda assim, o valor das perdas, ou ganhos
liquidos, fica a depender também do nivel de desagregacao considerado
dos bens importados pelo pais. Informacdes mais desagregadas fornecem
melhores estimativas das perdas ou dos ganhos liquidos do pais
considerado. Dessa forma, as estimativas que serdo apresentadas neste
trabalho serdo realizadas considerando o maior nivel de desagregacao
possivel.
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3. Ganhos e perdas de competitividade do Brasil e da China em mercados
importadores selecionados

Nesta secdo serao apresentados os resultados da analise. O estudo
foi feito para os Estados Unidos, México e Africa do Sul, por representarem
importantes mercados para as exportagdes brasileiras de manufaturados.
Primeiro, aplicou-seametodologia tradicional, mensurandoacompetitividade
do Brasil e da China em cada um dos mercados citados anteriormente, depois
se aplicou a segunda parte da metodologia, na qual se estimou que parte das
perdas de competitividade do Brasil é atribuida efetivamente a China.

3.1 A competitividade do Brasil e da China no mercado americano

A economia dos Estados Unidos é responsdvel por
aproximadamente 20% das importacdes e 14% das exportagdes
mundiais, ocupando no passado o primeiro lugar no comércio
internacional. O comércio entre o Brasil e esse pais é muito significativo
em termos de valor e especialmente importante para a economia
brasileira. Em 2010, os Estados Unidos responderam por 9,5% das
exportacdes totais brasileiras e 14,9% das importagdes totais; no periodo
de 2000 a 2010, o comércio total entre os dois paises dobrou, passando
de US$ 26 bilhdes para US$ 46,3 bilhdes. No entanto, as exportagdes
brasileiras vém perdendo espago no mercado americano, uma vez
que o crescimento das exportacdes do Brasil para os Estados Unidos
ficaram aquém do aumento global das vendas brasileiras, que, por sua
vez, ndo evoluiram ao longo do tempo, mantendo-se aproximadamente
constantes, enquanto as vendas para a China cresceram a taxa média
de 27% ao ano no periodo de 2001 a 2008. A pauta de exportagdes
brasileiras para os Estados Unidos é composta principalmente por
produtos industrializados, os quais responderam, em 2010, por 68%
das exportagdes brasileiras para o mercado norte-americano.

As relagbes comerciais do Brasil e da China no mercado dos
Estados Unidos tém apresentado mudancas muito importantes nas
ultimas décadas. Vinte anos atras, as vendas do Brasil e da China para os
Estados Unidos eram muito semelhantes, aproximadamente US$ 7 bilhdes
de dodlares, mas atualmente esses resultados sdao bem diferentes. A China
tem ganhado participacdo no mercado, enquanto o Brasil tem perdido; e
o peso dessa perda é sentido principalmente no setor de manufaturados
brasileiros. Em 1995, a participacao de mercado da China e do Brasil nesse
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setor era de respectivamente 3,8% e 1,05%; em 2009, a participacao da
China se encontrava em torno de 19%, enquanto a do Brasil caiu para
0,8%. O Gréfico 1, a seguir, mostra a evolucao das exportagdes brasileiras
e chinesas para o mercado dos Estados Unidos.

Gréfico 1 - Evolugdo das exportacdes do Brasil e da China destinada aos
Estados Unidos (2000 - 2009)
300 ~

US$205 Bilhie:

0 T T T T T T T
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Export. em US$Bilhes

e ("hina == TRrasil

Fonte: UN COMTRADE. Elaboracao prépria.

Para se conhecer mais bem a evolugéo recente das vendas externas
do Brasil e da China para o mercado norte-americano foi utilizado o indice
de intensidade de comércio (ICC). Esse indicador é calculado com base na
seguinte expressao:

®)

(x.)

Onde m,; representa as importagdes do pais i provenientes do pais j,
M.  representa as importagdes do pais i provenientes do mundo, x;  sdo as
ex?ortagoes do paisj paraomundoe X sdoasexportagdes totais do mundo.
Este indice mostra em que medida as exporta¢des da regido ou
pais j em direcdo a regido ou pais i sdo maiores (ou menores) do que o
esperado, haja vista a importancia relativa da regido ou pais j no comércio

1CC =
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internacional. Um valor superior a unidade indica que as vendas externas
de j para i sao maiores do que o previsto, respeitando a participacdo da
regido j nas compras internacionais. A Tabela 1, a seguir, apresenta o
indicador de intensidade de comércio do Brasil e da China com os Estados
Unidos entre os anos de 2001 e 2009.

Tabela 1 - Indicadores de intensidade de comércio (2001-2009)

Ano China Brasil
2001 2,11 1,35
2002 2,18 1,47
2003 2,13 1,48
2004 2,12 1,41
2005 2,04 1,32
2006 1,98 1,28
2007 1,91 1,16
2008 1,84 1,19
2009 1,99 1,06

Fonte: UN COMTRADE. Calculos realizados pelo autor.

Os dados da Tabela 1 mostram que em geral a intensidade de
comércio é mais forte com a China. O indice para esta economia é em média
igual a dois, o que mostra que as vendas chinesas para os Estados Unidos
sao maiores do que o previsto, dada a participacao chinesa nas compras
internacionais. Para o Brasil, o indice também apresenta valores maiores
que um; no entanto, é possivel perceber uma forte reducao ao longo do
tempo. Em 2009, o indice apresentou um valor de 1,06, com tendéncia a
cair para valores inferiores a unidade, o que indica uma tendéncia das
vendas externas brasileiras para os Estados Unidos se tornarem menores
do que o previsto de acordo com a participacao brasileira nas compras
internacionais.

A fim de reforcar essa evidéncia na Tabela 2, a seguir, sao
apresentados os ganhos e as perdas de mercado das exportagoes brasileiras
e chinesas no mercado dos Estados Unidos, segundo diferentes categorias
de produtos manufaturados e periodos considerados. A tabela mostra
com detalhe os setores mais afetados pela concorréncia chinesa.

34



RELACOES COMERCIAIS ENTRE O BRASIL E A CHINA

Tabela 2 - Ganhos e perdas de mercado da China e do Brasil nos Estados Unidos

CHINA BRASIL
SETORES (US$ milhdes/ano) (US$ milhdes/ano)
1995-2007 | 2007-2009 | 1995-2007 | 2007-2009
LBk EATEE @ Pt 33343 | 11113 1425 -278,6
relacionados
Substancias quimicas organicas 1.614,9 608,6 464,7 -258,7
.Subst.:Qm.cias quimicas 119,6 85,8 8,9 281
inorganicas
Tintas, materiais para colorir 195,7 -30,4 3,7 -1,6
rod. medicinais e 13137 4447 12,2 13,4
armacéuticos

Oleos essenciais e mat. de perf. 438,3 17,2 -108,3 -2,7
Plasticos em forma primaria 192,7 146,4 21,3 -4,2
Pléstifcols em forma nao 3997 147 6 11,2
priméria
Materiais quimicos 395 162,2 -13,6 4,8
bebalaen ciebmae 1.7153 4.255,8 223,1 -855,7
classificados por material
Fabricacédo de couro 215,5 -21,9 157,9 -36,4
Fabricacao de borracha 2.052,9 182,8 -23,8 -14,3
Fabricagdo de madeira e cortica 1.149,1 353,5 -119,6 -80,8
Papel e artigos de polpa de 916,5 332,2 545 66
papel
Tecidos e produtos 3.229,7 1.551 90,1 73,8
relacionados
Fabric. de minerais nao 9.50,3 577,3 4107 | 1069
metalicos
Ferro e aco 2.186 -962,3 120,7 -510,8
Metais nao ferrosos 688,8 886,2 -273,8 84,8
Fabricagdo de metais 6.680,9 -70,7 -18,2 36,3
Wl i b e it Al 78.680,3 | 20.957,7 11033 | -1.2862
transporte
Maquinaria geradora 1.662,4 915,5 252,6 -206,6
Maquinaria especializada 1.306,3 262 202,4 -178
Magquinaria de metal 223,5 118,5 -46,6 24,4
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gfcll?l?g.inaria indust. geral e 5.592,5 1.103,8 -378,4 192,7
Maquinas de escritério 36.617 5.553,2 -105,8 12
Telecom. e gravador de som 22.699,4 -115,1 -888,9 -103
Mag. elétricae 125889 | 33417 1105 18,8
Veiculos de estrada 4.014,5 473 -68,2 -74
Outros equip. de transporte 321,1 268,5 1288,5 -574,7
Artigos fabricados diversos 42.024,5 11.871,5 -1.417,8 -407,5
Material de construcdo 845,7 500,9 9,3 -30,4
Mobilia 6.396,8 2.279,9 -46 -83,8
Bens de viagem 1.207,3 688 -2,7 -0,9
Artigos de vestudrio e 106644 | 39791 142 393
Calcados 2.562,4 1.459,6 -805 -291,5
Instrumentos profissionais 2.648,9 766,6 48,2 -39,7
Instrumentos 6pticos 300,2 162,5 -2,9 -1,9
Artigos diversos 9.214,2 2.410,7 25,0 60,6

Fonte: UN COMTRADE. Calculos realizados pelo autor.

A Tabela 2 mostra que a China obteve ganhos nos quatro grandes
setores durante o primeiro periodo que vai de 1995 a 2007, e o Brasil
apresentou perdas em apenas um dos setores. Pode-se ver, no entanto, que
os ganhos deste dltimo pais sdo bem mais modestos quando comparados
aos ganhos da China. No segundo periodo analisado, 2007 a 2009, a
China continua obtendo ganhos, ao contrario do Brasil, que apresentou
perdas em todos os grandes setores. Analisando em nivel desagregado
as principais perdas do Brasil, observa-se que estas ocorreram nos
seguintes setores: Substancias quimicas organicas (-258,7), fabricacao de
minerais nao metalicos (-106,9), ferro e ago (-510,8), maquinaria geradora
(-206,6), maquinaria especializada (-178), maquinaria industrial geral
e equipamentos. (-192,7), outros equipamentos de transporte (-574,7) e
calcados (-291,5).

Os maiores ganhos da China no segundo periodo foram nos setores
de tecidos e produtos relacionados (1.551), metais ndo ferrosos (886,2),
maquinaria geradora (915,5), maquinaria industrial (1103,8), maquinaria
de escritério (5.553,2), maquinaria elétrica e eletrodomésticos (3.341,7),
mobilia (2.279,9), artigos de vestuario e acessorios (3.979,1), calcados
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(1.459,6) e artigos diversos (2.410,7). No primeiro periodo, o destaque foi
para o setor de maquinaria e equipamentos de transporte, que obteve o
maior ganho entre os setores de manufaturados. Analisando em nivel
desagregado, o setor de telecomunicacdes foi o que mais contribuiu
para esse resultado. Pode-se observar que esse também foi o setor que
representou a segunda maior perda no periodo para o Brasil.

Comparando os resultados, é possivel perceber que as maiores
perdas de mercado do Brasil coincidem, em alguns casos, com os mais
expressivos ganhos chineses. Por exemplo, o setor de maquinaria e
equipamentos de transporte foi o que apresentou ganhos mais elevados
para os chineses, acompanhadas das maiores perdas brasileiras no
segundo periodo.

A fim de mais bem conhecer que partes dessas perdas se devem a
expansdo chinesa, foram calculados os ganhos e as perdas dos principais
parceiros comerciais dos Estados Unidos e mercados em crescimento
(Canad4a, Meéxico, Unido Europeia-27, Japao, India, Reino Unido,
Cingapura), e aplicada a metodologia desenvolvida por Chami Batista
(1999), apresentada anteriormente, para o periodo mais recente (2007-2009),
durante o qual ocorreram as maiores perdas de competitividade para o
Brasil. A Tabela 3, a seguir, mostra os resultados obtidos para o mercado
dos Estados Unidos.

Tabela 3 - Perdas do Brasil atribuidas a China no mercado dos Estados
Unidos (em%)

SETOR 2007-2009
Substancias quimicas e produtos relacionados 21,03
Fabricacdo de bens classificados por material 57,25
Magquinaria e equipamentos de transporte 47,78
Artigos fabricados diversos 89,67

Fonte: UN COMTRADE. Calculos realizados pelo autor.

Os resultados mostram que as perdas de participagdo do Brasil se
devem em grande parte aos ganhos de participacao da China nos Estados
Unidos. O setor de artigos fabricados diversos apresenta o percentual mais
elevado; neste setor, quase a totalidade das perdas sao devidas a China.
Era de se esperar esse elevado indice, dado que esse é um dos setores
em que o pais asidtico tem ganhado mais mercados. Nos outros setores o
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percentual foi menor, embora ainda sejam elevados; nestes casos devem-se
considerar outros fatores para explicar as perdas, devidas em grande
parte a crise econdmica de 2008.

3.2 A competitividade do Brasil e da China no mercado sul-africano

Ao longo dos anos, a Africa do Sul sempre manteve uma relagdo
comercial positiva e crescente com o Brasil. Mais recentemente, durante o
periodo de 2004 a 2008, essas relagdes se intensificaram e as importagdes
da Africa do Sul de produtos brasileiros, por um lado, tiveram um
crescimento de mais de 100%. Por outro lado, as importacdes brasileiras
da Africa do Sul correspondiam, em 2008, a apenas 0,4% das importacoes
totais brasileiras, embora estas mostrem sinais de estarem aumentando
nos ultimos anos. Segundo dados da Secretaria de Comércio Exterior
(SECEX), nas relacdes comerciais com a Africa do Sul, o Brasil tem
apresentado superavit comercial.

A estrutura da pauta de exportacdes do Brasil para a Africa do Sul
mostra uma concentracdo em produtos do setor automotivo. Com efeito,
no ano de 2008,30% das exportacdes brasileira consistiam de equipamentos
manufaturados e de veiculos e equipamentos de transporte. Outros
produtos importantes exportados pelo Brasil para a Africa do Sul em 2008
foram: maquinas, aparelhos mecanicos e equipamentos eletronicos (19%
do total), carnes e miudezas de origem animal (8,2% do total), gorduras e
6leos comestiveis (8,7%) e actcares e produtos de confeitaria (6,8%).

Conforme ja foi dito, a crescente presenca da China na Africa vem
provocando modificagdes no intercdmbio comercial do Brasil com esse
continente. A fim de conhecer mais bem essas mudancgas e seguindo a
metodologia descrita anteriormente, na Tabela 4, a seguir, apresentamos
os ganhos e as perdas de mercado em termos de valor, para a China e para
o Brasil no mercado sul-africano. Os resultados sdao mostrados segundo
diferentes categorias de setores e subsetores e para os periodos 2000-2007
e 2007-2009.
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Tabela 4 - Ganhos e perdas de mercado da China e do Brasil na Africa do Sul

SITC CHINA BRASIL
Rev. 03 SETORES (US$ milhdes/ano) (US$ milhdes/ano)
2000-2007 | 2007-2009 | 2000-2007 | 2007-2009

5 | b omimEne 1605 93,4 19,9 12,7
prod. relacionados

50 _Subst?n;ias quimicos 17,7 36,2 01 21
inorganicos

53 Tinta:s,, materiais para 76 06 0,2 0,6
colorir

54 | prod medicinais e 128 21,8 17 16

armacéuticos

55 Oleos essenciais e 112 6,7 79 38
mat. de perf.

57 Plii’\sti’cqs em forma 28 319 102 5
primdria

58 PINésticps em forma 274 98 13 0,6
ndo primaria

59 Materiais quimicos 60,4 -5,3 0,2 -8,1
Fabric. de bens

6 classificados por 689,9 375,3 24,7 -10,3
material

61 Fabricagao de couro 0,4 0,5 6,6 35

62 | Fabricacaode 100,9 3,5 15 4,9
borracha

63 Fabrigagéo de madeira 299 1 13 54
e cortica

64 Papel e artigos de 35,3 188 27 34
polpa de papel

65 | lecidose produtos 289,2 1151 038 15
relacionados

66 | Fabric. de minerais 34,3 98,2 12,1 78
nao metalicos

67 Ferro e aco 83,4 63,7 74 -1,4

68 Metais nao ferrosos 50,6 -11,7 -8,9 -0,7

69 Fabricacdo de metais 192,2 -6,3 1,1 -0,5

39



ARIANE DANIELLE BARAUNA DA SILVA E ALVARO BARRANTES HIDALGO

7 VEGETETRCEIT | g ) 577,5 320,8 -56,4
de transporte

71 Magquinaria geradora 1191 -15,1 43,3 -34,7

7o | Maquinaria 98,6 24,4 195 03
especializada

73 Magquinaria de metal 37,9 -10,5 -0,6 2,4

74 Maquinaria indust. 2812 635 12 05
geral e equip.

75 | Maquinas de 200,9 181,1 1,3 -1
escritorio

76 rgelecom. e gravador 3825 184.8 0,8 0,6

e som

77 | Maq. elétricae 358,1 78,6 37,4 17,1
eletrodomésticos

78 Veiculos de estrada 201,2 -90,2 73,8 59,8

79 Outros equip. de 24 314 17.9 9
transporte

g | itigEEtEces 11438 | 2434 11,8 6,6
diversos

gy | Material de 30,2 53 0 1
construcao

82 Mobilia 79,6 87 2,8 1,1

83 Bens de viagem 9,3 41,6 0,2 0,1

84 Artig(,)s' de vestudrio e 4562 3073 0,4 0,2
acessorio

85 Calcados 112,2 138,7 1,1 -1,1

g7 | Instrumentos 31,4 5 7,8 37
profissionais

88 Instrumentos 6pticos 3,4 8,1 0,3 -0,9

89 Artigos diversos 130,9 83,6 -1,9 -1,5

Fonte: UN COMTRADE. Calculos realizados pelo autor.
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A tabela apresentada evidencia que a China obteve ao longo dos
dois periodos considerados ganhos significativos na participacdo de
mercado no mercado sul-africano. Esses ganhos se apresentam com mais
intensidade no primeiro periodo e sao maiores nos setores de maquinaria
e equipamentos de transporte e de artigos fabricados diversos.

Ja os resultados sob a 6tica do Brasil também mostram ganhos
durante o primeiro periodo; porém, esses ganhos sdo muito inferiores
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quando comparados aqueles observados para a China. Os ganhos brasileiros
se apresentam maiores nos setores de maquinaria e equipamentos de
transporte. Os resultados mostram que o Brasil teve perdas de mercado em
todos os setores durante o segundo periodo 2007-2009.

A fim de mais bem conhecer que parte dessas perdas brasileiras
se deve a expansao comercial da China, estimaram-se os ganhos ou as
perdas dos principais parceiros comerciais da Africa do Sul e de mercados
em crescimento. Em seguida, foi utilizado o método desenvolvido por
Chami Batista (1999) para verificar qual foi a contribuicdo da China para
as perdas observadas para o Brasil. Os resultados que foram obtidos
segundo diversos subperiodos e setores sao apresentados na Tabela 5, a
seguir.

Tabela 5 - Perdas do Brasil atribuidas a China na Africa do Sul (em%)

Setor 2007-2009
Substancias quimicas e produtos relacionados 49,2
Fabricacao de bens classificados por material 37,2
Magquinaria e equipamentos de transporte 72,6
Artigos fabricados diversos 81,7

Fonte: UN COMTRADE. Célculos realizados pelo autor.

A Tabela 5 é eloquente e mostra que, na maior parte dos setores, as
perdas brasileiras podem ser atribuidas a China, principalmente naqueles de
maquinaria e equipamentos de transporte e artigos fabricados diversos, setores
nos quais a China mais tem se expandido. De forma similar ao verificado para
os Estados Unidos, o setor em que a presenga chinesa tem sido mais prejudicial
foi o de artigos fabricados diversos; a Tabela 4 mostra ser esse um dos setores
em que sao maiores os ganhos de competitividade da China.

Conclui-se, portanto, que grande parte das perdas do Brasil no
mercado sul-africano é decorrente dos ganhos de participacao da China,
tendo em vista que os ganhos chineses foram acompanhados na maioria
dos casos por perdas de competitividade por parte do Brasil.

3.3 A competitividade do Brasil e da China no mercado do México

A composicdo do comércio exterior mexicano tem evoluido de
forma notével, passando de uma pauta de produtos basicos a produtos
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de maior valor agregado e contetdo tecnolégico, principalmente ap6s
o ingresso do pais no Nafta. Apesar do inegavel sucesso exportador do
México, as exportacdes estdo concentradas em relativamente poucas
empresas, em sua maioria de origem multinacional, como é o caso do
setor automotivo (Ford, VW, GM, Chrysler, entre outras), de informatica
(IBM, HP), farmacéutico (Pfizer, BMS) e de comunicacdes (Motorola).

As exportagOes brasileiras destinadas para o México estdo
concentradas em produtos manufaturados, como mostra o Gréfico 2, a
seguir. Em 2009, os principais produtos exportados para o México foram:
automoveis com motor a explosdo (18,68%), acessérios para tratores e
veiculos (2,87%), outros produtos manufaturados de ferro e aco (2,65%),
terminais portateis de telefonia celular (2,71%), pneus novos para 6nibus
e caminhdes (2,60%) e motocompressor hermético (2,41%).

Gréfico 2 - Evolucao do total exportado para o México por fator agregado
(1995-2009)
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Fonte: Aliceweb/MDIC. Elaboragdo prépria.

A ascensdo e concorréncia dos produtos chineses também teve
impacto sobre o intercAmbio comercial Brasil-México. Na Tabela 6 sao
apresentados os ganhos e as perdas de competitividade das exportacoes
brasileiras e chinesas no mercado mexicano, pelo setor de manufaturados.
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Tabela 6 - Ganhos e perdas de mercado da China e do Brasil no México

CHINA BRASIL
SETORES (US$ Milhdes/Ano) (US$ Milhdes/Ano)
1995-2007 | 2007-2009 | 1995-2007 | 2007-2009

Subs.t. quimicas e prod. 212 162,6 154,3 17
relacionados
SubAste.maas quimicos 1501 78,0 517 20
organicos
Substf\nFlas quimicos 444 25,8 13,0 02
inorganicos
Tintas, materiais para colorir 52,0 -8,8 2,4 -2,6
Prod. rr}ed.lcmals e 25,3 35,4 66,5 8,7
farmacéuticos
Oleos essenciais e mat. de 12,7 28 242 63
perf.
Fertilizantes 24,1 17,0 14,0 15,9
Plést{cc?s em forma nao 448 192 85 42
priméria
Materiais quimicos -10,0 5,1 0,4
Fabricagdo de bens 1.252,0 329,8 201,9 -155,5
classificados por material
Fabricacédo de couro 4,1 3,2 37,3 18,3
Fabricacado de borracha 123,7 64,7 121,8 9,7
Fabljlcagéo de madeira e 56,5 12 28 41
cortica
Papel e artigos de polpa de 22,9 81 55 22
papel
Tecidos e produtos 516,9 2158 44,4 33
relacionados
Fabr/lg. de minerais ndo 775 68,2 25,4 75
metalicos
Ferro e aco 156,3 -89,7 -140,6 -131,7
Metais nao ferrosos 53,2 11,2 11,9 27,5
Fabricagdo de metais 238,8 49,4 30,9 -3,6
ST IRER G BN 50 5.447,6 1.318,8 812,5 -754,0
transporte
Magquinaria geradora 92,1 30,2 -0,4 6,7
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Magquinaria especializada 152,5 -36,0 1111 -64,4
Magquinaria de metal 31,6 48,3 16,0 23,3
Ie\/cll?lcilg.inaria indust. geral e 501,7 199,4 345 54
Maquinas de escritério 1.873,3 325,1 -13,0 -14,8
Telecom. e gravador de som 2.281,6 -414,6 77,4 42,5
g:g;;fgg;i‘zos 949,5 116,8 12,6 41,2
Veiculos de estrada 290,2 122,3 575,7 -307,8
Artigos fabricados diversos 1.960,9 391,8 8,7 -16,7
Material de construcao 52,7 28,9 0,1 -0,1
Mobilia 72,5 52,0 6,7 -4,5
Bens de viagem 101,2 19,7 0,2 0,1
Artigos de vestudrio e 816,9 -696,1 06 25
Calcados 37,6 -5,7 6,6 -21,0
Instrumentos profissionais 434,0 811,7 18,9 8,9
Art. fotog., rel6g. e bens opt. 28,2 79 -46,7 -1,5
Artigos diversos 517,4 91,5 24,7 -2,5

Fonte: UN COMTRADE. Calculos realizados pelo autor.

Os dados da Tabela 6 mostram o mesmo padrao de comportamento,
ou seja, a China apresentando maiores ganhos do que o Brasil. Durante o
segundo subperiodo, 2007-2009, a China continua a apresentar ganhos,
enquanto o Brasil mostra perdas em trés dos quatro grandes setores,
destacando-se o setor de maquinas e equipamentos de transporte, com
perda agregada para o Brasil de US$ 754 milhdes. O principal responsavel
por essa perda foi o segmento de veiculos de estrada, com perda de
US$ 307,8 milhoes.

A China, por sua vez, ganhou competitividade em todos os setores
de manufaturados no agregado, em especial no setor de maquinaria e
equipamentos de transporte. Com ganhos mais expressivos no primeiro
periodo, nos setores de maquinas de escritério (1873,3), telecomunicagdes
e gravador de som (2281,6) e maquinaria elétrica e eletrodomésticos
(949,5).

A partir da andlise dos resultados obtidos para o México, pode-se
perceber, comparando os resultados dos dois paises, que a concorréncia
chinesa nesse mercado tem sido intensa, pois as perdas brasileiras
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geralmente sdao acompanhadas de significativos ganhos chineses. Os
nameros anteriores sugerem que o alto dinamismo das exportagdes
chinesas representa um fator importante para a explicacao das perdas
de competitividade das exportagdes brasileiras em alguns produtos
manufaturados.

Tabela 7 - Perdas do Brasil atribuidas a China no México (em %)

SETOR 2007-2009
Substancias quimicas e produtos relacionados -
Fabricacao de bens classificados por material 12,8
Magquinaria e equipamentos de transporte 62,3
Artigos fabricados diversos 11,7

Fonte: UN COMTRADE. Célculos realizados pelo autor.

No mercado mexicano a China representou menos ameaga no
setor de bens classificados por material (12,8%) e artigos fabricados
diversos (11,7%). Nestes setores, a participacdo chinesa foi pequena
quando comparada ao setor de maquinaria e equipamentos de transporte
(62,3%). A Tabela 6 mostra que esse foi o setor em que a China apresentou
os maiores ganhos e o Brasil suas maiores perdas.

4. Conclusao

A economia da China vem se consolidando como uma das maiores
e mais dindmicas do mundo. Os impactos que esse desempenho pode
trazer tém sido motivo de preocupacdo ndo apenas de outros paises em
desenvolvimento, mas também do Brasil. Diversos setores da industria
brasileira vém sofrendo com os precos altamente competitivos praticados
pelos produtores chineses. Por um lado, as exportacdes de manufaturados
brasileiros, embora tenham apresentado crescimento, vém perdendo
sua participacdo na pauta de exportacdes, conforme foi mostrado. Por
outro lado, as importagdes se caracterizam por beneficiar os produtos
industriais chineses, que, ao entrarem no pais, concorrem diretamente
com os produtos da industria nacional. Embora as estatisticas mostrem
que na atualidade a China ja representa um dos principais mercados de
destino para as exportacoes brasileiras, esse comércio tem se concentrado

45



ARIANE DANIELLE BARAUNA DA SILVA E ALVARO BARRANTES HIDALGO

em produtos primarios, contribuindo inclusive para a “primarizagdo” das
exportacOes brasileiras'.

Os resultados apresentados neste trabalho parecem mostrar um
forte impacto da concorréncia chinesa sobre os manufaturados brasileiros
nos mercados norte-americano, sul-africano e mexicano. Na maioria
dos subsetores analisados, a China parece responsdvel por boa parte
das perdas brasileiras, principalmente no subsetor de artigos fabricados
diversos. Os resultados mostram que esse setor retine os maiores ganhos
de competitividade para a China.

Portanto, os resultados obtidos permitem concluir que boa parte
das perdas de exportacdes brasileiras nao apenas na Africa do Sul, mas
também nos mercados norte-americano e mexicano, podem ser creditadas
aos ganhos de participagdo da China. O surgimento da China como grande
exportadora de produtos manufaturados - tanto de produtos intensivos
em mao de obra e de baixa tecnologia quanto, e de forma crescente, de
produtos de média e alta intensidade tecnolégica - se apresenta como um
desafio para a industria brasileira.

O principal motivo para as perdas brasileiras nesses mercados
parece ser a falta de competitividade da indtstria nacional frente a
concorrente chinesa. A industria chinesa tem mais competitividade
principalmente pelo baixo custo da mao de obra, pela elevada escala de
producao e pela taxa de cambio desvalorizada, que favorece as exportagdes
do pais asiético.
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Crise financeira, recessao e risco de
depressao no capitalismo globalizado
do século XXI

David Ferreira Carvalho®

Resumo

A Grande Depressao da década de 1930 é considerada, até os dias
atuais, como a mais grave doenca do sistema econdmico que pds em risco
a existéncia do capitalismo moderno. Até hoje, os economistas investigam
as causas dessa terrivel pandemia. Hyman Minsky, seguindo a trilha de
John M. Keynes, desenvolveu as teorias da instabilidade e fragilidade
financeira que explicam as causas das crises financeiras do capitalismo
contemporaneo. A atual grande recessao mundial tem origem na crise
subprime que ocorreu em 2008 nos Estados Unidos e que contagiou o
resto do mundo. O objetivo do presente artigo é investigar as causas e os
efeitos da crise contemporanea do capitalismo, que teve como epicentro
os Estados Unidos e que depois se propagou nao s6 para a Zona do Euro,
mas também para o resto do mundo (inclusive para o Brasil), com o risco
de se tornar a nova Grande Depressao, no inicio do século XXIL.

Palavras-chaves: crise financeira; instabilidade financeira; fragilidade
financeira.
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1. Introducao

Os ciclos dos negocios sdo intrinsecos ao capitalismo como os
terremotos e maremotos a superficie terrestre. As flutuagdes dos negocios
econdmicos nas economias capitalistas sdo de muitas espécies e tém causas
multiplas. Algumas sdo subitas, isoladas, descontinuas e de curta ou
média duragdo; outras podem ser prolongadas e causadoras de mudangas
estruturais. Os ciclos econdmicos tém uma dinamica que se manifesta em
forma de ondas. Eles assumem formas de manifestacdo tanto nas atividades
econdmicas quanto nas financeiras, sdo flutuacdes daquelas atividades e
surgem de multiplas causas cumulativas e interativas entre si.

Mill (1983) identificou o crédito e o endividamento como
fatores alimentadores da especulagdao. Pode-se dizer que uma bolha
financeira especulativa tende a crescer sempre que for oxigenada por
uma ampliacdo do crédito, em uma espiral de concessdes, que somente
termina quando, por algum motivo inesperado, a desconfianca e a
incerteza aumentam quanto aos lucros esperados. Nesse momento, o
crédito concedido praticamente desaparece, os pregos caem, e o panico
domina os mercados, manifestando a instabilidade. Marx, quando
escreveu o Manifesto Comunista, em 1848, retratou essa instabilidade da
seguinte maneira:

A sociedade burguesa moderna, que conjurou gigantescos meios de producao
e de troca, assemelha-se ao feiticeiro que ja ndo pode controlar as poténcias
internas que pds em movimento com suas palavras magicas. Basta mencionar
as crises comerciais que, repetindo-se periodicamente, ameagcam cada vez
mais a existéncia da sociedade burguesa. Cada crise destr6i regularmente
ndo s6 uma grande massa de produtos ja fabricados, mas também uma
grande parte das proprias forcas produtivas ja desenvolvidas. Uma
epidemia, que em qualquer época teria parecido um paradoxo, desaba sobre
a sociedade - a epidemia da superproducio. E por qué? Porque a sociedade
possui demasiada civilizagdo, demasiados meios de subsisténcia, demasiada
indastria, demasiado com comércio. O sistema burgués tornou-se demasiado
estreito para conter as riquezas criadas em seu seio. De que modo consegue
a burguesia vencer essas crises? De um lado, pela destruigdo violenta de
grande quantidade de forcas produtivas; de outro lado, pela conquista de
novos mercados e pela exploragdo mais intensa dos antigos. A que leva isso?
Ao preparo de crises mais extensas e mais destruidoras e a diminuicdo dos
meios de evitd-las (MARX, 1982, p. 26).
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Fica claro, por essa citagdo datada, que Marx foi um dos grandes
pensadores a perceber que o sistema capitalista moderno era inerentemente
instavel e sujeito a intermitentes crises econémicas ou financeiras. Marx se
afastou da geragdo dos economistas politicos que encaravam o capitalismo
como um sistema de mercados autorreguladores.

Por “movimento ciclico”, Keynes ndo quer dizer apenas que as
tendéncias ascendentes e descendentes, uma vez iniciadas, ndo persistam
indefinidamente na mesma direcao, mas sim que acabam por inverter-se.
A inflexao da fase de auge econdmico para a fase de recessao é o momento
de crise. Nesse sentido, Keynes oferece uma “teoria da crise econémico-
-financeira” do capitalismo contemporaneo, segundo a qual a crise acaba
desencadeando a dindmica dos ciclos. Por “crise” deve ser compreendido
o fato de que a substituicao de uma fase ascendente por outra descendente
geralmente ocorre de modo repentino e violento, ao passo que, como
regra, a transicdo de uma fase descendente para uma fase ascendente
nao é tao repentina (KEYNES, 1982, p. 244; MICHELL, 1984, pp. 137-145).
Os elementos tedricos postos até aqui sdo suficientes para balizar este
ensaio sobre a crise financeira internacional e a recessdao do capitalismo
contemporaneo global.

O objetivo do artigo é investigar as causas e os efeitos da crise do
capitalismo contemporaneo - que tem como epicentro os Estados Unidos
e os paises desenvolvidos da chamada Zona do Euro - bem como suas
consequéncias sobre o resto do mundo. O presente artigo foi organizado
em trés secOes, além desta introducdo e da conclusdo. Na primeira
secdo, apresentam-se as principais caracteristicas da Grande Depressao
da década de 1930 e as interpretacdes das causas do seu surgimento; na
segunda, apresenta-se a teoria da instabilidade da financeira de Minsky e
outros conceitos que ajudam a compreender as causas da crise financeira
atual; na terceira, discutem-se as causas da crise financeira atual, suas
consequéncias para a economia norte-americana e seu efeito de contagio
para o resto do mundo; por fim, analisam-se os efeitos dos déficits gémeos
da economia norte-americana sobre a economia global, em particular
sobre os paises da Zona do Euro e sobre o Brasil.

2. A Grande Depressdo da década de 1930
A Grande Depressao da década de 1930, considerada a maior depressao

de todos os tempos, é um fendmeno que até hoje vem sendo investigado.
Ha registros de contragdes econémicas nos Estados Unidos desde 1854, mas
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nenhum deles foi tao avassalador quanto a Grande Depressao (ESTEY, 1960,
Pp. 82-99). E uma questao de critério a consideracao a respeito da magnitude de
uma depressao; mesmoa depressao da década de 1920 nao foi grande o bastante,
quando comparada com a duragdo da depressao da década seguinte. Depois
do fim da Primeira Grande Guerra Mundial, a economia norte-americana, a
partir de 1942, entrou em um ciclo virtuoso que durou até o final da década de
1960. Esse periodo consistiu em dois pilares: a expansdo do crédito bancario e a
efetivacao de gastos em bens de investimentos e em bens de consumo.

A efetivagdo dos gastos de investimentos se deu com o
envolvimento de vdrias indastrias de bens de capital fixo e de bens de
consumo duraveis, além dos investimentos em rodovias, energia elétrica e
portos. As condigdes favoraveis do crédito para financiar os investimentos
industriais foram muito importantes. As familias ndo encontraram
restricdes para o financiamento da compra de suas casas, automoveis e
eletrodomésticos. A reducdo dos juros favoreceu a concessao de créditos
nao s6 para os investidores industriais, mas também para os especuladores
financeiros profissionais tanto nacionais quanto internacionais. Nesse
ambiente de expansao econdmica e de ampla fartura de crédito, ninguém
se importava com o aumento de dividas nem com os sinais de queda dos
precos, até a data fatal. Os indicadores macroeconémicos da Tabela 1
revelam a tendéncia do desempenho da economia norte-americana até
1929, ano do estouro da bolsa de valores de Nova York.

Tabela 1 - Indicadores da economia norte-americana (1921-1929)

fndice de Taxa de Evolucao Receitas Gastos Variacao
An luca desempr dos precos | publicas | publicos | da divida
© excllo ;%EO ese (‘y}; 8% | dos bens de (em US$ | (em US$ | publica

© ° consumo bilhdes) | bilhoes) (%)
1921 100 11,4 100 5,6 51 -1,3
1922 105,5 7,2 97,6 4 3,3 -4,2
1923 1194 3 99,4 3,9 3,1 -2,7
1924 123,1 53 99,4 3,9 2,9 -4,9
1925 126 3,8 1024 3,6 29 -3,5
1926 134,2 1,9 101,2 3,8 2,9 -4,3
1927 135,5 39 98,8 4 2,9 -5,8
1928 137 4,3 97,6 3,9 3 -4,9
1929 145,5 3,1 97,6 3,9 3,1 -3,8

Fonte: Mazzucchelli (2009, p. 201).
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Ha datas tdo catastréficas a humanidade que nao sao esquecidas.
Uma delas é o dia 24 de outubro de 1929, o dia em que sobreveio o grande
colapso da bolsa de valores de Nova York. Carvalho (2006, p. 105) ressalta
que, antes dessa data, era generalizada a ideia do espirito empreendedor
e otimista dos homens de negécio americanos, os quais reproduziam um
regime de acumulacao de capital intensivo - centrado fundamentalmente
no consumo de massa e no investimento industrial, definido pelo regime
de acumulagdo fordista -, que proporcionava um alto padrao de bem-estar
social as familias americanas (the American way of life). Porém, a “onda
destruidora” - que teve como epicentro o maior e mais poderoso centro
do capitalismo financeiro mundial, Wall Street - ndo s6 causou a faléncia
dos bancos e de outras institui¢cdes financeiras, mas também atingiu a
industria, a agricultura, o setor de servicos e a sociedade norte-americana,
na forma de desemprego, de baixa nos precos, de faléncia de bancos e de
execucao de dividas de empresas e familias.

Segundo Galbraith (1988), antes de 1929, a estatistica do indice de
suicidios nos Estados Unidos vinha se elevando gradativamente. No entanto,
essa tendéncia continuou em 1929 e se acentuou muito no periodo de 1930
a 1932 - anos da fase mais intensa da crise, época em que os fatores sociais
associados ao aumento do desemprego eram alheios aos fatos do mercado
financeiro, e muita gente concluiu que nao valia mais a pena viver. Segundo
Galbraith (1988, p. 116), a taxa média de suicidios por cem mil habitantes em
Nova York subiu de 15,7 (de 1925 a 1928) para 17,7 (de 1929 a 1934).

O que tornou inevitavel o colapso da bolsa de valores de Nova York,
em outubro de 1929, foi o aumento da especulacdo insensata e desenfreada.
Por trés da explosao especulativa estavam as forcas econoémicas, politicas,
psicoldgicas e culturais que tornaram os norte-americanos susceptiveis
ao maior desastre econdmico que p6s em risco a propria sobrevivéncia
do capitalismo - a Grande Depressao da década de 1930. Logo apds o
colapso da bolsa, em 1929, seguiu-se o colapso do crédito, em 1931.
A queda generalizada dos precos de fatores e de mercadorias nos mercados
financeiros tornou mais grave o processo depressivo dos Estados Unidos.
A quase paralisia do comércio internacional foi suspensa nos primeiros
meses de 1930 com a volta da concessao de crédito para alguns paises
da periferia e da Europa. Os empréstimos internacionais concedidos
reativaram as economias tanto dos paises da periferia quanto dos paises
da Europa, sobretudo a Alemanha, mas ndo foi o suficiente para a saida da
depressao e o inicio da recuperacdo.

Apesar das semelhancas da grande recessdo iniciada nos
paises desenvolvidos - tendo como epicentro os Estados Unidos e
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como coadjuvantes os paises da Unido Europeia (UE) - com a Grande
Depressao da década de 1930, o contexto e a natureza da crise financeira
que desencadeou a maior recessao dos altimos 50 anos tém caracteristicas
distintas. A conexao entre os mercados de valores e os mercados de bens
era, em parte, em razao da falta de confianca nos negocios, e a falha se
devia, em grande parte, a0 mecanismo de crédito em um momento em
que os bancos e as empresas precisavam de liquidez.

3. O modelo de Minsky: elementos para interpretacio da atual crise
financeira

E preciso uma teoria econdmica que seja capaz de identificar as
diferencas entre a crise que levou a Grande Depressao de 1930 e a crise
atual, que estd desencadeando tanto a maior recessao desde o segundo
pos-Guerra quanto o risco de a economia mundial entrar em uma grande
depressao, como comunicou recentemente a economista gerente do Fundo
Monetério Internacional (FMI), Christine Lagarde. A teoria capaz de dar
conta da crise atual, desenvolvida por Minsky a partir de Keynes, vem
tendo o reconhecimento da maioria dos economistas. Kindleberger (2000)
ja tinha afirmado que, se existe uma teoria capaz de explicar os motivos das
crises financeiras do capitalismo, essa teoria é a da instabilidade financeira,
desenvolvida Hyman Minsky (KINDLEBERGER, 2000, pp. 16-18).

Minsky (1982) escreveu um livro no qual fez a seguinte pergunta:
“Cant "It happen again?”, (em portugués, “Pode ‘ela” - a Grande Depressao -
acontecer novamente?”). Ele respondeu que somente as acdes dos bancos
centrais, como reguladores e emprestadores de tltima instancia, e dos
grandes governos com responsabilidade fiscal, por meio de politicas
anticiclicas e as vezes como emprestadores de dltima instancia, vinham
impedindo a possibilidade de uma nova grande depressao. No entanto,
se essas institui¢des nao atuarem com politicas econdmicas coordenadas,
pode ser criado um impasse politico grave, que pode alimentar o risco de
uma recessao se transformar em uma depressao.

No modelo clédssico de Minsky (1982), o boom expansionista de
crescimento é alimentado por uma expansao do crédito, que aumenta
a oferta total do dinheiro disponivel. Os bancos podem, por intermédio
da abertura de novas contas correntes (cheques) e de novos empréstimos
bancérios (acréscimo de depdsitos) a clientes, aumentar a quantidade de
moeda para financiar os gastos de consumo das familias e também os
gastos de investimento dos empresarios. Além disso, a oferta de moeda
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pode ser expandida ndo s6 dentro do sistema bancario, mas também
por intermédio da constituicdo de novos bancos, de outras instituicdes
financeiras, da expansao do crédito pessoal fora dos bancos e das inovagdes
financeiras. Nao obstante, qualquer que seja a forma de expansao do
volume de dinheiro, o crédito dos bancos comerciais é instavel, e o modelo
de Minsky repousa sobre esse fato.

Minsky (1975) é um dos raros estudiosos das crises financeiras
que incorpora ao modelo tedrico o desordenamentoinstitucional como
algo importante, que deve ser considerado nas interpretacdes das crises
financeiras. A natureza desse desordenamento varia de um “boom
especulativo” a outro: pode ser o fim de uma guerra, uma 6tima safra ou
uma péssima colheita, uma inovacao tecnolégica de efeitos difusos - a
exemplo das manias pelas ferrovias, pelos automéveis e hoje pelos bens
eletroeletronicos -, algum efeito politico, um éxito financeiro surpreendente
ou uma conversao de dividas que baixe a taxa de juros monetéria de forma
abrupta. Uma mudanga inesperada da politica monetdria ou a introdugao
de inovagdes financeiras também podem causar instabilidade financeira.
Seja qual for a génese da crise, se ela tiver uma ampla abrangéncia espacial
e setorial e ainda tiver um elevado poder de difusdo planetéria, entdo, sem
davida, provocaré efeitos desastrosos nas economias nacionais.

Neste contexto, surgem questdes cruciais relativas ao modo como
controlar todos os meios de expansao do crédito, sobretudo quando nao ha
um sistema de regulagdo financeira. Mesmo que a instabilidade de bancos
antigos e de outros novos fosse corrigida, a instabilidade do crédito pessoal
permaneceria fornecendo recursos para continuar financiando o boom de
consumo, desde que houvesse um estimulo forte para isso (WRAY, 2008,
pp.-1e?2).

Assim, pode-se admitir a hipétese de que o impulso dos agentes
de especular esteja presente e que este possa transformar-se em demanda
efetivadebens ou deativos financeiros. Passado determinado tempo, o boom
do crescimento econdmico, puxado pela demanda efetiva, exercera forte
pressdo sobre a capacidade produtiva das firmas de produzir mercadorias
ou sobre a oferta dos estoques dos ativos financeiros existentes.

3.1. O estado de euforia e a postura dos agentes: hedge, especulativo e
Ponzi

Para os defensores do mercado eficiente, o capitalismo ndo deveria
ter ciclos de negdcios intermitentes. Quando a demanda agregada caisse
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ou subisse, os precos e salarios, e ndo a producao, deveriam cair ou subir.
A oferta e a demanda agregada deveriam assegurar que todos os fatores
de producao que quisessem e que buscassem emprego ndo encontrassem
dificuldades. Os trabalhadores que fossem demitidos deveriam encontrar
rapidamente novos empregos, desde que estivessem dispostos a trabalhar
por menores salarios. No entanto, os mercados de fatores, especialmente o
mercado de trabalho, ndo se ajustam rapidamente as variagdes de saldrios
e precos - exatamente o contrario do que diz o ensinamento da sabedoria
convencional. A producao se ajusta mais depressa do que os saldrios e os
precos de bens e servigos. Em consequéncia, o capitalismo convive com
recessoes ou mesmo depressdes (THUROW, 1997, pp. 276-278).

O capitalismo é um sistema econdmico e financeiro inerentemente
instavel, embora possam ocorrer periodos de estabilidade. A dinamica do
capitalismo se mostra com movimentos ciclicos de expansao, crise, recessao,
depressao e recuperacdo. No estado de expansdo da economia capitalista, os
precos de bens e servicos e de ativos financeiros sobem, propiciando assim
o surgimento de novas oportunidades de negoécios rentdveis e, portanto,
atraindo mais empresarios e investidores financeiros que vao reforcar o
grau de euforia do boom. E nesse estdgio de auge da expansio do boom do
crescimento de uma moderna economia de mercado, como a dos Estados
Unidos, que se pode compreender o significado do que Minsky (1982)
chamou de estado de euforia. Nesse estado, a especulacdo com o objetivo
de aumentar os precos dos ativos liquidos podera somar-se ao aumento do
crédito para financiar os gastos das familias e das empresas com a compra de
bens de consumo duraveis, de bens de investimento ou de ativos financeiros.

Nesse ambiente de grande euforia, surgem trés modalidades de
posturas financeiras dos tomadores: a “postura hedge” (o agente tem
condic¢des de honrar tanto o pagamento dos juros quanto da amortizacao
de sua divida junto aos bancos); a “postura especulativa” (o agente s6
tem condicoes de honrar o pagamento dos juros junto aos bancos); e a
“postura Ponzi” (o agente nao tem condi¢des de honrar nem o pagamento
dos juros nem a amortizacdo do capital tomado junto ao banco credor).
A estabilidade da estrutura financeira em uma economia capitalista
depende da composicdo dessas posturas financeiras. Supondo dada
a estrutura das institui¢cdes financeiras e as formas de intervencdo do
governo e/ou do Banco Central, entdo, quanto maior for o peso da postura
“financeira hedge” tanto maior devera ser a estabilidade da estrutura
financeira; quanto maior o peso das posturas financeiras especulativas e
Ponzi, entdo, tanto maior deverd ser instabilidade da estrutura financeira
(MINSKY, 1982, pp. 20 e 21).
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Na economia capitalista moderna, empresas, familias e governos
podem assumir posturas financeiras diferenciadas por meio das relagdes
que estabelecem entre os fluxos de pagamento contratuais provenientes de
suas obrigagdes assumidas e os fluxos de dinheiro provenientes de suas
fontes primadrias e/ ou secunddrias. Além das fontes primarias das empresas
(lucros), das familias (saldrios), dos rentistas (aluguéis) e dos governos
(impostos), os agentes podem dispor de fontes secundérias representadas
pelos seus patrimonios na forma de ativos reais e/ou liquidos, que podem
ser vendidos para cobrir algum compromisso de divida contraida.

Se esse processo ganha expressdo incontrolavel, chegando
ao paroxismo, entdo o resultado é geralmente, embora ndo de modo
peremptoriamente inevitavel, aemergéncia do que é chamado de overtrading®.
A especulagdo financeira envolve, em geral, a compra de ativos reais para
revenda, em vez de uso, ou a revenda, em vez de fluxo de renda, no caso
dos ativos financeiros. Nesse sentido, empresas e pessoas, quando veem seus
semelhantes, concorrentes ou nao, obtendo lucros por meio de compras e
revendas especulativas de ativos financeiros, tendem a imitar tal modelo. Isso,
geralmente, tende a produzir um clima de euforia favoravel ao processo do
“efeito manada” de entrada de mais pessoas no “curral da especulagao”. No
entanto, depois, quando o estouro da “bolha” ocorre e o panico se estabelece,
tem inicio o efeito manada dos individuos que perderam tudo ou quase tudo.

Quando o ndmero de empresas e familias que incidem em praticas
especulativas aumenta de forma significativa, arrastando consigo até mesmo
os segmentos da populagdo mais cautelosa, que normalmente se mantém
distante de aventuras arriscadas, entdo a frenética corrida pelo ganho
especulativo no mercado financeiro desencadeia um comportamento estranho,
fora dos padrdes de normalidade e de racionalidade, em direcdo a formacao
do que é conhecido como manias ou bolhas especulativas (a palavra “mania”
enfatiza a irracionalidade da “manada”, e o termo “bolha” prenuncia o estouro
da “manada”, o qual, quando ocorre, leva a crise financeira e, logo, a crise
econdmica, por falta de confianga, que provoca uma travagem do crédito).

3.2. Margem de seguranga e securitizagdo

No contexto anteriormente descrito, a deterioracao da cushions of
safety (margem de seguranca), decorrente da avaliagdo bancaria do risco do

3 Qvertrading é um processo financeiro que ocorre quando algum agente econdmico fecha negdcios superiores a sua
capacidade de pagamento, ou seja, quando alguém realiza comércio em excesso do capital possuido ou dos requisitos
exigidos pelo mercado (KINDLEBERGER, 2000, p. 18).
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crédito do tomador, deixou de ser apreciada com o devido rigor bancério
necessario. Na verdade, os executivos de alguns bancos comerciais
estavam preocupados com suas habilidades comerciais em vender ativos
de emissao primadria, com o propésito de ganhar polpudos honorarios e/
ou comissdes que ndo “seguravam” os ativos priméarios nos seus livros
contabeis de empréstimos por uma taxa de retorno que considerasse uma
minima margem de segurancade riscos do credor e devedor (KEYNES,
1982, p. 121).

A andlise da fragilidade financeira das instituicdes bancarias esta
associada ao conceito de margem de seguranca desenvolvido por Keynes: a
margem de seguranca deve cobrir a margem de erros dos retornos esperados
de um projeto rentével de investimento. Minsky (1987) analisou as decisdes dos
bancos de financiamento, em relacdo aos gastos com investimentos, do ponto
de vista da margem de seguranca resultante da diferenca entre as receitas
esperadas dos ativos e as obrigacdes (passivos) de pagamentos de dividas
registradas em seus portfélios. Por exemplo, a margem de seguranca de um
empréstimo bancério para um empresério, com um projeto de investimento
particular, pode ser determinada pela diferenca entre a quantidade emprestada
e arequerida para financiar o suposto projeto rentdvel. A margem de seguranca
pode também ser determinada pela venda do colateral requerido pelo banco ao
tomador, pela quantidade de depésitos compensatérios ou ainda por algum
outro fator que o banqueiro avalie que pode lhe proporcionar uma margem
de lucro minima sobre o empréstimo bancario, caso as expectativas dos
rendimentos esperados no futuro do projeto de investimento do empresario
sejam frustradas (KREGEL, 2008, pp. 7 e 8).

A ideia do aumento da fragilidade financeira foi construida por
Minsky em torno de uma suave e pouco perceptivel erosao da margem de
seguranca, requerida pelos empréstimos bancarios durante as condicoes
de relativa estabilidade dos precos. Quando as margens de seguranca
ficam perigosamente reduzidas, entdo o menor desvio de realizacdo das
expectativas cria as condi¢Ges nas quais as empresas modificam seus
planos, afim de satisfazer compromissos (obrigacdes de dividas contraidas)
estabelecidos. Essa mudanca de comportamento pode significar atraso
nos pagamentos de dividas contraidas, resgate do penhor ou caucao de
empréstimos, ou grande dificuldade para vender bens patrimoniais e/ou
ativos financeiros. Em uma economia financeirizada, a preferéncia pela
liquidez altera o espectro das taxas de juros, e isso afeta os dois sistemas
de preco - o sistema de preco dos ativos e o sistema de preco dos produtos
correntes - em razao da presenca de especuladores apostadores Bulls
(touros) e Bears (Ursos) que agem no circuito financeiro.
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Naturalmente, o banqueiro pode exigir a posse de hipotecas ou de
outros colaterais de valor mais alto que o valor do empréstimo concedido.
No entanto, o resultado disso é um processo de deflagdo de dividas, no qual
o tomador se vé forcado a vender seus ativos patrimoniais - e mesmo os seus
bens produzidos - a precos cada vez menores, para fazer face ao pagamento
de suas dividas. Essa pressao descendente sobre os precos aumenta a carga
da divida em termos reais. Nesse sentido, os precos mais baixos dos ativos
em geral aumentam sua necessidade de revenda, e isso s6 reforca o excesso
da oferta de ativos no mercado, tornando mais dificil ao investidor pagar
completamente o empréstimo tomado junto ao banco com a venda dos seus
ativos no mercado, sobretudo se esses ativos sao iliquidos.

A andlise de Minsky baseia-se no fato de que a instabilidade
endégena da economia de mercado é imanente ao capitalismo
contemporaneo, isto ¢, de que os periodos de estabilidade produzem
fragilidade financeira, e o aumento dessa fragilidade torna o sistema
financeiro mais propenso a uma instabilidade sistémica, como resposta a
mudangas das regras e/ou a outras condi¢des relevantes a taxa de retorno
dos projetos de investimentos. E comum descrever esse processo de
criacdo endodgena de fragilidade financeira como euforia, que se manifesta
na forma de manias ou de bolhas especulativas.

Minsky (1986) expressa a ideia de fragilidade financeira em termos do
declinio de cushion of safety (margem de seguranga) das transacdes financeiras
e da perda do controle (governanga) dos empréstimos por excesso do layering
(excesso de niveis burocraticos de decisdes em uma estrutura organizacional,
0 que acaba causando “ruidos” de comunicacao que podem ser deturpados
na passagem de um canal a outro)™. Entretanto, a crise financeira atual difere
em certos aspectos da tradicional anélise de uma tipica crise a la Minsky. Wray
(2008, pp. 4-6) considera também que essa diferenca produz um significativo
impacto sobre a maneira da evolucao e do desfecho da crise atual.

A ideia central da fragilidade financeira de Minsky esta ligada ao
conceito de cushion of safety, que certamente deve cobrir a margem de erro das
expectativas dos rendimentos esperados de um dado projeto de investimento.
No entanto, essa hipotese pressupde que o risco de selecao adversa seja feito
pelos técnicos dos bancos, e nao por calculos de alta complexidade feitos pelas
agéncias de risco, de dificil explicacao para os tomadores dos empréstimos
subprime. A presenca dessas instituicdes e de outras na crise financeira atual
- que comeca na maior economia no mundo, os Estados Unidos - requer a
insercao desse componente institucional na teoria da instabilidade de Minsky.

14 “Ruido” é o termo usado pelos analistas financeiros para traduzir a ocorréncia de pequenas variagdes de pregos em valores
fundamentais, como no caso dos pregos dos ativos financeiros.
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4. A crise financeira dos Estados Unidos em 2008 e o comeco da grande
recessao mundial

Kregel (2008), um economista p6s-keynesiano que analisa a origem
da crise financeira nos Estados Unidos, incorpora em sua andlise as novas
instituicdes envolvidas na crise subprime. Ele observa que a securitizagio dos
ativos nos Estados Unidos era realizada por uma Special Purpose Entity (SPE),
uma institui¢ao financeira autbnoma que compra e revende titulos de dividas,
a fim de adquirir ativos originados em bancos comerciais. Os riscos de crédito
dos ativos emitidos pelos bancos podem ser transferidos para a SPE e/ou para
o investidor, cuja compra de titulo de divida o banco financia, ou para quem
oferecer mais crédito ou garantias de pagamento para o comprador.

Entretanto, o processo endégeno de reducdo da margem de seguranca
deve ser baseado em algo mais que o estado de euforia ou o excesso de
expectativas otimistas. Kregel (2008) chama atencao para o fato os bancos,
ao decidirem conceder empréstimos para os empresarios, mesmo quando se
trata de um projeto de investimento rentavel, ndo avaliam somente o risco
do tomador e do emprestador quanto a possibilidade de fracasso do projeto
de investimento, mas também determinadas “regras de confianca”, do tipo
J. P. Morgan, o histérico de “dignidade” de “bom pagador” do tomador do
empréstimo no passado, as expectativas futuras dos rendimentos esperados
do projeto de investimento e o grau de confianca da propria avaliagao feita
pela equipe técnica do banco. Por isso, o problema da queda da margem de
seguranca de um dado projeto de investimento imobilidrio, por exemplo,
é também o resultado do método utilizado para avaliar os riscos dessa
modalidade de investimento (KREGEL, 2008, pp. 11-13).

Nos Estados Unidos, ndo existiam garantias a priori de que os titulos
das dividas hipotecarias pudessem ser revendidos no futuro a um preco
capaz de cobrir os prejuizos dos bancos emprestadores no momento em
que, diante de uma crise por nao pagamento dos juros e/ou da amortizagdo
por parte dos tomadores, o0 montante da divida dos tomadores atingisse
um valor muito elevado. No caso da crise subprime, para que os titulos de
dividas emitidos fossem vendidos a investidores institucionais - tais como
seguradoras, fundos de pensao, fundos matuos de investimento e empresas
previdenciarias -, eles deveriam ser emitidos por um veiculo especializado,
uma SPE. Essa instituicdo financeira deveria avaliar e carregar o risco do
investimento atribuido por uma agéncia avaliadora de risco financeiro,
responsavel pela realizacdo do calculo matematico e pelo posicionamento no
ranking do risco de inadimpléncia do tomador. Com isso, a avaliacao do grau
de inadimpléncia pelas agéncias de risco passou a substituir a tradicional
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avaliagdo do risco de crédito do tomador que, no passado, era formalmente
realizada por funcionarios e comités de avaliagdo dos préprios bancos, isto &,
a avaliacdo do crédito passou a ser feito pelas credit rating agencies.

As agéncias de risco ndo tém conhecimento confidvel nem dos
tomadores nem dos ativos que eles fornecem como hipotecas e/ou
colaterais aos empréstimos securitizados. Na auséncia da margem da
seguranca, ndo ha como comparar, com alguma precisao, as diferentes
taxas de retornos nominais esperadas dos investimentos em securities
de diferentes graus de riscos e os prazos de vencimento, mesmo que os
modelos econométricos de previsao de riscos sejam computavelmente
modernos, em razdo da incerteza e da complexidade institucional.

4.1. Globalizagdo, inovacgdes financeiras e desmonte regulatério

Thurow (1997) utilizou a imagem das placas tectonicas, que se movem
incessantemente no interior da terra e que, de vez em quando, provocam
grandes erupgdes vulcanicas, terremotos e maremotos (todos de grande
poder de destruicdo da vida na terra), para representar as cinco grandes forcas
econdmicas que estdo moldando a dindmica econdmica e politica do sistema
capitalista. Das cinco forcas - o fim do comunismo; as inovacdes tecnoldgicas,
dominadas pela inteligéncia humana; a demografia mundial inédita e
revoluciondria; a economia globalizada; e a era multipolar, sem dominéncia
absoluta, em termos econdmicos e politicos -, as inovagdes tecnoldgicas e a
globalizacao potencializam as crises em escala mundial desde a década de 1990
(THUROW, 1997, pp. 7-12; KRUGMAN, 2009, pp. 23-30).

A globalizacao é um novo método capitalista de conquistar mercados
no mundo, mas com uma novidade: o ritmo acelerado do comércio
internacional é de longe superado pela velocidade crescente da globalizacao
financeira. Isso foi possivel gracas as inovagdes tecnoldgicas na area de
telecomunicacdes. De fato, a fibra 6tica, combinada com lasers e satélites,
revolucionou a midia das telecomunicagdes de tal forma, que as pessoas do
mundo inteiro passaram por grandes mudancas em seu estilo de vida social,
sobretudo com a internet. Essas inovagdes tecnoldgicas nao s6 abriram novos
horizontes para a globalizacdo da industria eletroeletronica de novos produtos
de baixo custo, criando um mercado de consumo de massa - a exemplo do
celular, do computador e da televisdo -, mas também facilitaram os avangos
da modernizagdo das mdultiplas institui¢des financeiras, ampliando a
capacidade de financiamento dos investimentos das empresas e do consumo
das familias. Por sua vez, a politica do Federal Reserve (FED, o Banco Central
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norte-americano) de redu¢do da taxa de juros, conduzida por Greenspan
(2008) durante o governo Bill Clinton, ajudou a economia norte-americana a
transitar pelo caminho do mais longo boom de crescimento depois dos anos
dourados do pés-Segunda Guerra Mundial (KRUGMAN, 2009, pp. 146-153).

No final desse longo periodo de tempo, iniciou-se o declinio
da margem deseguranca dos empréstimos bancarios, resultante do
relaxamento operacional da avaliacao do risco de selecdo adversa e do
risco moral dos tomadores de crédito, decorrente da substituicdo do
método de avaliacdo bancaria tradicional do devedor pelos métodos
econométricos de avaliacdo das agéncias de riscos (WRAY, 2008, pp. 3 e 4).
A crise financeira atual tem como epicentro os Estados Unidos. Nesse
pais, a trajetéria da taxa de juros elevada, de 1980 a 2002, é o resultado da
politica monetaria de combate a inflagdo; nos anos de 2003 e 2004, o FED
voltou a rebaixar a taxa de juros, estimulando os gastos de consumo e
os gastos de investimento da economia norte-americana. De 2005 a 2007,
o presidente do FED Alan Greenspan, sob a ameaga de alta da taxa de
inflacdo, resolveu voltar a elevar a taxa de juros basica, o suficiente para
provocar a explosdo da bolha especulativa que vinha se formando no
setor imobilidrio, como mostra a Tabela 3.

Tabela 3 - Evolucao da taxa de juros anual dos Estados Unidos (1997-2011)

Anos ].I:;(: (d%e ) Anos | Taxa dejuros (%) | Anos jzi();: (C}Z)
1980 13,35 1990 8,10 2000 6,24
1981 16,39 1991 5,69 2001 5,00
1982 12,24 1992 3,52 2002 5,07
1983 9,09 1993 3.02 2003 2,40
1984 10,23 1994 4,21 2004 1,35
1985 8,10 1995 5,83 2005 3,22
1986 6,80 1996 5.30 2006 4,97
1987 6,66 1997 5,46 2007 5.02
1988 7,75 1998 5,35 2008 1,92
1989 9,21 1999 4,97 2009 0,16

Fonte: FED (2010).
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No entanto, os efeitos dessas inovagdes tecnoldgicas nao ficaram
circunscritos apenas aos mercados de bens eletroeletronicos e das midias
de telecomunicacdes; a rapida difusdo daquelas inovagdes penetrou
no sistema financeiro global, facilitando o surgimento das inovagdes
financeiras como instrumentos poderosos dos bancos comerciais para
enfrentar a concorréncia dos seus rivais: fundos de pensao, fundos mutuos
de investimento, seguradoras e corretoras imobilidrias. As inovacdes
financeiras - como os depositos a vista remunerados de curto prazo -
produziram uma destruicao criadora a la Schumpeter que levou ao
desmonte do marco regulatério que disciplinava o movimento do capital
especulativo nos Estados Unidos.

No passado, a Lei Glass-Steagal proibia que bancos comerciais
subscrevessem titulos. Essa lei definia o ordenamento institucional do
sistema financeiro dos Estados Unidos, departamentalizado e regulado,
com os bancos atuando como intermedidrios financeiros (BELLUZZO,
2009, pp. 288-294). O desmonte institucional desse marco regulatério,
criado durante o New Deal pela politica neoliberal dos trés “Ds” -
Desregulamentagdo, Desintermediacdo e Desdepartamentalizacdo -,
resultou da pressdo dos banqueiros sobre o Congresso norte-americano
para anular a Lei Glass-Steagal, que disciplinava o mercado financeiro
desde 1933 (CHESNAIS, 1996, pp. 255-263; 1998, pp. 249-289).

Em seu lugar, o Basel Capital Adequacy Accord (1988) e a Lei
Gramm-Leach-Biley (1999) nao s6 permitiram que os bancos atuassem
em todas as atividades financeiras por meio de suas filiais, originando
0s bancos universais (bancos multiplos), mas também que bancos de
investimento pudessem adquirir instituicdes financeiras de depdsito
e poupanga. Os bancos de investimento lideraram a criagdo de lotes de
titulos de hipotecas negocidveis. Ao negociar com qualquer instituicao
financeira que tivesse originado os lotes de hipoteca - bancos comerciais,
instituicdes ndo bancdarias e instituicdes financeiras garantidas pelo
Governo Federal -, os bancos de investimento criaram um Veiculo de
Proposito Especifico (SPV, do inglés Special Purpose Vehicle). O SPV é
uma instituicdo financeira criada s6 para emitir titulos de renda fixa, ou
titulos lastreados por hipoteca, a fim de vendé-los para investidores.

Na década de 1980, surgiram uma gama de inovacdes financeiras
na forma de novos titulos mobilidrios securitizados garantidos por
hipotecas subprime e novos ativos criados pelos bancos de investimento
norte-americanos. Esses titulos securitizados tinham diferentes nomes
e siglas, como Collateralized Debt Obligations (CDOs), Collateralized
Mortgage Obligations (CMOs) e Collateralized Loans Obrigations (CLOs).

63



DAVID FERREIRA CARVALHO

Roubini e Mihm (2010, pp. 73-79) afirmam que esses titulos geraram
derivativos fatiados (tranches) com taxas de risco diferenciadas: alto
risco (participativo); médio risco (intermedidrio) e baixo risco (sénior).
A inovacao financeira que possibilitou a securitizagdo das hipotecas
subprime foi aquela do tipo CDO, que oferecia cotas de participacao nos
pagamentos recebiveis; no entanto, nem todas as cotas eram iguais.
Algumas eram do tipo sénior e outras, do tipo intermediario.

A avaliacao desses titulos hipotecérios era tao complexa, que eles
deixaram de ser avaliados pelos métodos convencionais dos técnicos dos
bancos financiadores para serem avaliados por métodos econométricos
sofisticados das agéncias de risco. As agéncias de risco (Moody’s, Fitch e
Standard & Poor’s) substituiram o papel dos peritos bancarios que faziam
a avaliacdo dos tomadores de empréstimos subprime. As agéncias de
classificacao de risco chegavam a atribuir grau “triplo A” (AAA) para os
titulos podres deagentes Ponzi que tomavam empréstimos deelevadorisco.
Nesse esquema financeiro, como observa Krugman (2009, pp. 154-159),
todos ganharam, até que a corrente da felicidade, montada pelos
especuladores profissionais, foi rompida.

O novo sistema financeiro dos Estados Unidos produziu uma nova
forma de operagdes financeiras, conhecida como originate and distribute. De
acordo com ela, os bancos buscavam maximizar ndo s6 a margem de lucro
(spread), mas também os honordrios dos executivos que obtinham polpudas
rendas comissionadascom as vendas dos titulos hipotecarios de emissoes
originais transacionados no mercado primério - com o registro maquiado
dessas negociatas nos balancetes das empresas filiais -, subscrevendo a
distribuicao das securities (titulos) colaterizadas aos ativos de emissao originais
(acdes e hipotecas) negociados no mercado secundario (WRAY, 2008, pp. 3 e 4).

Nesse tipo de operagao financeira cruzada, os bancos passaram a
transferir a avaliacao do risco do tomador para as agéncias especializadas
em célculo de riscos bancarios, pois a expectativa deles era de que os juros
e a amortizacdo do principal, sobre os valores dos empréstimos originais,
fossem pagos pelos compradores finais dos ativos colaterizados. Embora,
na década de 1980 nos Estados Unidos, os titulos garantidos por hipotecas
tenham se tornado de grande apelo popular, na de 1990 eles passaram
a ganhar importancia no mercado financeiro, com grande participagao
da classe média. A crise das associagdes de poupancga e empréstimos,
ironicamente, popularizou a securitizagdo de hipotecas residenciais. Mais
de 1.600 bancos faliram porque haviam financiado iméveis residenciais
e comerciais cujas hipotecas foram mantidas nas carteiras desses bancos:
modelo “originar e manter em carteira”.
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A avaliacdo posteriormente feita pelos “engenheiros financeiros”
era de que isso nao teria acontecido se as hipotecas das moradias tivessem
sido securitizadas. A partir desse diagnéstico surgiu a politica bancéria
de”originar e distribuir” e, com ela, a crenga neoliberal de que um mercado
livre - dentro dos pressupostos do laissez-faire - € um mercado eficiente,
que pode reduzir a possibilidade uma crise bancaria sistémica (ROUBINI;
MIHM, 2010, p. 76).

4.2. O estouro da bolha imobilidria em 2008 e as acdes do governo Bush

A crise subprime apareceu no governo do presidente norte-
-americano George Bush, do Partido Republicano, em junho de 2007, com a
queda dos precos dos iméveis e com a desvalorizagao dos titulos hipotecarios.
O secretario do Tesouro Nacional do governo Bush Henry Paulson Jr. afirmou,
no livro On the Brink, que havia previsto a crise financeira que eclodiu em
setembro de 2008, mas que nao esperava que ela viesse do setor de iméveis
residenciais nem que causasse danos profundos e duradouros a economia
dos Estados Unidos e do resto do mundo (PAULSON JR., 2010, pp. 1-18).

E bem estranha essa afirmativa, quando comparada com outras
antes da eclosdo da crise. De fato, de agosto de 2007 a agosto de 2008, o
setor imobilidrio vinha dando sinais claros de que algo estava errado. Nessa
época, Henry Paulson Jr. descartou qualquer possibilidade de colapso
das hipotecas subprime. Mesmo depois da faléncia do banco Bear Stearns,
Paulson Jr. continuou ndo acreditando que pudesse eclodir uma grande crise
no setor imobilidrio. O presidente do FED, o economista Ben Bernanke, em
conferéncia no Congresso norte-americano afirmou: “Na atual conjuntura,
tudo indica que o impacto dos problemas do mercado de hipotecas subprime
na economia dos Estados Unidos e nos mercados financeiros serd contido.”

Em um passado ndo muito distante, os bancos norte-americanos
faziam empréstimos, sobretudo para financiamento de casas residenciais,
operando o modelo mais conhecido por “originar e manter”,nas carteiras
dos bancos, os titulos hipotecdrios (titulos de dividas privadas de
financiamento de casa prépria) dados em garantia pelos tomadores desse
tipo de empréstimo. A hipoteca era mantida pelo banco credor até a data
daliquidacdo do empréstimo. Essa modalidade de transacdo era realizada
estritamente entre o proprietario potencial do imével e o banco. Na década
de 1970, foi criada pelo governo norte-americano a Government National
Mortgage, conhecida como Ginnie Mae, uma instituicdo financeira
garantidora de hipotecas (titulos de dividas). Na prética, a Ginnie Mae
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reunia lotes de titulos de hipoteca que ela criava e, em seguida, em vez
de manter em sua carteira, emitia titulos de crédito lastreados nele.
Como resultado, em vez de esperar 20, 30 ou mais anos para recuperar
o financiamento concedido ao cliente, a Ginnie Mae passou a receber
antecipadamente o valor do financiamento dos compradores desses titulos
de capitalizacao especiais ao negocia-los no mercado secundario. Por sua
vez, os investidores que adquiriam esses titulos ou os passavam adiante,
vendendo-os no mercado secunddrio, ou recebiam parte das receitas
provenientes dos pagamentos realizados pelos milhares de proprietarios
das casas, 0s quais amortizavam suas dividas.

Essa inovagao financeira foi rapidamente difundida para os
bancos, originando o processo de “securitizacdo de hipotecas” (os
ativos iliquidos, isto é, os titulos hipotecdrios que deveriam ficar
retidos nas carteiras dos bancos, passaram a ser negociados no novo
mercado secundario, no qual eram transformados em ativos liquidos
negociaveis). Esses titulos financeiros eram chamados de Mortgage-
Backed Securities (MBSs), isto é, titulos lastreados por hipotecas.
Com o tempo, outras agéncias do governo, como a Federal National
Mortgage Association (FNMA), conhecida comoFannie Mae, e a
Federal Home Loan Mortgage Corporation (FHLMC), conhecida
como Freddie Mac, também passaram a emitir hipotecas securitizadas
(ROUBINI; MIHM, 2010, p. 75).

Os bancos comerciais, de investimento, as corretoras e até mesmo
as construtoras passaram a usufruir de lucros crescentes, em virtude do
grande namero de lotes de hipotecas securitizadas. Investidores, bancos,
fundos de pensao e fundos de investimento do resto do mundo também
compraram esses titulos, pois afinal as agéncias de riscos sugeriam que
os precos das casas nunca cairiam. Esse foi o principal canal de contagio
para os aplicadores europeus quando a bolha especulativa estourou nos
Estados Unidos. Fannie Mae e Freddie Mac, que contavam com o apoio do
Governo Federal americano por intermédio da Governnment Sponsored
Enterprise (GSE), foram as duas companhias pioneiras na concessao
dos empréstimos imprudentes que também participaram do esquema
fraudulento de securitizagdo de hipotecas. Krugman (2009, pp. 170-172)
afirma que a crise financeira ndo envolveu problemas apenas com as
instituicoes desregulamentadas. Na verdade, a crise financeira americana
foi causada pelos riscos assumidos por instituicdes que nunca foram
regulamentadas.
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4.3. A sequéncia de faléncia dos grandes bancos e empresas nos Estados
Unidos

Depois do plano do Tesouro Nacional, Fannie Mae e Freddie
Mac ficaram sob o controle direto do governo norte-americano, que
logo substituiu seus chefes executivos e recorreu a um empréstimo de
US$ 200 bilhoes para manté-las solventes. Essas empresas gigantes, agora
estatizadas, passaram para a administracao da Federal Housing Finance
Agency, uma agéncia federal recém-criada pelo governo americano para
enfrentar o problema do financiamento da casa prépria nos Estados
Unidos.

Em 16 de setembro de 2008, foi noticiado que o Lehman Brothers,
o quarto maior banco dos Estados Unidos, pedia concordata. O Bank of
American, por suavez, fechou umacordo de compra do banco de investimento
Merril Lynch, que estava sob risco de faléncia, por US$ 50 bilhdes. O quinto
maior banco de investimento dos Estados Unidos, o Bear Steams, recebeu
uma proposta de compra da J. P. Morgan para evitar a faléncia, em razdo de
empréstimos de alto risco. No mesmo dia, as acdes da grande corporagao
American International Group Inc. (AIG), a maior empresa seguradora dos
Estados Unidos, cairam 60% na abertura do mercado. Em 17 de setembro de
2008, o FED anunciou um empréstimo de US$ 85 bilhdes para salvar a AlG e,
em troca, o governo assumiu o controle de quase 89% das agdes da empresa
e a gestdo dos negocios. O Citigroup e o Merril Lynch tiveram prejuizos de
mais de US$ 10 bilhoes cada um no quarto trimestre de 2008. Em novembro
de 2008, o pacote de resgate do Citigroup exigia que o governo financiasse
US$ 306 bilhdes em empréstimos e titulos e que investisse US$ 20 bilhdes no
grupo.

Em dezembro do mesmo ano, o plano de resgate das empresas
montadoras estabelecia um pedido inicial de recursos ao Governo Federal
de US$ 35 bilhdes para GM, Chrysler e Ford. As duas primeiras foram
contempladas com US$ 14 bilhoes, ap6s um dificil processo de negociagdo no
Congresso dos Estados Unidos. A companhia Ford desistiu de sua demanda
inicial. Mesmo os bancos que nao negociavam com “créditos podres”, nos
Estados Unidos e fora do pais, foram atingidos pela crise. Por exemplo,
o banco britanico Northen Rock adotou uma estratégia arriscada, que
consistia em tomar dinheiro emprestado de certas institui¢des financeiras
no curto prazo (trés meses) para empresta-lo no médio (cinco anos) e no
longo prazo (10 e 20 anos) aos compradores de iméveis. Essa estratégia
se revelou também desastrosa, com o surgimento da crise subprime, e esse
banco acabou sofrendo a intervencao do banco central da Inglaterra.
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4.4. As agoes imediatas do governo Obama

Um dos principais sintomas da gravidade da crise norte-americana
se manifestou pela travagem do crédito bancério e, a partir ela, pelo
agravamento da crise, na medida em que tal atitude dos bancos bloqueava
o crédito pessoal dos consumidores que vinham financiando a demanda
efetiva dos gastos de compra bens de consumo dos norte-americanos.

A acado imediata do novo presidente do FED, Ben Bernanke, foi,
inicialmente, atuar como emprestador de tltima instancia, como é comum
nos casos de falta de liquidez; no entanto, dessa vez, o repasse do FED
de apenas US$ 50 bilhdes nao foi suficiente para desobstruir os canais do
crédito. Em 3 de outubro de 2008, o presidente Bush recorreu ao prestigio
do recém-eleito presidente Barack Obama para aprovar no Senado o plano
de resgate dos bancos endividados, no valor de US$ 800 bilhdes; contudo,
sO conseguiu a aprovacao de US$ 700 bilhdes. A decisdo de ajudar Wall
Street, em vez das familias endividadas, teve um prego politico alto para o
governo Barack Obama. Além disso, o risco moral ex ante da possibilidade
da ndo restituicdo dos empréstimos concedidos pelo governo Obama nao
foi bem-avaliado politicamente.

5. Os déficits gémeos da economia norte-americana e seus impactos no
resto do mundo

A crise financeira da economia dos Estados Unidos &,
sintomaticamente, uma crise macroeconémica porque os seus déficits
comerciais e fiscais sdo, eventualmente, produzidos nos mercados
financeiros e, depois, transmitidos para a economia real (DAVIDSON,
1990). Enquanto isso, o sistema financeiro internacional é dependente do
déficit da conta de transacoes correntes dos Estados Unidos, para que a
liquidez em doélares possa alimentar os mercados de bens de consumo,
de commodities, monetdrio e financeiro. O registro do grande fluxo do
movimento da conta capital dos paises emergentes do resto do mundo
(China, Brasil e India) e também dos desenvolvidos para os Estados
Unidos marca a compra dos titulos do Tesouro Nacional do governo
norte-americano.

A hipoétese da instabilidade financeira, no sentido de Minsky,
causada pelo déficit da conta de transagdes correntes da balanca de
pagamento da economia norte-americana, ajuda a compreender a relagao
existente entre o desequilibrio macroecondémico das contas publicas
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(déficit fiscal) do governo norte-americano e as dividas contraidas pelos
governos da chamada Zona do Euro (dividas soberanas) com o sistema
bancério. Trata-se de um dos principais transmissores da instabilidade
financeira sistémica para os paises do resto do mundo. Essa abordagem
importa porque, realmente, persiste ainda um desequilibrio estrutural
tanto na balanga comercial quanto nas contas ptiblicas dos Estados Unidos,
que ja se arrasta ha algum tempo. Apesar disso, ainda sdo raras as teorias
que procuram explicar, enfatizando os impactos dos déficits gémeos dos
Estados Unidos sobre o sistema financeiro internacional, as causas da
atual crise financeira sistémica mundial (PERELSTEIN, 2009, p. 3).

5.1. Déficit estrutural do governo e crise financeira internacional

Na tentativa de sensibilizar os membros do Senado para que plano
fiscal do governo Bush, no valor de US$ 150 bilhdes, fosse aprovado, o
secretdrio do Tesouro Nacional Henry Paulson Jr. foi forcado a conceder
reducdo de impostos para a classe média e incentivos fiscais as pequenas
empresas. De qualquer maneira, a essaaltura, acrise financeira e a travagem
do crédito ja tinham provocado uma crise econémica, com reducdo
dos gastos de consumo e de investimento, aumento do desemprego
e deflacao. Mesmo com a queda da taxa de juros, de 2008 em diante, a
perda da confianga dos bancos causou racionamento do crédito por meio
do aumento das restrigdes para a concessdo de crédito, e isso dificultou
o processo de recuperagdo no curto prazo da economia norte-americana.

Os indicadores macroecondmicos, registrados na Tabela 4,
revelam o inicio da atual grande recessdo. A recessao da economia norte-
-americana caracteriza-se pela queda do crescimento do Produto Nacional
Bruto (PNB) e pelo aumento da taxa de desemprego. A taxa de juros
nominal, que tinha subindo no periodo 2006 a 2008, declinou depois de
2008, mas sem nenhum efeito pratico para os tomadores endividados. Os
déficits gémeos também aumentaram, como mostra a Tabela 4. Em 2011,
o impasse politico entre o Poder Executivo e o Legislativo dos Estados
Unidos contribuiu para o aumento do risco de uma grande depressao
mundial. O Partido Republicano, maioria no Congresso, deixou o governo
Barak Obama refém dos “radicais republicanos”, e o Executivo teve de
dificuldade de aprovar o aumento de verbas orcamentdrias. Esse fato
criou um impasse politico de alto risco que, se ndo fosse resolvido, poderia
agravar mais ainda a crise financeira sistémica internacional.
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Tabela 4 - Indicadores econémicos dos Estados Unidos (2006-2012)

Indicadores econémicos Unidades 2008 | 2010 | 2011(Y) | 2012(%
PNB US$ bilhdes | 13.161 | 12.087 | 13.287 | 13.524
Taxa de crescimento do PNB % -0,34 -3,52 1,78 2,54
Investimento % do PNB 18,09 | 15,84 15,83 16,25
Taxa de inflagao % 0,7 1,69 2,47 0,87
Taxa de juros % 3,05 0,52 0,44 0,51
Taxa de desemprego % 58 9,63 9,09 9,04
Déficit governamental bruto % do PNB 71,61 94,36 100,05 | 105,03
Déficit em transag¢Oes correntes % do PNB -4,74 -3,24 3,1 -2,13

Fonte: FMI (2011). (1) Até setembro de 2011. (2) Estimativa do FMI.

5.2. Déficit da balanga comercial e crise financeira

A discussdo académica sobre o déficit da balanca de comercial dos
Estados Unidos tem sido dominada por duas posi¢des antagonicas: (i) dos
novos monetaristas ortodoxos, que acreditam na velha hipé6tese de que os
mercados tendem para o equilibrio e, portanto, que o desequilibrio dos
Estados Unidos com o comércio exterior do resto do mundo sera resolvido
pela via do mercado; e (ii) dos monetaristas heterodoxos, que defendem a
ideia oposta a dos monetaristas ortodoxos, de que o crescente aumento do
déficit de transagdes correntes dos Estados Unidos, além de insustentavel,
poderé causar efeitos desastrosos a economia global.

O argumento dos monetaristas heterodoxos é de que se o déficit do
comércio exterior da economia dos Estados Unidos nao for drasticamente
reduzido, poderd levar a ataques especulativos contra o délar norte-
-americano - sobretudo se o gigantesco déficit fiscal de US$ 9,684 trilhdes
(setembro de 2008) continuar subindo -, o que podera resultar em uma
crise de grandes proporcdes a economia global. Krugman (2009, p. 438)
anunciou que o crescente déficit da conta corrente dos Estados Unidos
poderia levar a uma crise da moeda americana. De fato, enquanto a
economia norte-americana ainda gira o seu déficit de transag¢des correntes,
os paises do resto mundo estdo constituindo uma divida externa que
vem sendo compensada pelos fluxos de capitais da conta movimento de
capital do balango de pagamento ou, mais frequentemente, agora, pela
aplicacao dos paises emergentes de suas reservas internacionais em titulos
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do Tesouro Nacional do governo dos Estados Unidos (OBSTFELD, 1998;
ROGOFF, 1999).

Essas dividas terdo de ser pagas no futuro. Assim, se o ddlar
americano for aplicado apenas em gastos de consumo, em vez de em gastos
de investimento, que poderdo gerar mais renda agregada no futuro nos
Estados Unidos, entdo, um dia, os délares americanos podem nao ser mais
vistos como um bom investimento financeiro. A economia capitalista global
estd passando por uma grande recessdo. A incerteza sobre as condicoes
financeiras no futuro préximo e sobre os precos relativos dos estoques e fluxos
das commodities tem impactado os investimentos em bens de capital fixo e
a demanda por produtos manufaturados de uma maneira ainda nao vista.
Tudo indica que se trata da primeira grande crise do século XXI. A queda da
taxa de crescimento da maioria dos paises da economia mundial, de 2007 a
2011, sugere a trajetoria de uma recessao profunda, como mostra a Tabela 5.

Tabela 5 - Taxas de crescimento do PNB de paises selecionados (2007-2012)

Paises selecionados | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012()
Desenvolvidos

Estados Unidos 1,91 -0,34 -3,49 3,03 1,53 1,78

Japao 236 | -1,16 | -628 | 396 | -047 | 2,30
Alemanha 3,39 081 | -508 | 356 | 2,72 1,27
Franca 2,23 -0,21 -2,63 | 1,38 1,65 1,39
Reino Unido 2,68 -0,06 -4,87 1,35 1,14 1,58

Canada 2,2 0,69 -2,77 | 3,21 2,08 1,9

Emergentes

Brasil 6,09 5,16 -0,64 7,49 3,77 4,5

Russia 8,53 5,25 -7,8 4 4,29 4,08

India 9,99 6,19 6,77 | 10,09 | 7,84 7,53

China 14,2 9,59 9,22 | 10,33 | 947 9,04
Zona do Euro

Irlanda 518 | -297 | -6,99 | -043 | 0,36 1,48

Portugal 2,39 -0,01 -2,51 1,33 2,16 -1,84
Espanha 3,57 08 | -372 | -015 | 0,77 1,12
Itélia 148 | -1,32 | -522 | 1,29 | 0,63 0,32
Alemanha 3,39 0,81 -5,08 | 3,56 2,72 1,27
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Franga 2,23 -021 | -263 | 1,38 1,65 1,39
Reino Unido 2,68 -0,06 | 487 | 1,35 1,14 1,58

Fonte: FMI e Banco Mundial. Dados bésicos de setembro de 2011. (') Estimativa a partir de 2010.

A transmissdo dos efeitos do déficit do comércio exterior norte-
-americano para o mercado financeiro ocorre por meio do mecanismo do
pagamento, em ddlar, do excedente das exportagdes, feito por meio do
crédito dos exportadores estrangeiros com o saldo de ddlares repassados
as contas dos bancos norte-americanos. Quando os paises exportadores
do resto do mundo vendem seus bens e servigos para os Estados Unidos,
a transacao é creditada em délar; no entanto, em razao do déficit na conta
de transacdes correntes dos Estados Unidos, esses doélares sdo destinados
a compra de titulos do governo norte-americano, que assim financia seu
déficit fiscal (PAPADIMITRIOU; HANNSGEN, 2009). A consequéncia é
que os dolares tomados de fora (isto é, dos paises do resto do mundo) tém
inundado em demasia o mercado financeiro americano.

Esses excedentes de doélar sdo usados pelo governo dos paises
exportadores do resto do mundo para comprar securities emitidos pelo governo
dos Estados Unidos, que proporcionam melhor taxa de retorno. No entanto,
é exatamente isso que vem inflando os precos dos mercados de securities nos
Estados Unidos e que tem levado a compra de todos os tipos de titulos de
dividas cujos riscos sao desconhecidos, como os titulos de dividas colaterizados
por obrigacoes (CDOs), associadas a tomadores de alto risco. Na verdade, nao
s6 a China, mas também a maioria dos paises exportadores que vendem bens
e servigos aos Estados Unidos mantém superavits nas suas contas correntes.

A incerteza e os riscos em razdo da crise financeira global e da
fragilidade financeira atual, de muitas posicdes especulativas, vém causando
mudangcas no carregamento dos ativos. A especulagdo sobre a apreciagdo da
taxa de cambio nominal, em paises com fundamentals relativamente ruins,
reflete a tendéncia da construcdo de riscos de alavancagem de posicoes
especulativas na busca desesperada por rendimentos de investimentos
financeiros com dois digitos. Mesmo o Brasil, cujos fundamentals sao
considerados relativamente bons o suficiente para evitar uma recessao, vem
sofrendo com a apreciacdo da taxa de cAmbio. De fato, o aumento do fluxo da
entrada doélar na economia brasileira, de 2009 a 2011, tem causado uma forte
apreciacao do real, com dois efeitos: de um lado, a redugdo das exportacdes
de bens manufaturados, que vem sendo compensada com o aumento
das exportacdes de commodities de minerais, grdos e carnes; de outro, o
aumento das importagdes de bens industriais, que ameaca um processo de
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desindustrializacdo. Até agora, as medidas fiscais tomadas pelo governo
brasileiro ndo foram suficientes para reverter essa tendéncia. No entanto,
o Governo Federal e o Banco Central dispdem de outros instrumentos de
politica macroecondmica para conter a tendéncia de apreciacao do real.

5.3. O contdgio da crise financeira nos paises da Zona do Euro

Durante a crise financeira norte-americana, que se alastrou para
a economia global de 2007 a 2009, o mundo entrou em uma profunda
recessao, que ja dura quase quatro anos. De 2009 a 2011, a queda do
crescimento do PNB da economia global atingiu niveis alcancados no
comego da Grande Depressao. Os desequilibrios da conta da balanga de
transacao corrente de varios paises, inclusive dos paises da Zona do Euro,
resultaram em desaceleracao do crescimento econdmico global. O aumento
de gastos de governos para o resgate de instituicdes financeiras pode levar
as economias a trajetérias insustentaveis de suas dividas soberanas, como
vem ocorrendo com Portugal, Irlanda, Italia, Grécia e Espanha (PIIGS), na
Zona do Euro, como revela a Tabela 6.

Tabela 6 - Dividas soberanas dos paises periféricos da Zona do Euro
(2006-2011) (em porcentagem do PNB)

Paises 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Grécia 116,9 115,0 118,1 133,5 149,1 | 1651
Irlanda 29,2 28,7 49,6 71,1 98,5 112,6
Italia 116,9 1121 114,7 127,1 126,1 | 127,7
Portugal 77,6 754 80,7 93,3 103,6 | 111,9
Espanha 46,2 42,3 47,7 62,9 67,1 74,1

Fonte: OECD (2011).

As dividas publicas do PIIGS, na Zona do Euro, aumentaram
muito, e a competitividade desses paises caiu bastante. A adogdo do
euro como moeda regional forte permitiu que os bancos desses paises
periféricos tomassem empréstimos dos grandes bancos dos paises centrais
da Zona do Euro e repassassem aos consumidores, que aumentaram seus
gastos de consumo como importante componente da demanda efetiva.
O crescimento do crédito suportou o aumento do consumismo, mas
também forgou o aumento dos salarios. Isso tornou as exportagdes dos
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paises periféricos da Zona do Euro menos competitivas. Mais ainda, a
pesadaburocracia estatal e os graves problemas estruturais desencorajaram
os investimentos produtivos nos paises periféricos de baixa eficiéncia
competitiva, mesmo naqueles com os saldrios abaixo da média da UE.

Nesse ambiente de crise econémica, os desempregados se
defenderam encontrando trabalho precario no mercado informal. Isso estad
ocorrendo tanto nos Estados Unidos quanto na UE. Além disso, na Zona do
Euro, o PIIGS vem sofrendo os efeitos da crise financeira sistémica global.

Rogoff e Renhart (2008) tém afirmado que crises financeiras
sistémicas, com frequéncia, sao seguidas de dividassoberanas. A combinagao
explosiva de grandes déficits pablicos e na conta em transagdes correntes
deixou os paises periféricos da Zona do Euro bastante endividados com
bancos e outras institui¢gdes financeiras dos paises centrais da Zona do Euro
- Alemanha, Franca, Inglaterra e Holanda - todos altamente alavancados,
o que transformou a atual divida soberana dos paises periféricos em uma
fonte de alto contagio financeiro. Mais ainda, a forte valorizagao do euro
em relacao ao délar, no periodo de 2008 a 2011, ndo sé vem reduzindo
a competitividade dos bens exportados por paises, mas também tem
aumentado o peso da divida dos governos desses paises, deixando-os mais
vulneraveis a inadimpléncia e criando a ameaca de um efeito cascata sobre
os grandes bancos e governos dos paises centrais da Zona do Euro.

Enquanto paises como a Alemanha buscavam reduzir seu
desequilibrio fiscal e melhorar sua produtividade industrial com mais
inovagdes tecnolodgicas - apds a Zona do Euro ter sido instituida -, o
oposto ocorria com Portugal, Irlanda, Italia, Grécia e Espanha, na¢des nas
quais os desequilibrios fiscais permaneceram altos e os custos da mao de
obra subiram acima do aumento da produtividade. Por isso, agora, ha
duas Europas, em vez de uma, como pretendia a unificacao do continente,
com a criagao do euro. E claro que ha outros gargalos que preocupam. Por
exemplo, as nagdes individuais da UE tém diferencas econdmicas, sociais,
tecnolégicas e culturais. A migragdo entre os paises da Zona do Euro
(dos trabalhadores nao qualificados dos paises periféricos para os paises
centrais) esbarra em restri¢des institucionais que dificultam a mobilidade
social dos migrantes. De fato, além da lingua, da cultura e de outros fatores
sociais que dificultam a migragdo, a mobilidade do trabalho é modesta, e
isso s6 aumenta a taxa de desemprego aberto nos paises da periferia da
Zona do Euro e reduz a migragao do trabalhador para os paises mais ricos.
Igualmente problemético é o fato de os paises da periferia da Zona do
Euro nao disporem de uma Lei de Responsabilidade Fiscal, para evitar os
desequilibrios fiscais.
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Deixar a politica fiscal por conta das nagdes individuais
inadimplentes limita o grau de ajuda a outras nagdes. Se essas diferencas
persistirem e se ndo houver uma saida politica para a atual crise dos
governos Ponzi, a UE correra o risco de implodir. Se isso ocorrer, o rastilho
da poélvora da grande recessao pode resultar em uma grande depressao.
A politica de austeridade fiscal pode agravar mais a recessao em curso
nos paises da UE se nao for pensada uma politica alternativa que permita
algum crescimento econdémico. A crise de crédito dos bancos europeus é
muito grave. O FMI, por intermédio da publicacdo do Global Financial
Stability Report (GFSR), comunicou que os bancos europeus precisam de
no minimo € 300 bilhdes, valor bem superior aos € 106 bilhdes estimados
pelo Banco Central Europeu para os lideres europeus em fins de outubro
de 2011.

5.4. A grande recessdo e seus impactos na economia brasileira

A crise financeira que comegou nos Estados Unidos e que se
espalhou pelo mundo atingiu os paises da América Latina; porém,
alguns deles estdo com sistemas financeiros mais fortes do que em outras
épocas. Os efeitos da crise financeira sobre os mercados de a¢des e das
moedas domésticas em termos de ddlar dos paises da América Latina se
mostraram diferenciados. O Brasil ficou em posicao melhor do que em
outras crises mundiais. As politicas macroecondmicas utilizadas pelo
Brasil, depois da intensa luta contra a inflagdo e contra os surpreendentes
ataques especulativos na década de 1990, bem como a melhoria nos niveis
de suas reservas internacionais, deixaram o pafs mais resistente aos
choques externos.

O Brasil é um exemplo dos paises que investiram habitagao. De fato,
o total do valor orcamentario destinado a habitacdo foi de US$ 8 bilhoes
em 2009 e 2010, com vistas a construir um milhdo de residéncias, apesar
de cobrir apenas 12% do déficit habitacional. O governo brasileiro também
vem usando a politica fiscal para impedir a possibilidade de uma recessao
no pais. Mesmo assim, os dados da Tabela 7 revelam que, apesar das acodes
do Governo Federal, a economia brasileira ndo esta isenta aos efeitos de
uma depressao da economia mundial.

75



DAVID FERREIRA CARVALHO

Tabela 7 - Dados macroeconémicos da economia brasileira (2007-2012)

Dados Unidades | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
macroeconomicos

Taxa de % 609 | 516 | -064 | 749 3,02 425
crescimento

Investimento % doPNB | 1832 | 20,68 | 165 | 1925 | 19,82 | 20,55
Inflacdo % 364 | 567 49 5,04 6,58 4,55
Taxa de % 928 | 79 8,1 6,7 6,7 75
desemprego

Receita do % doPNB | 3565 | 3632 | 3558 | 3751 | 3673 | 3638
governo

Despesa do % doPNB | 3834 | 37,72 | 387 40,4 | 3921 | 3918
governo

Transacoes uss 1.551 | -28.192 | -24.302 | -47.365 | -58.408 | -66.580
correntes bilhoes

Fonte: Banco Central do Brasil (2011).

Os investimentos publicos tanto na segunda fase do Programa
de Aceleragdo do Crescimento (PAC 2) quanto no Pré-Sal estdo sendo
importantes como agdes complementares. Mesmo assim, o risco do Brasil
ser afetado pela grande recessdao do mundo desenvolvido é real. A adocao
de politicas macroecondmicas anticiclicas, que vem sendo conduzida pelo
Estado brasileiro, poderd facilitar a recuperacdo da economia brasileira
em tempo mais curto do que se poderia supor. Diante da dificuldade de
uma agdo politica coordenada entre os governos dos paises ricos, para
superar a grande recessao em curso desde 2008, ndo podera ser descartado
o risco da possibilidade da recessao se transformar em uma depressao em
escala mundial. Embora no momento em que escrevo este ensaio nao se
vislumbre uma grande depressdo, o impasse politico tanto nos Estados
Unidos quanto na Zona do Euro pode aprofundar a recessao da economia
mundial. A “guerra cambial” pode afetar a pauta de exportacao dos paises
emergentes exportadores de commodities, como o Brasil, em prejuizo das
exportacdes de bens industriais de maior valor agregado. Até mesmo
a China e a India, que vinham apresentando altas taxas de crescimento
até 2010, dao sinais de fadiga perante o agravamento da crise financeira
internacional. Se permanecer a recessao dos paises desenvolvidos e os
paises emergentes, como os do grupo formado de Brasil, Russia, India
e China (Bric), entrarem também em processo recessivo, entao o risco de
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uma depressao ndo podera ser descartado. Essa possibilidade ndo pode
ser descartada se a crise de confianca se agravar, com a travagem ou com
o racionamento do crédito, e se 0 comércio internacional e as economias
nacionais ndo sinalizarem o comeco de uma recuperacao econémica.

6. Consideracdes finais

A crise do mercado de hipotecas subprime nos Estados Unidos foi a
faiscaquecausouaexplosaodetodoomercadofinanceironorte-americano
(que levou a quebradeira bancos e outras institui¢des financeiras nao
bancérias), mas nao foi a causa fundamental. Na raiz da crise financeira
atual estdo os desequilibrios macroecondémicos e a subestimacao do
risco sistémico que conduziu uma excessiva alavancagem financeira
nos anos anteriores a crise. O risco construido poderia ter sido evitado
se as politicas financeiras fossem guiadas mais pelo senso pragmatico,
sugerido por Keynes, do que pela ideologia fundamentalista da crenca
do mercado eficiente. A combinacao das inovagdes técnicas e financeiras
nos mercados financeiros e monetarios, sem regulagdo nem supervisao
adequada, levou a maior crise financeira dos dltimos anos nos Estados
Unidos. Entretanto, hd outros ingredientes importantes que devem ser
considerados no quadro de andlise macroeconémica da crise econdmico-
-financeira norte-americana: o primeiro é a importancia assumida pelos
gastos de consumo doméstico em detrimento dos investimentos reais e
das exportacdes liquidas na economia dos Estados Unidos; o segundo
é a fragilidade do comércio internacional causada pelo aumento do
déficit de transacdes correntes do balanco de pagamentos da economia
americana.

O encaminhamento da crise na periferia da Zona do Euro vem se
tornando cada vez mais dificil de negociar, sobretudo no que se refere a
Grécia, em razao das pressdes da sociedade contra o primeiro-ministro,
que estd negociando um acordo que requer mais austeridade fiscal,
exigida pelos bancos e governos da Franca e da Alemanha. A capacidade
de carregamento das dividas soberanas dos paises periféricos da Zona do
Euro, que atualmente tém dificuldade de cumprir suas obriga¢des, nao é
facil de ser resolvida.

Mais de 50% da divida grega é divida do governo. O aumento
da capitalizacdo dos bancos fragilizados é muito alta, estimada em
€ 106 bilhoes, e tende a sacrificar bastante a carteira de ativos desses
bancos, que devem elevar seus niveis de capital até meados de 2012. Isso
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tende a obstruir mais ainda o canal de crédito desses bancos, os quais
ficam com receio de emprestar para governos inadimplentes do tipo
Ponzi ou especulativo. Além disso, o FMI mostra uma necessidade de
recapitalizacao desses bancos muito maior, em torno de € 300 bilhoes.
OFundodeFinanciamentodeEstabilidade Europeu tevesuas prerrogativas
ampliadas para outros fins que ndo s6 empréstimos: (i) compra de titulos
de divida soberana nos mercados primario e secundario; ii) emprestador
de dltima instancia a favor de paises da zona do euro com possiveis sinais
de contagio; e (iii) recapitalizacao de bancos.

Espera-se que o fundo europeu venha ter uma dotacao de recursos
monetérios elevada para € 4 bilhdes ou € 5 bilhdes dos atuais € 440 bilhoes,
por intermédio de esquemas de garantia, ou de SPV. Qualquer que seja a
alternativa (compra de garantias pelas economias periféricas ou mesmo
pelas economias centrais), a fragilidade financeira dos bancos e dos
governos europeus tende a deteriorar a classificagdo da Franca, de “triplo
A”, para uma classificacdo inferior. Isso acaba afastando os investidores
estrangeiros. A possibilidade de ajuda de paises emergentes, como a de
China e Brasil, pressupde uma série de pré-requisitos que impedem um
acordo no curto prazo.

Quanto ao Brasil, apesar da grande recessao mundial ja ter provocado
alguns estragos na sua economia, com a queda da taxa de crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) de 7,5% em 2007 para 3,2% em 2010, o pais
pode ter um futuro bem melhor do que os demais paises do Bric. A maioria
dos paises emergentes pode esperar um crescimento no médio prazo de 4%
a 8%, dependendo de cada um. Isso é muito mais significativo do que a taxa
de 2% a 3% do desempenho esperado pelos paises centrais nos proximos
anos. A taxa de crescimento da economia brasileira pode melhorar muito
mais do que a taxa média anual esperada de 4,5% para 2012 e 2013. Para
isso, o Governo Federal, o setor privado e a sociedade brasileira terao de
realizar reformas inadidveis, como a reforma da previdéncia, a reducado de
gastos funcionais de custeio e o aumento do investimento em infraestrutura
de logistica, em educacdo em satide e em politicas publicas sociais que
contribuam para a reducao das desigualdades de renda e de riqueza, da
capacitacao e do treinamento de mao de obra.

A economia norte-americana, que vinha dando sinais de
suave recuperacdo no primeiro semestre de 2011, voltou a desacelerar
no segundo, com a queda dos gastos de consumo das familias, que
representam 70% do produto da economia norte-americana. No primeiro
semestre de 2012, ha sinais de suave recuperagao da economia dos Estados
Unidos, em razdo do aumento dos gastos de consumo das familias.
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Apesar disso, os indicadores macroecondmicos ndo indicam ainda uma
melhoria robusta no crescimento do PNB da economia norte-americana,
pois isso requer um aumento mais robusto da demanda efetiva agregada,
em termos de um aumento crescente dos gastos das familias em bens de
consumo - sobretudo em bens duraveis -, dos gastos dos empresarios em
investimentos privados e dos governos em investimentos publicos.

7. Referéncias bibliograficas

BELLUZZO, Luiz Gonzaga. Os antecedentes da tormenta: origens da crise
global. Campinas: Unesp/Facamp, 2009.

CHESNAIS, Francois. A mundializacio do capital. Sdo Paulo: Xama, 1996.

. Mundializacéo financeira e vulnerabilidade sistémica. In:
A mundializagdo financeira: génese, custos e riscos. Sao Paulo: Xama, 1998.

CARVALHO, David Ferreira. Globalizagdo e a hegemonia norte-americana
na Nova Ordem Mundial. In: . Globalizagdo financeira e Amazonia
nos anos 1990: ensaios selecionados sobre a globalizagdo financeira da
economia brasileira e amazonica. Belém: CSE/UFPA, 2006.

DAVIDSON. Paul. Macroeconomic Policy and the Twin Deficits. In:
DAVIDSON, Louise (Ed.). Money & Employment: The Collected Writings
of Paul Davidson. London: MacMillan, 1990. v. 1.

ESTEY, James A. Tratado sobre los ciclos econdmicos. México: Fondo de
Cultura Econdmica, 1960.

GALBRAITH, John Kenneth. 1929: o colapso da bolsa. Sdo Paulo: Pioneira, 1988.

HABERLER, Gottfried(1942).Prosperidade y Depressio: Andlisis terico de los
movimentos ciclicos. México, Fondo de Cultura Econémica.

KEYNES, J. Maynard. A Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda. Sdo
Paulo: Atlas, 1982.

KINDLEBERGER, Charles P. (1985). La Crisis Econdmica,1929-1939.
Barcelona, Critica.

79



DAVID FERREIRA CARVALHO

KINDLEBERGER, Charles P. Manias, pinico e crashes: um histérico das
crises financeiras. Rio de Janeiro: Nova Fronteira, 2000.

KREGEL, Jan. Minsky’s Cushion of Safety: Risk and the Crisis in the U. S.
Subprime Mortagage Market. New York: Levy Economics Institute of
Bard College, Public Policy Brief, n. 93, ago. 2008

KRUGMAN, Paul. A crise de 2008 e a economia da depressio. Rio de Janeiro:
Elsevier, 2009.

MARX, Karl. Manifesto do Partido Comunista. In: Obras selecionadas de
Karl Marx & Friedrich Engels. Sao Paulo: Alfa-Omega, 1982.

MAZZUCCHELLI, Frederico. Os anos de chumbo: economia e politica
internacional no entreguerras. Sao Paulo: Unesp/Facamp, 2009.

MILL, John Stuart. Principios de Economia Politica: com algumas de suas
aplicacdes a filosofia social. Sao Paulo: Abril Cultural, 1983.

OBSTFELD, M. The Global Capital Market: Benefactor or Menace. The
Journal of Economic Perspectives, v. 12, n. 4, pp. 9-30, autumn 1998.

PAPADIMITRIOU, Dimitri B., HANNSGEN, Greg. Recente rise in Federal
Government and Federal Reserve Liabilities: Antidote to a Speculative
Hangover. New York: Levy Economics Institute of Bard College, Strategic
Analysis, apr. 2 2009. Disponivel em: <http:/ /www.levy.org>.

PAULSON JR., Henry M. On the Brink: inside the race to stop the collapse
of the global financial system. New York: Business Plus, 2010.

PERELSTEIN, Julia S. Macroeconomic Imbalances in the United States
and their Impact on the International Financial System.New York: Levy
Economics Institute of Bard College,Levy Economics Institute Working
Paper, n. 554, mar. 2009 Disponivel em: <http:/ /www.levy.org>.

ROUBINI, Nouriel;, MIHM, Stephen. A economia das crises: um

curso-relampago sobre o futuro do sistema financeiro internacional. Rio
de Janeiro: Intrinseca, 2010.

80



CRISE FINANCEIRA, RECESSAO E RISCO DE DEPRESSAO NO CAPITALISMO GLOBALIZADO DO SECULO XXI

THUROW, Lester C. O futuro do capitalismo: como as forcas econdmicas
moldam o mundo de amanha. Rio de Janeiro: Rocco, 1997.

WRAY, Randall. Financial Markets Meltdown: What can we learn from

Minsky? New York: Levy Economics Institute of Bard College, Public
Policy Brief, n. 94, 2008.

81






Estimando o desalinhamento cambial
brasileiro a partir de modelos multivariados
com cointegracao?’

Emerson Fernandes Marcal'®

Resumo

Este artigo tem como objetivo estimar a taxa de cambio real de
equilibrio para a economia brasileira. O objetivo é determinar que taxa de
cambio real implica estabilidade da posicao passiva liquida externa entre
residentes e ndo residentes e, assim, evita o acdmulo de desequilibrio que
gere fortes alteracdes na taxa de cambio em um futuro préximo. Utiliza-se
um modelo econométrico com cointegragdo. O modelo estimado sugere
que a taxa de cambio estava apreciada frente a uma cesta de moedas no
final de 2010. A razdo para esta apreciacdo sugerida se deve ao fato de
o modelo interpretar os ganhos de trocas recentes como transitérios na
maioria dos casos, obrigando ajustes da taxa de cambio no futuro. Uma
decomposicao entre fatores transitorios e permanentes é feita a partir da
metodologia proposta por Gonzalo e Granger (1995).

Palavras-chaves: desalinhamento cambial; cointegracdo; decomposicao
entre efeitos transitorios e permanentes.
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O autor agradece a Priscila Fernandes Ribeiro, bolsista do Programa de Pesquisa para o Desenvolvimento Nacional (PNPD)
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1. Introducao

Um intenso debate sobre os determinantes de longo prazo
da taxa de cambio real tem sido realizado nos tltimos anos. Alguns
autores sao céticos quanto a possibilidade de existir algum fundamento
de longo prazo que explique o comportamento da taxa de caAmbio real
e de esta ser bem descrita por um processo nao estacionario de dificil
previsibilidade.

A teoria classica sobre determinantes da taxa de cdmbio real de
longo prazo consiste na denominada Paridade do Poder de Compra (PPC).
Esta sugere que os indices de preco sob determinadas condi¢des - quando
medidos entre dois paises, na mesma moeda - devem convergir em um
prazo mais longo. Tal teoria foi extensamente testada na década de 1990 e
no inicio da de 2000. Os resultados indicam alta persisténcia nos desvios,
sendo dificil diferencia-los de uma série nao estacionaria. Ha varias razoes
para explicar este fato, de argumentos econdmicos até econométricos.

Outra gama de modelos sugere que o cambio real pode ser
explicado por algum grupo de variaveis no longo prazo. Desta forma,
seria possivel calcular que a taxa de caAmbio equilibraria as contas externas
de um pais ou, pelo menos, impediria que o pais jogasse um jogo do tipo
Ponzi, assumindo passivos externos de forma indefinida.

Este trabalho se encaixa na literatura que procura pesquisar
os determinantes da taxa de cambio real. Tal medida de cambio de
equilibrio seria de grande relevancia, seja para os formuladores de politica
econdmica, seja para o proprio setor privado, no planejamento de decisdes
de investimento e gastos.

O trabalho estd dividido em seis se¢des. Uma introduc¢do, uma
revisdo da literatura sobre os determinantes da taxa de cambio real e
uma apresentacao do instrumental econométrico. Por fim, nas dltimas
segdes, apresentam-se os resultados dos modelos estimados e sdo listadas
algumas conclusoes.

2. Literatura sobre taxa de cAmbio real

Aliteraturasobre taxa decambioreal é delonga data. A doutrina classica
e mais antiga para a determinacao da taxa de cambio real é a PPC. Referéncia a
esta teoria pode ser encontrada em autores classicos. Recentemente, uma série
de estudos confirmou a validade da PPC para os bens transacionaveis, embora
o ajustamento se dé de forma bem lenta (FROOT; ROGOFF, 1995). Ahmad
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e Craighead (2010), em um trabalho recente com dados mensais e de pregos
ao consumidor para uma base longa, secular e mensal, americana e britanica,
demonstram evidéncia de forte reversdo a média, mas com alta meia-vida.
O trabalho segue a linha proposta por Taylor (2001).

2.1 A economia do desalinhamento

H4 uma discussao tedrica sobre quais sdo as varidveis que
determinam os fundamentos de longo prazo. Uma literatura mais antiga
remonta ao trabalho de Edwards (1987) e Dornbusch (1976). O primeiro
analisa a denominada Economia do Desalinhamento, suas causas e
consequéncias. A pesquisa do segundo consiste no modelo cldssico de
cambio flexivel, de acordo com o qual choques de politica monetaria
causam varia¢oes além dos fundamentos (PPC) de longo prazo.

Os trabalhos de Bilson (1979) e Mussa (1976) também sao classicos e
contemplam a denominada Abordagem Monetaria para a taxa de cAmbio.
Segundo essa abordagem, a taxa de cAmbio seria basicamente determinada
ndo s6 pela evolugdo relativa do produto e da oferta de moeda entre os
paises, na hipotese de validade continua da PPC e da Paridade de Taxa
de Juros Descoberta (PTJD), mas também da estabilidade na demanda por
moeda dos paises. O trabalho de Meese e Rogoff (1983) colocou em divida
o poder explicativo de tal teoria ao mostrar que as previsdes obtidas a
partir dessa abordagem nao sao superiores a um modelo “ingénuo”, como
um passeio aleatério puro para a taxa de cambio.

Stein (1995) propde a abordagem da taxa natural de cambio
(NATREX). Segundo o autor, em tal abordagem o cambio de equilibrio
é aquele que iguala a poupanga ao nivel de investimento gerado pelos
fundamentos econémicos.

Williamson (1994) propde uma discussdo mais recente sobre
desalinhamento, de acordo com a qual o cdmbio de equilibrio é aquele
que permite ao pais manter um determinado déficit ou superavit desejado
(visto como sustentével) nas contas externas. E a denominada Abordagem
Fundamental da taxa de cambio real (FRER, do inglés Fundamental Real
Exchange Rate Approach). Outra referéncia mais recente dessa abordagem é
Cline (2008). Uma critica a ela se deve ao seu alto grau de arbitrariedade,
dada a subjetividade na escolha da meta de contas externas. Além disso, o
foco desse tipo de abordagem sao os fluxos e nao nos estoques.

Farugee (1995) procura incorporar questdes relacionadas a
evolugdo dos estoques e constréi um modelo que permite uma interacao
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entre fluxos e estoques. Dessa forma, mostra que deve existir uma relagao
estavel entre o cdmbio real e a posicdo externa liquida de passivos entre
residentes e nao residentes. F a denominada Abordagem Comportamental
da taxa de cambio real - (BRER, do inglés Behaviourial Real Exchange Rate
Approach). O modelo é estendido por Alberola et al. (1999). Kubota (2009)
utiliza um modelo com agente representativo que maximiza consumo
intertemporalmente e que acumula capital, cujo resultado é o de que a
taxa de cambio real é funcao de termos de troca, além de posi¢do externa
liquida e de produtividade relativa dos setores transaciondveis e nao
transaciondveis. Essa é a abordagem utilizada no trabalho.

Tal abordagem procura diminuir o grau de subjetividade existente
na estimacao do desalinhamento cambial ao (i) ligar a taxa de cAmbio real ao
conjunto de fundamentos a partir de algum modelo tedrico; e (ii) decompor
as séries de cambio real e dos fundamentos em componentes transitérios e
permanentes, utilizando alguma técnica econométrica disponivel.

Quanto as consequéncias ocasionadas pelo desalinhamento
cambial no crescimento econdmico, o trabalho de Rodrik (2008) sugere que
a manutengao da desvalorizacdo de moeda tende a gerar efeitos benéficos
para o crescimento econémico. Calderon e Aguirre (2005) ndo encontram
tal relacdo, mas obtém evidéncia de que desalinhamentos grandes e
persistentes na direcdo de sobrevalorizacao poderiam causar efeitos
negativos para o crescimento econémico. Entretanto, tais conclusdes ainda
nao sao definitivas e estdo abertas a discussao.

2.2 A literatura empirica

Uma série de estudos procura estimar a taxa de cambio real de
equilibrio. Uma revisdo nao exaustiva da literatura internacional e
brasileira é realizada.

Goldfajn e Valdes (1999) estimam o desalinhamento cambial para
um grupo de paises e testam sua hipédtese, a fim de responder em que
medida um desalinhamento cambial pode ser corrigido pelo movimento
de precos ou pela mudanca da taxa de cdmbio nominal. Concluem que
sdo muito mais comuns as corre¢des nominais. Nilsson (2004) procurou
estimar o cdmbio de equilibrio para uma eventual adesdo da Suécia ao euro.
Esse autor utiliza uma metodologia muito parecida com a desenvolvida
neste trabalho.

Mccown et al. (2007) fazem uma revisao das diversas metodologias
disponiveis na literatura para estimar desalinhamento cambial. Argumentam
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que os diversos modelos podem e devem ser usados como guia para pesquisar
a existéncia ou nao de desalinhamentos importantes; todavia, chamam
a atengdo para o fato de ser dificil incorporar questdes sobre equilibrio e
dinadmica dos mercados financeiros. Acreditam que ha um grande caminho
a ser percorrido para compatibilizar as diversas metodologias. As medidas
de desalinhamento devem ser acompanhadas com consideragdes sobre
plausibilidade e sustentabilidade dos métodos de pesquisa em determinados
periodos. Sugerem que o Fundo Monetario Internacional (FMI) poderia
e deveria incentivar a discussao de tais metodologias, pois se trata de um
organismo com um corpo técnico extremamente qualificado que seria o
férum adequado para este tipo de debate.

Mccown et al. (2007) salientam ainda os seguintes pontos como
importantes para estudos que visam estimar desalinhamentos cambiais:
i) construcao de intervalos de confianca para as estimativas; ii) estimagao
de modelos alternativos; iii) cilculo para medidas efetivas e nao bilaterais;
iv) avaliagdio do andamento do ajustamento; v) avaliagdo das razoes
fundadas para a manutencao do desalinhamento como prémio de risco alto; e
vi) avaliagdo dos motivos pelos quais a moeda esta sendo mantida desalinhada
(politica como compra de reservas, controle de capitais, dependéncia das
exportacdes para manutencao do crescimento, entre outros).

Chand (2001) calcula o desalinhamento da moeda australiana usando
metodologia similar a deste trabalho, embora sua lista de fundamentos seja
diferente. Egert (2002) e Egert et al. (2004) estimam a relagio entre passivo
externo e cambio real para as economias em transicao. Alguns resultados
nao sdo intuitivos, mas, segundo os autores, podem ser explicados em razao
da amostra relativamente pequena em termos temporais utilizada para
estimar a relacao entre passivo externo e cambio real.

Dufrénotet al. (2008) estimam um modelo de desalinhamento
cambial incorporando ajustamento ndo linear - por meio de um Vetor
Autorregressivo com Transicdo Suave (STAR) - a modelos de memoria
longa do tipo ARFIMA (Modelos Autorregressivos e Médias Moveis
com Integracdo Fraciondria). Nao ha conclusao definitiva sobre qual
abordagem se ajusta melhor aos dados. Os autores utilizam a capacidade
preditiva como critério de comparagdo dos modelos.

Bénassy-Quéreé et al. (2008) realizam uma comparagdo das diversas
metodologias para calcular o desalinhamento cambial, tentando unifica-las
em um mesmo arcabouco. Argumentam que as estimativas baseadas em
fluxos BRER podem subestimar o desalinhamento, enquanto a abordagem
FRER pode superestima-lo. Os autores realizam estimativas para o cAmbio
de equilibrio entre Europa e Estados Unidos.
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Dufrenot et al. (2006) estimam modelos de cointegracdo com
ajustamento ndo linear para alguns paises europeus. Encontram evidéncia
de nao linearidade no ajustamento, o que implica que o ajustamento pode
ocorrer de forma abrupta.

Coudert e Couharde (2006) procuram avaliar a magnitude do
efeito Balassa-Samuelson em paises em desenvolvimento que apresentam
um periodo de forte crescimento. Analisam paises da periferia europeia
aspirantes amembros da Zona do Euro. Chinn (2006) questiona a utilizacao
de indices de cambio efetivo para a mensuracao de desalinhamento
cambial.

Camarero et al. (2002) realizam a estimacao do desalinhamento
cambial utilizando diferentes metodologias econométricas: i) cointegracao
multivariada de Johansen (1995) e (ii) técnicas de cointegracdo em
painel (PESARAN ET AL., 1999). Obtém resultados similares nas duas
metodologias, analisando dados do euroddlar. Argumentam que ainda
é cedo para detectar mudangas estruturais significativas para a era pré e
pos-euro. Os testes ndo sugerem a presenca de mudanga estrutural nos
dados do euro.

Taylor e Peel (2000) estimam o desalinhamento cambial nas
relacdes dolar-euro e ddlar-libra inglesa usando técnicas econométricas
nao lineares. Macdonald (1999) estima o cambio de equilibrio para Japao,
Alemanha e Estados Unidos utilizando abordagem semelhante a utilizada
neste trabalho. O autor mostra que as previsdes para taxa de cambio
gerada pelo modelo batem um passeio aleatorio.

No caso brasileiro, alguns trabalhos foram realizados recentemente.
BadanieHidalgo (2005) adotam a metodologia proposta por Edwards(1987)
utilizando dados mensais de 1994 a 2003. Concluem que a moeda brasileira
esteve sobrevalorizada até 1999 e entdao permaneceu depreciada além do
equilibrio. O Instituto para Estudos do Desenvolvimento Industrial (2007)
calculaodesalinhamento utilizandoummodelo econométricocomas variaveis
cambioreal, saldocomercial, termos detrocae paridade descoberta dastaxasde
juros.Identificamtrésrelacdesdecointegracadoentreasvaridveis,sendoqueuma
podesser associada a taxa de cambio de equilibrio. Lucinda etal. (2008) estimam
desalinhamento cambial utilizando como base os trabalhos de Montiel (2003),
Montiel e Hinkle (1999) e Edwards (1987). Concluem que a taxa de cambio
de equilibrio muda ao longo do tempo e que afirmagdes baseadas em médias
histéricas para inferir desalinhamento sao altamente inadequadas. Araujo e
Leite (2009) estimam a taxa de cambio real de equilibrio utilizando também
a metodologia proposta por Edwards (1987). Concluem que o cdmbio real
brasileiro estava sobreapreciado ao final da amostra utilizada (entre os anos
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de 2005 a 2007). Por fim, Pastore et al. (2010) estimam a taxa de cambio de
equilibrio usando dados mensais para uma amostra que contém dados de
1994 até novembro de 2009. Concluem que a moeda brasileira estava préxima
de seu nivel de equilibrio. Utilizam em seu modelo as varidveis cAmbio real,
passivo externo liquido e termos de troca, ou seja, um conjunto de informacao
mais restrito do que o utilizado neste trabalho, seja em tamanho da amostra,
seja nas variaveis utilizadas.

2.3 A abordagem deste trabalho

Nesta subsecao, apresentam-se as varidveis utilizadas no trabalho.
Para estimar a taxa de cambio real de equilibrio, adotamos a ideia de
que ndo é possivel manter uma trajetéria de piora indefinida da posicao
externa liquida sem que a taxa de cambio real tenha de depreciar para
evitar tal movimento.

Na literatura, alguns dos principais fundamentos listados como
importantes condicionantes da taxa de cambio real sdo aqui utilizados.
O trabalho segue as recomendacdes de Kubota (2009) e Farugee (1995), ou
seja, empregam-se as seguintes variaveis obtidas a partir de um modelo
teérico: cdmbio real, passivo externo liquido, termos de troca, produtividade
relativa entre bens transacionaveis e nao transacionaveis, e diferencial de
juros reais.

2.3.1 Termos de troca (TT)

Esta variavel é listada na maioria dos estudos que procuram
estimar uma taxa de cambio real de equilibrio. A importancia desta
varidvel é dada pelo fato de melhores termos de troca implicarem melhor
situacdo em transacdes correntes e, logo, permitirem um cdmbio real mais
apreciado sem acimulo de desequilibrio externo.

2.3.2 Passivo Externo Liquido (PEL)

Esta varidvel é ressaltada como importante pela abordagem de
Farugee (1995), Kubota (2009), entre outros. O autor chama a atencdo para o
papel que os estoques exercem na taxa de cAmbio e que uma andlise centrada
apenas nos fluxos pode levar a conclusdes equivocadas. Uma trajetéria de
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acimulo de passivos liquidos crescentes no exterior pelos residentes nao
pode ser sustentada com estabilidade da taxa de cAmbio real. Na medida em
que esta se desvaloriza, uma série de incentivos econémicos induz os agentes
a refrear seus gastos no exterior e, desta forma, tal trajetdria é abortada. Logo,
existe uma relagdo entre cambio real e posi¢ao externa liquida.

2.3.3 Diferencial deprodutividadeentre bens transaciondveis e ndo transaciondveis:
Efeito Balassa-Samuelson - (BS)

O diferencial de produtividade entre o setor que produz bens
transaciondveis (que podem ser comercializados entre os paises) e bens nado
comercializaveis tende também a afetar a taxa de cAmbio real. Um dos primeiros
trabalhos que ressaltou a distingdo importante entre bens transacionédveis e ndo
transacionaveis foi o de Balassa (1964) e Samuelson (1964).

2.3.4 Paridade real das taxas de juros: Fisher

Esta variavel estd associada a possibilidade de arbitragem com a
aplicacao de recursos em ativos denominados em diferentes moedas. Com
mobilidade grande de capitais, tais oportunidades controladas por risco
devem ser bem pequenas. Um retorno alto em termos reais dos ativos em
um pais pode contribuir para a valorizacdo da moeda do pais.

2.3.5 Taxa de Ciambio Real (CR)

A definicdo de CR utilizada no trabalho segue o padrao da
literatura dado pela abordagem de fluxo e estoques (FARUQEE, 1995).
Utilizam-se os indices de precos ao consumidor dos parceiros comerciais e
o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) brasileiro para
a construcdo do indice de cambio real.

3. Breve descri¢io do modelo econométrico

A abordagem econométrica utiliza o instrumental econométrico e
o conceito de cointegragdo, desenvolvido inicialmente no trabalho cldssico
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de Engle e Granger (1987). Os testes de cointegracdo foram inicialmente
generalizados nos trabalhos de Johansen e Juselius (JOHANSEN, 1988,
1990,1995.JOHANSEN; JUSELIUS, 1992). Uma granderevisao daliteratura
de cointegracgao até meados da década de 1990 foi feita por Maddala e Kim
(1998). Na década de 2000 foi realizada uma série de aperfeicoamentos ao
modelo béasico, os quais permitiram modelos com varios regimes, quebra
estrutural e heteroscedasticidade condicional e outliers. O trabalho de
Hansen (2000, 2002, 2003) se destaca no que tange a quebra estrutural. Ja
Cavaliere et al. (2008) tratam de inferéncia robusta a heteroscedasticidade
condicional. Por fim, Hendry et al. (2008) desenvolvem um algoritmo de
procura para encontrar possiveis outliers em séries.
O modelo estimado é dado pela equacao

AX,=T\AX,  +.+T_AX, , +af X, ,+®OD,+¢5 (1),

na qual &, é um vetor de variaveis aleatérias com média zero e
matriz de varidncia-covariancia constante.

O modelo anteriormente mencionado permite a inclusdo de
dummies pontuais que nao alteram, assintoticamente, os resultados obtidos
por Johansen (1995) para a estatistica do traco e maximo autovalor.

A estimacao de 0 é feita utilizando o método da regressao de posto
reduzido.

3.1 Estimando o modelo Vetor Autorregressivo com Mecanismo de
Corregdo de Erros (VECM, do inglés Vector Error Correction Model)

A estimacao do modelo dado por 0 utiliza os algoritmos propostos
em Johansen (1995). A busca por outliers utiliza o algoritmo de procura
desenvolvido pelo software Oxmetrics, cujo trabalho base é de Hendryet
al. (2008).

Ap6s especificar o modelo a ser utilizado como ponto de partida,
determinada a existéncia de cointegragdo ou nao, cabe identificar e testar
hipéteses sobre as relacdes de longo prazo estimadas.' Para realizar isto,
o procedimento utilizado segue os trabalhos de Johansen (2007), Juselius
(2009), Paruolo (2006).

17 No software Oxmetrics, o algoritmo esta implementado em modelos multivariados.

180 modelo contém dummies pontuais para retirar efeitos de outliers sobre a estimagdo, como a introdugéo do Plano
Real no segundo trimestre de 1994. Além disso, a variavel paridade de juros foi introduzida como exdgena no modelo
e supostamente estacionaria.
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3.2 Testando hipdteses de identificacdo sobre a matriz de longo prazo

Existem varias estratégias possiveis de identificacdo. O analista
pode impor restricoes de zero em algumas relacdes de cointegracao, ou
impor restricdes sobre a matriz de cargas tais como uma relacdo esta
presente em apenas um subgrupo de equagdes, assim como as demais estao
presentes em outro subgrupo.Uma descricdo detalhada das estratégias
possiveis de identificacao é feita, entre outros, em Juselius (2009).

Neste texto, a estratégia de identificacdo segue os trabalhos de
Paruolo (2006) e Johansen (2005, 2007). Em especial, procura-se avaliar em
que medida é possivel reescrever um subconjunto de variaveis como fun¢ao
de outro subconjunto de varidveis no longo prazo. Dessa forma, seria
possivel construir um “experimento natural”, como proposto por Johansen
(2005). Seria possivel, utilizando um instrumento, mover uma varivel
no longo prazo. A primeira variavel geraria um efeito em uma segunda
varidvel; esta, um movimento de determinada intensidade em uma terceira
varidvel, e este efeito poderia ser interpretado como elasticidade, na medida
em que as demais varidveis do sistema seriam estaveis no longo prazo.

Usando o teorema de representacdo de Granger-Johansen
(JOHANSEN, 1995), é possivel escrever:

t
X, =CY e +R() (),
i=0
naqual C =B, (a,TB,) "' a', eR(.) contém um termo estacionario.
Suponha-sequesejapossivel darumchoquedemagnitude k =TS,y .
O efeito de longo prazo deste, a partir de 0, ¢ dado por CT B,y =S v .
Agora, suponha-se que haja duas varidveis para as quais existam “metas”.
Por exemplo, algum analista poderia estar interessado em promover uma
desvalorizagdo permanente da taxa de cambio real e, simultaneamente, uma
melhora da posicao externa liquida. No sistema deste trabalho, dado por X,
[CRPELTOTBS], com duas relacdes de cointegracéo, sejam v, =b'X, e
[/, 0,.], nolongo prazo, portanto, vale:

vt+oo EXtJroo_XO:b'ﬂLl// (3)

Para uma dada meta para v, i serd tinica? Para isso, a matriz b' ﬂ i
tem de ter posto completo”. Esta restricao pode ser testada pelas técnicas
propostas por Paruolo (2006) e implica restricdes que podem ser impostas

b

9 Vale notar que se trata de um sistema linear com r equagdes e r incégnitas eque, logo, a existéncia de solugdo Unica
depende essencialmente do posto de b'f3, .
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sobre a matriz de longo prazo, de tal sorte que b, ' tenha posto completo.
Tais restri¢des serdo testadas no presente trabalho, mais adiante.

3.3 Decomposicdo entre componentes transitérios e permanentes

Uma série de decomposi¢des foi proposta para separar um processo
entre componentes transitérios e permanentes. Em geral, a decomposicao
tem a forma a seguir®:

X, = ﬁj_(c'ﬂj_)_lc'Xt +CL(ﬂ'CL)_1ﬂ'Xt (4).

As decomposigdes variam de acordo com a escolha do vetor c. Uma
condigdo para a existéncia da decomposicdo é a de que a matriz (f'c )
tenha posto completo. Nem sempre isto estd assegurado.

Gonzalo e Granger (1995) propuseram ¢ = &, *. Estarepresentagao
sempre existe para o caso de um VECM de ordem 0. Johansen (1995)
propde ¢ = a,I'" . Esta decomposicao sempre existe, desde que no sistema
haja variaveis cuja ordem de integracao seja, no maximo, 12. Kaza propoe
¢ = 3, . Outra possibilidade consiste em gerar previsoes a partir do VECM
estimado para cada um dos pontos. Os valores para os quais as séries
convergirem é denominado “fundamentos”®. Neste trabalho, utilizam-se
as decomposicdes de Gonzalo e Granger (1995). Os autores demonstram
que, em sua decomposigdo, os componentes transitérios ndo causam, no
sentido de Granger®, a variacao dos componentes permanentes no longo
prazo, ou seja, o desalinhamento nao contém informacao relevante para
prever a variagdo dos componentes permanentes no longo prazo.

4. Apresentacdo dos resultados
Nesta segdo, apresenta-se uma sequéncia de testes, para obter

uma melhor compreensdo das relagdes estimadas a partir do modelo
economeétrico.

20 ﬁl denota o vetor ortogonal a ﬂ, de tal sorte que pL.B=0,

A decomposigdo de Gonzalo e Granger (1995) é implementada no software Matlab.

Note-se que em 0 a matriz C = f,(a,I'B,)"'a', existe e, para isto, a matriz &, I'3;, deve possuir inversa. Isto é uma
implicagdo direta do teorema de representacdo de Granger-Johansen (JOHANSEN, 1995).

Neste caso, os componentes deterministas do modelo, como constante e tendéncia, devem estar restritos ao espago de
cointegragéo.

Para uma definigdo rigorosa de Causalidade de Granger, ver Hendry (1995).

i

®
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4.1 Base de dados

Os dados foram coletados em diversas fontes. Para a construcéo
dos indices de taxa de cambio real, utilizaram-se os indices de pregos ao
consumidor e as taxas de cAmbio nominais. Os dados foram coletados no
International Financial Statistics (IFS) do Fundo Monetario Internacional
(IFS/FMI). Os pesos dos parceiros comerciais no comércio internacional
brasileiro foram coletados no Ministério do Desenvolvimento, Industria
e Comércio Exterior (MDIC). A série de termos de troca é calculada pela
Fundagao Centro de Estudos de Comércio Exterior (Funcex). Os dados
das taxas de juros nominais foram coletados no IFS/FMI e referem-se
as taxas basicas dos paises. Os valores do passivo externo liquido foram
obtidos na base de Lane e Milesi-Ferretti (2007) e atualizados a partir
de 2002 com valores do Banco Central do Brasil (BCB). Os dados para
o calculo do indicador do diferencial de produtividade entre bens
transaciondveis e ndo transacionaveis sao feitos com base no indice de
precos ao consumidor (IPC) e no atacado (IPA), cuja fonte também é o
IFS-FMI e segue Nilsson (2004). A evolucdo temporal das séries pode ser
vista no Grafico 1.

Graéfico 1 - Grafico das séries utilizadas
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Fonte: grafico elaborado pelo autor.

94



ESTIMANDO O DESALINHAMENTO CAMBIAL BRASILEIRO A PARTIR DE MODELOS MULTIVARIADOS COM COINTEGRAGAO

4.2 Testes de cointegracdo e especificagdo

No modelo estimado, foram incluidas varidveis dumimies para controlar
os pontos de instabilidade, e as defasagens nao significativas foram excluidas.
Os testes de especificagdo estdo na Tabela 1. A inclusao de dummies pontuais
ndo altera a distribui¢do assintética do teste de cointegracdo de Johansen, mas
em pequenas amostras sua omissdo pode induzir a distor¢des na inferéncia
(NIELSEN, 2004). A exclusao de defasagens de varidveis insignificantes
também ndo afeta a distribuicdo no longo prazo, pois tais pardmetros nao
entram na distribuicdo assintética do trago e do maximo autovalor (KURITA;
NIELSEN, 2009).

A Tabela 2 mostra a estatistica do trago calculada e os respectivos
valores criticos. Pelos resultados obtidos, ha um vetor de cointegracao de 1%
em todos os critérios - estatistica do traco e do maximo autovalor tradicional
(JOHANSEN, 1995) e as mesmas estatisticas corrigidas pela dimensao e pelo
numero de defasagens (REIMERS, 1992). H4 evidéncia de um segundo vetor
de cointegracao ao se utilizar o nivel de significancia de 5% por todos os
critérios. Opta-se por trabalhar com dois vetores de cointegracao.

Tabela 1 - Testes de especificagdo (modelo estimado)

CR PEL TOT BS Multivariada
0.40691 0.4965 0.28373 0.41609

ARCH 14 test

[0.8032] [0.7383] [0.8877] [0.7966]
Distribuicao
Graus de Liberdade F(4,80) F(4,80) F(4,80) F(4,80)

1.9138 1.8119 8.4926 0.8322 13.669
[0.8032] [0.7383] [0.8877] [0.7966] [0.0908]
Distribuicéo X2 X2 X2 X2 X2
Graus de Liberdade 2 2 2 2 2
0.69254 0.25228 0.41539 0.55134 0.4285
[0.6961] [0.9778] [0.9060] [0.8116] [1.0000]
Distribuic&o F(8,47) F(8,47) F(8,47) F(8,47) F(140,279)

Normalidade

Teste de Heterocedasticidade

Fonte: tabela elaborada pelo autor.
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Tabela 2 - Resultados dos testes de cointegracao

Anadlise de Cointegracéo Amostra:  1981(2) - 2010(4) Constante: Irrestrita

Posto Autovalor Log da Verossimilhanca

0 1020,7

1 0,400 1051,1

2 0,177 1062,7

3 0,063 1066,6

4 0,002 1066,7

Posto Trago [ Prob] Maximo [ Prob] Trago [ Prob] Maximo autovalor [ Prob]
autovalor corrigida corrigida

0 92,0 [0.000]** 60,9 [0.000]** 88,9 [0.000]** 58,8 [0.000]**

1 31,1 [0.035]* 23,2 [0.023]* 30,0 [0.047]* 22,4 [0.031]*

2 7,9 [0.485] 7,7 [0.420] 7,6 [0.514] 7,4 [0.448]

3 0,2 [0.660] 0,2 [0.660] 0,2 [0.665] 0,2 [0.665]

Fonte: tabela elaborada pelo autor.

4.3 Testes sobre o espacgo de cointegragio

Nesta subsecao, testa-se a hipotese sobre o espaco de cointegracao,
com o objetivo de identificar tais relagdes e testar as hipoteses sobre a
matriz de cargas (a).

4.3.1 Alguma varidvel pode ser excluida do espaco de cointegragio?

A existéncia de cointegracao em um sistema multivariado ndo pode
ser vista necessariamente como evidéncia de uma relacdo fundamental
entre o cAmbio e as demais variaveis do sistema. Trata-se de uma condicao
necessaria, mas nado suficiente. Estas variaveis ndo podem ser excluidas
do espago de cointegracdo para que seja possivel afirmar que existe
uma relacdo de longo prazo entre caAmbio real e fundamentos, posigdo
externa liquida, termos de troca e proxy para produtividade. Na Tabela 3,
apresentam-se os resultados dos testes de exclusao. Todas as varidveis
estdo presentes no espaco de cointegracao, validando a ideia de que existe
uma relacdo entre cambio e fundamentos. Farugee (1995) sugere que
termos de troca ndo seriam relevantes para explicar a dindmica da taxa de
cambio no longo prazo; apenas a posigdo externa liquida seria relevante.
Esta hipotese é testada a partir do modelo estimado e impde que a série
de termos de troca ndo estd presente no espago de cointegracao. Ela é
fortemente rejeitada (linha TOT da Tabela 3).
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Tabela 3 - Testes de exclusao das variaveis do espaco de cointegragao

ESta_tlf:ts't‘;a de  pistribuicio L?;:‘r‘:ad dee P-valor
CR 12.463 X2 2 [0.0020]
TOT 30.841 X2 2 [0.0000]
PEL 45.53 X2 2 [0.0000]
PROD 40.278 X2 2 [0.0000]

Fonte: tabela elaborada pelo autor.

4.3.2 Quais varidveis podem servir de metas no longo prazo?

Tendo em vista a discussdo feita na subsecdo 3.2., procura-se avaliar
quais varidveis podem ser tomadas como possiveis metas no longo prazo
(PARUOLO, 2006. JOHANSEN; JUSELIUS, 2001). Como ha duas relacdes
de cointegracdo, é possivel formar pares de variaveis-metas. Testaram-se
as restrigdes para cada par, como descrito em Paruolo (2006). A aceitagdo
da hipétese nula implica que é possivel ter meta, ou seja, por meio de
um experimento natural, é possivel manipular as outras duas varidveis
para obter determinado resultado nas variaveis-metas. A hipotese nula é
facilmente aceita - com valor-p acima de 5% - para os pares PEL, TOT e
PEL, BS (Tabela 4), sendo que a nula é aceita com bastante folga para este
altimo par. Para os demais pares, ha forte rejeicdo da hipdtese nula.

Tabela 4 - Testes de hip6teses para avaliar o posto de uma submatriz da
matriz de vetores de cointegragao

Pares excluidos de .
um dos vetores - Estatistica de Distribuicdo G_raus de P-valor
Teste Liberdade

metas
1 CR, TOT 11.756 X2 1 [0.0006]
2 CR, BS 11.064 X2 1 [0.0009]
3 CR, PEL 7.3651 X2 1 [0.0067]
4 PEL, TOT 21717 X2 1 [0.1406]
5 PEL, BS 0.1063 X2 1 [0.7444]
6 TOT, BS 4.8521 X2 1 [0.0276]

Fonte: tabela elaborada pelo autor.
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4.4 Especificacdo final da matriz de longo prazo

A Tabela 5 mostra os valores estimados para a matriz a e 3. As
restricdes impostas foram testadas usando a estatistica de razdo de
verossimilhanca, conforme descrita em Johansen (1995). O primeiro vetor
estimado mostra uma relagao negativa entre taxa de cAmbio real e posicao
externa liquida, sugerindo que uma desvalorizagdo cambial tende a gerar
uma melhoria na posicao externaliquida do pais. A segunda relacao sugere
uma relacdo negativa entre termos de troca e posicao externa liquida. Uma
melhora dos termos de troca provoca uma melhoria da posicao externa,
por conta provavelmente de uma melhoria de transagdes correntes.

Tabela 5 - Vetor de cointegracao final estimado

CR PEL TOT PROD Constante
~ 0 1.00 0.86 -0.62 -1.48
B, (0.0000) (0.1177) (0.0690) (0.3836)
- 1 1.37 0.31 -1.00 -2.32
B (0.4669) (0.3431) (1.5574)
- 0.1892 0 -0.2183 0.0988
% (0.0767) (0.0414)  (0.0370)
- 0 -0.0522 0 0
) (0.0108)
Vetores Renormalizados
Vetor 1 1 1.01 0 -0.77 -1.78
Vetor 2 0 1.17 1 -0.73 -1.73
Ortogonal aos vetores de cointegragcao
0.49 -0.61 0.60 -0.16
0.34 0.31 0.26 0.85

Fonte: tabela elaborada pelo autor.

No Grafico 2, mostra-se a evolucdo do desalinhamento cambial
estimado. No periodo pés-Plano Real (de 1994 a 1999), prevaleceu uma
valorizacdo da taxa de cambio real, corrigida com a desvalorizagao de
janeiro de 1999. A partir dai, o cAmbio real permaneceu sistematicamente
acima do equilibrio até meados de 2005. Desde entdo, o cdmbio vem
permanecendo, em maior ou em menor grau, abaixo dos fundamentos,
com excecdo do periodo da eclosdo da crise americana, em 2008.
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Grafico 2 - Evolucao estimada do desalinhamento cambial
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Fonte: gréfico elaborado pelo autor.

5. Analise dos resultados e possiveis extensoes

A andlise dos componentes transitérios e permanentes das
demais varidveis do sistema® sugere que a razao pela qual o cambio
brasileiro estaria desalinhado diz respeito a evolucao dos termos de
troca. O recente aumento dos termos de troca esta sendo interpretado
pelo modelo econométrico primordialmente como transitério. Desde
2003 a série de termos de troca vem subindo de forma sistematica, quase
monotonicamente. Caso este aumento se reverta no longo prazo, como
sugerido pelo modelo, entdo havera uma pressao para piora das contas
externas brasileiras com aumento do déficit em transagdes correntes como
propor¢do do Produto Interno Bruto (PIB), e piora da posicao externa
liquida. Dessa forma, uma depreciacdo da moeda brasileira serd necesséria
para conter tal deterioracao.

A série de termos de troca é uma das poucas séries brasileiras
seculares. Dois trabalhos recentes analisaram o comportamento desta

25 Tais resultados ndo sdo reportados e podem ser pedidos ao autor, caso o leitor deseje.
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série. Sao eles: Marcal (2006) e Kannebley Janior (2003). O objetivo destes
trabalhos consistia em avaliar se existia uma tendéncia a deterioracdo
dos termos de troca. Os resultados dos trabalhos divergem. Marcal
(2006) consegue rejeitar a hipotese nula de raiz unitaria em favor de
estacionaridade a 5%. O valor do coeficiente autorregressivo é de
0.8361 = (1 - 0.1639) (Tabela 8 do referido trabalho). Isto da uma meia-
vida de aproximadamente 3,87 anos (= In (0,5)/In (0.8361)), o que torna
a reversao total do choque bem lenta. A reversao a um quarto do choque
demora cerca de 7,74 anos (= In (0,25)/In (0.8361)).

Tamanha memoria na série de termos de troca talvez explique
grande parte da memoria encontrada nas séries de cambio real e posi¢ao
externa liquida. Como esta tltima variavel sofre forte influéncia da série
de termos de troca, uma reversdo da posicao externa liquida depende de
uma piora de termos de troca, o que leva tempo. Ganhos de termos de
troca permitem uma continua e persistente melhoria da posicao externa
liquida. A reversao quase plena pode levar cerca de sete anos e, durante
este periodo, as contas externas permaneceriam em uma posicao sélida.
Isto também pode explicar por que o cambio nao segue os fundamentos a
cada instante. No momento de abundéancia, haveria uma oferta “excessiva”
de divisas externas, levando a forte apreciacdo da moeda. No periodo
de queda de termos de troca, haveria escassez de divisas, o que exigiria
movimentos de depreciacao da taxa de cdmbio. Uma investigacdo mais
detalhada sobre como se da a reversao ao equilibrio de cada variavel do
sistema pode ser feita como extensao deste trabalho. O trabalho de Fanelli
e Paruolo (2010) parece ser um bom ponto de partida para essa direcdo,
mas tal investigagdo é deixada para pesquisas futuras.

Possiveis extensdes e refinamentos deste trabalho podem ser
realizados. Um campo ainda pouco explorado no Brasil diz respeito ao
papel de nao linearidades em um modelo econométrico, para estimar a taxa
de cambio real de equilibrio. Trabalhos nesta linha existem no exterior (ver
subsecdo 2.2.). Vale citar trabalhos com metodologia de cointegracao com
dinamica nao linear: Seo (2003), Dufraenot e Mignon (2002), Kristensen e
Rahbek (2007), Saikoonen (2001), Ripatti e Saikkonen (2001), Corradi et
al. (2000), Ma e Kanas (1999), Seo (2006), Seo e Linton (2007), entre outros.
Outro caminho possivel de ser trilhado consiste no trabalho com modelos
que permitam mudanca estrutural. Por fim, o cdlculo de intervalos
de confianca para as estimativas seria recomendavel, como ressaltam
Mccown et al. (2007). Contudo, isto é deixado para pesquisa futura, e este
caminho ainda nao foi explorado para o Brasil.
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6. Consideracdes finais

A andlise realizada neste trabalho sugere que a moeda brasileira
frente a uma cesta de moedas esta valorizada em relacdo a uma série de
fundamentos. Estima-se uma valorizacdo na casa de 20% ao final de 2010.

Os testes conduzidos neste trabalho indicam que a evolugdo dos
termos de troca é importante determinante da posicdo externa liquida do
pais e que isto gera fortes efeitos sobre a taxa de cAmbio real no equilibrio.
O modelo aqui estimado também sugere que boa parte dos movimentos
recentes de ganho de termos de troca pode ser transitéria. Todavia, a
meia-vida dos choques destas séries é alta, sugerindo um longo periodo
para reversdo. Caso esta de fato venha a se materializar, serd necessaria
uma depreciacio da taxa de cambio real no longo prazo. E neste sentido
que o termo desalinhamento cambial deve ser interpretado.
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Hegemonia em tempos de crise: licoes da
reacao dos Estados Unidos as crises e
contestacoes dos anos 1970
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Carlos Eduardo Carvalho®”

Resumo

A tese de declinio da hegemonia dos Estados Unidos conheceu
diversos momentos na primeira década do século XXI - dos atoleiros
militares e da ascensdo do euro e da China, a reafirmacdo da lideranca
no auge da crise, em 2008; e aos novos sinais de fraqueza, com as
dificuldades criadas pelo endividamento publico, pelas tensodes fiscais
e pelo afrouxamento monetario do século XXI. A analise dos possiveis
desdobramentos desses processos pode ser estimulada pela revisdo dos
problemas de lideranca dos Estados Unidos nos anos 1970: derrota no
Vietna; “agdes rebeldes” dentro e fora do pais; dificuldades para manter
a posicao do dolar antes e depois da ruptura da conversibilidade e do
cambio fixo com o ouro, que marcaram a ruptura do sistema de Bretton
Woods; além da perda de competitividade da industria; da crise do
petréleo; e do escandalo de Watergate. A década seguinte, contudo,
mostrou um cendrio muito diferente e no seu final ndo havia davidas
de que os Estados Unidos haviam reorganizado as bases para exercer a
lideranca mundial e conseguiam fazé-lo. A literatura da época, conhecida
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como “declinismo”, ndo foi capaz de prever a capacidade de reacao dos
Estados Unidos, embora tenha sido muito competente na caracterizacao e
na andlise dos problemas em curso.

1. Introducio

Na década de 1970 a hegemonia dos Estados Unidos parecia
ameacada por intensos movimentos de contestacdo em decorréncia das
crises militares, econdmicas e ideoldgicas do periodo. Como parte do
esforco explicativo desta conjuntura, diversos autores conhecidos como
“declinistas”, de matrizes tedricas distintas, buscaram analisar esses
processos a partir do pressuposto do declinio do poder norte-americano.
Na area econOmica, as crises nas instituicdes econdmicas internacionais
eram entendidas como sintomas irreversiveis da incapacidade de gestao
econdmica do Estado hegemonico.

A década de 1970 chegou a ser designada como um periodo de
“caos sistémico” por esta literatura, com a emergéncia de um sistema
financeiro internacional visto como incontrolavel e com a ruptura do
sistema de Bretton Woods e o fim da conversibilidade do dodlar em
ouro e do sistema de taxas de cambio fixas entre as principais moedas.
As flutuagoes acentuadas dos pregos do petréleo e o fracasso das tentativas
de coordenagdo de politicas macroecondmicas reforcavam a visdo de
que estava aberta uma “janela histérica” para a provéavel transicao da
hegemonia mundial.

A década seguinte, contudo, mostrou um cendrio muito diferente
e no seu final nao havia davidas de que os Estados Unidos haviam
reorganizado as bases para exercer a lideranca mundial e conseguiam
fazé-lo. A literatura “declinista” ndo foi capaz de prever a capacidade de
reagao do pais, embora tenha sido muito competente na caracterizagao e
na analise dos problemas em curso.

O artigo analisa o caminho percorrido pelo pais entre o cenario de
crise e de declinio da hegemonia nos anos 1970 e a vigorosa recuperacao
que se seguiu, com o objetivo de compreender como as crises e contestacoes
daqueles anos provocaram ou geraram as mudangas sistémicas e como
se deu a reacdo dos Estados Unidos que permitiu a retomada de sua
hegemonia e a reorganizacdo das relagdes econdmicas internacionais.
A revisdo desse processo, décadas depois, pode oferecer licdes e indicagdes
importantes para o entendimento dos desafios atuais: destaca-se que os
Estados Unidos dispdem de instrumentos econdmicos que permitem
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reorganizar o sistema, instrumentos que nado estdo ao alcance de outros
paises, e os tém a disposicao para utiliza-los quando entendem que a
situagdo requer que o facam, independentemente da gravidade dos
possiveis efeitos que venham a provocar, como na forte elevagao dos juros
no final de 1979: o choque de Volcker.

O artigo esta divido em quatro partes: a primeira faz um breve
balanco da literatura declinista que surge na década de 1970 e 1980; a
segunda discute o cendrio da década de 1960 que deu lugar ao conhecido
“dilema de Triffin” e ao esgotamento do sistema Bretton Woods; a terceira
aborda o cenario politico e econdmico da década de 1970 e a contestacao
da lideranca norte-americana; e a quarta busca refletir sobre a virada
da politica monetaria promovida por Paul Volcker e a subsequente
reorganizacdo das financas internacionais.

2. O debate sobre o declinio dos Estados Unidos nos anos 1970/1980

Entre as décadas de 1970 e 1980, sob a influéncia dos acontecimentos
dos anos anteriores e dos problemas em curso, houve uma explosao de
trabalhos que buscavam relacionar ordem e concentracdo de poder no
sistema internacional. Em um cendrio de constantes questionamentos
sobre a lideranca norte-americana, estes autores buscavam identificar e
analisar os impactos do suposto declinio norte-americano na gestao dos
assuntos internacionais, com especial destaque para a ordem econdémica.

Esta literatura, em linhas gerais, partia do pressuposto de que o
sistema econdmico internacional tende a ser mais aberto e estavel quando
hd um tdnico Estado dominante ou hegemonico. Nessa linha, uma das
principais caracteristicas da ordem econémica internacional gerida por um
Estado hegemonico é que este detém grande parte dos recursos materiais,
econdmicos e militares para gerir o sistema, punindo transgressores e
beneficiando aliados. Como principal patrocinador desta ordem, o Estado
hegemonico deve estar disposto aimplantar politicas necessarias para criar
e manter a ordem econémica. Portanto, quando as instituicdes econémicas
entram em colapso, é sinal de que tal Estado ja ndo possui as condicoes
basicas para gerir o sistema. Esta ideia é, em esséncia, o argumento dos
autores declinistas, independentemente de suas concepgdes tedricas.

Muitos autores do campo das Relagdes Internacionais que
analisaram os acontecimentos da década de 1970 como Arrighi (1994),
Kennedy (1989), Gilpin (1981), entre outros, caracterizaram este periodo
como de “crise sistémica”. Isso significa, segundo os declinistas, que
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a hegemonia do sistema estd em processo de decadéncia, o que acaba
gerando “desordem” no sistema internacional e nos subsistemas, uma
vez que cabe ao hegemon o papel de ordenador do cendrio mundial.
Muitos acontecimentos contribuiram para este tipo de andlise: desde as
dificuldades das instituicoes de Bretton Woods na década de 1960, que
inspiraram o conhecido “dilema de Triffin”, passando pelas pressoes
do presidente francés Charles de Gaulle e pela instabilidade cambial do
final dos anos 1960, com os problemas do balanco de pagamentos norte-
-americano, até o cendrio conturbado da década de 1970, com o fim da
conversibilidade délar-ouro em 1971, o fim do compromisso em torno
do cambio fixo em 1973, os choques do petréleo e a forte instabilidade
do sistema monetario internacional no regime de cambio flutuante.
A decisao de Volcker, em 1979, embora tenha “reorganizado” as finangas
internacionais reafirmando a centralidade do délar, teve impactos
negativos no crescimento de economias no mundo todo.

Entre tantos livros lancados neste contexto, um chama atengdo
especial pela importancia que teve no debate tedrico em torno da lideranga
norte-americana: After Hegemony, de Robert Keohane (1984). Classico das
Relagdes Internacionais, o livro pressupde um esvaziamento natural da
lideranca norte-americana e atribui as institui¢des internacionais o papel
de regular de maneira autdbnoma a ordem econdmica internacional. Para
o autor:

After the mid-1960s, however, U.S. dominance in the world political economy
was challenged by the economic recovery and increasing unity of Europe
and by the rapid economic growth of Japan. Yet economic interdependence
continued to grow, and the pace of increased U.S. involvement in the
world economy even accelerated after 1970. At this point, therefore, the
Institutionalist and Realist predictions began to diverge. From a strict
Institutionalist standpoint, the increasing need for coordination of policy,
created by interdependence, should have led to more cooperation. From
a Realist perspective, by contrast, the diffusion of power should have
undermined the ability of anyone to create order (KEOHANE, 1984, p. 9).

Asanaélises declinistas tiveram desdobramentos nas mais diferentes
concepgoes tedricas. Robert Gilpin afirma que “during the 1970s and
1980s a series of dramatic events signaled that international relations were
undergoing a significant upheaval [...] these events and developments
revealed that the relatively stable international system that the world had
known since the end of World War II was entering a period of uncertain
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political changes” (GILPIN, 1981, p. 1). Paul Kennedy, afirmou que “os
responsaveis pelas decisdes em Washington tém de enfrentar a dura e
permanente realidade de que a soma total dos interesses e obrigacdes
mundiais dos Estados Unidos é hoje muito superior ao poder que eles tém
de defender simultaneamente esses interesses e obrigacdes” (KENNEDY,
1989, p. 488). Em outras palavras, o autor argumentava que o poder
norte-americano ndo era suficiente para manter a posicao internacional
do pais. Alfred E. Eckes, Jr. e Thomas W. Zeiler afirmam que “American
power entered a period of acknowledged limits after 1969” (ECKES e
ZEILER, 2003, p. 181).Eric Hobsbawm definiu o p6s-1973 como o periodo
do “desmoronamento”, em contraposicao a “era de ouro”, e afirmou que
“a histéria dos vinte anos apés 1973 é a de um mundo que perdeu suas
referéncias e resvalou para a instabilidade e a crise” (HOBSBAWM, 1995,
p-393). Para Fiori, “a crise dos anos setenta também era o produto imediato
do fim da crise da lideranca mundial norte-americana, questionada
no plano militar pela expansdo da forca da Unido Soviética e da China
e pela vitéria do Vietna; e no plano econémico pela crescente presenca
internacional da Alemanha e do Japao” (FIORI, 1997, p. 93).

Em diversos indices, argumentam tais autores, os Estados Unidos
perdiam autoridade. Para Giovanni Arrighi (1994, p. 310), por exemplo, “a
crise iminente do regime norte-americano foi assinalada entre 1968 e 1973,
em trés esferas distintas e estreitamente relacionadas. Militarmente [...],
financeiramente [...], e ideologicamente”.

A crise militar se deu principalmente em decorréncia da
incapacidade norte-americana de lidar com o Vietna. A coexisténcia
pacifica da Guerra Fria eliminava os constrangimentos impostos pela
bipolaridade. Havia uma impressdo generalizada de desordem, com
destaque para as guerras nas colonias portuguesas, em especial em
Angola, com a guerra civil depois da independéncia a Segunda Guerra da
Caxemira, a Guerra dos Seis Dias e depois a Guerra do Yom Kipur, além
da ocupacado do Afeganistdo pela Unido Soviética. Fiori (1987) afirma que
durante a década de 1970 os Estados Unidos sofreram sérios reveses em
diversas partes do globo, como na

vitéria dos comunistas em toda a Indochina concluida em 1974 e 1975. No
sul da Asia, os americanos perderam o controle dos conflitos entre a India e
o Paquistao, e a Unido Soviética permitiu-se invadir o Afeganistao em 1979.
No Oriente Médio os Estados Unidos perderam o seu principal aliado, em
1979, com a vitéria da revolucdo fundamentalista no Ira [...] Na Africa [...]

expandia-se a influéncia militar soviética na Etiépia, Madagascar, Zimbabue
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e Zaire. E até a América Central, multiplicaram-se as guerras civis em El
Salvador e Guatemala (FIORI, 1997, p. 114).

A crise ideoldgica se deu por meio de sérios questionamentos ou
o que Fiori chamou de “agoes rebeldes” (FIORI, 1997, p. 109), dentro dos
Estados Unidos e em outros paises, colocando em xeque até certo ponto
a legitimidade do poder americano. Vale destacar os movimentos de
contestacao da década de 1960, o escandalo de Watergate e a rentincia de
Nixon, os dois choques de petréleo organizados pela OPEP, a pressao para
o término das hostilidades no Vietna. Embora desconexos, tais eventos
deixavam clara a insatisfacdo com o estado de coisas vigente.

As crises econdmica e financeira dizem respeito a incapacidade
norte-americana de manter o sistema de Bretton Woods, fato que culminou
com a decisdo de Nixon de acabar com a conversibilidade ddlar/ouro,
deixando davidas quanto ao papel que o délar desempenharia na conducao
das relacdes econdmicas internacionais. Devem-se ressaltar também os
problemas fiscais dos Estados Unidos, os problemas de competitividade
industrial, o déficit comercial, entre outros eventos. Além dessas, a crise
da atividade economica fora de extrema importancia, uma vez que havia
se materializado em questionamentos internos sobre a conducdo e os
objetivos da politica comercial norte-americana, o que resultou em uma
postura mais nacionalista nas negociacdes internacionais.

Estas crises (militar, ideolégica e financeira) serviram como
sustentacdo empirica para as analises declinistas, com desdobramentos
distintos nas terias de rela¢Ges internacionais. A concepgdo realista de
declinio do poder americano parte de uma visdo ciclica de ascensdo e
queda das grandes poténcias (MEARSHEIMER, 2003; GILPIN, 1981;
KRASNER, 1981). Esta corrente define hegemonia como preponderancia
de um Estado sobre os demais, ancorada em capacidades materiais, como
a econdmica e a militar. Tal Estado pode mobilizar, no papel de ator
racional, estas condicdes materiais com o principal objetivo de manter ou
ampliar sua projecdo no sistema internacional, mas é possivel que estas
capacidades ndo possam ser mobilizadas em razdo de constrangimentos
diversos, o que é considerado negativo. Segundo Stephen Gill (2008), a
concepcao de hegemonia realista é “poder sobre”, ou o “poder de um
Estado de fazer valer sua vontade sobre outro Estado”.

Ainda para a concepgdo realista, o sistema internacional é
andrquico (WALTZ, 2010; GUZZINI, 1998). O desdobramento 6bvio
desta constatagdo é que, para manter o sistema internacional estdvel, é
necessaria a presenca de um Estado preponderante, que, por meio da forca
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ou da ameaca, imponha a ordem aos demais. Portanto, os “trinta anos
gloriosos” do segundo pds-guerra, com as instituicdes de Bretton Woods,
s6 foram possiveis em decorréncia do papel assumido pelos Estados
Unidos durante e depois do conflito. Em outros termos, o pais, por meio
de suas capacidades, patrocina, garante e policia a ordem internacional,
construindo instituicdes econdmicas internacionais capazes de organizar
as relagOes entre os Estados; e o enfraquecimento das capacidades norte-
-americanas provoca impactos nessas instituicdoes. Assim, a ruptura de
Bretton Woods e as crises da década de 1970 passam a ser entendidas,
segundo esta concepcdo, como um reflexo natural do declinio do poder
norte-americano.

Os tedricos do sistema mundo, assim como os realistas, partem de
uma concepgao ciclica da histéria. Autores como Charles P. Kindleberger
(2011), Paul Kennedy (1989), Immanuel Wallerstein (1974), Giovanni
Arrighi (1994), cada um a seu modo, concordam que a histéria das
relagdes internacionais é marcada por tais ciclos: “successive superiorities
acquired by the dominant power are followed by a similar pattern
involving loss of advantage as contender states seek to catch up” (GILL,
2008.) No ciclo basico de vida das hegemonias, o risco da superextensao
é grande. Isso ocorre quando os custos e beneficios da expansao chegam
a um equilibrio, tornando custosa demais a manutencao do status quo.
Stephen Gill afirma a esse respeito que “at some point in the evolution
of hegemony, the costs and benefits of expansion reach equilibrium,
and thereafter a tendency emerges for the costs of maintaining the
status quo to rise faster than the capacity of dominant state to finance its
maintenance” (GILL, 2008, p. 75).

Segundo estes autores, a Pax Americana estaria fadada ao mesmo
destino. Para Gilpin, os principais motivos para isso seriam: (i) mudanga
na economia, padrdo industrial, organizacdo empresarial, perda de
competitividade; (ii) incapacidade de financiar suas operagdes militares;
(iii) os dois pontos anteriores, somados, geram crise fiscal, contribuindo
para problemas no balanco de pagamentos e elevagao da divida publica;
(iv) difusdo das inovagdes tecnolégicas advindas do setor militar;
(v) outros Estados, crescendo a uma velocidade superior, adotam politicas
de catching-up e de free-ride. Analisando a crise de 1970, Christopher
Chase-Dunn (2005), importante tedrico do sistema mundo, ao avaliar
os acontecimentos da época, afirma que os Estados Unidos, para ndo
perderem sua predomindncia internacional, passariam a considerar
outras poténcias capitalistas no nacleo decisério das relagdes econdmicas
internacionais.

115



FILIPE MENDONCA E CARLOS EDUARDO CARVALHO

Segundo Stephen Gill (2008; 1990), tanto os realistas quanto os
tedricos do sistema mundo chegam a conclusdes semelhantes. Segundo
este autor, “they arrive at similar conclusions and together they help form
what I have called the conventional wisdom in the American case”.

Common to World Systems and Realist perspectives is a cyclical view of
history, where the national dynamism and power resources propel a state to
hegemony, particularly in the aftermath of a major war that weakens potential
rivals. In the long term, a combination of loss of the state’s economic primacy
and the rise of new centers of economic and military power are inevitable.
Hegemony is a temporary and increasingly short-term condition in the
“world system”. Thus the issue concerning US hegemony is not whether it
will decline with the result that the United States becomes “like an ordinary
country”, but rather which point in its inevitable decline the United States
has currently reached(GILL, 2008, p. 84).

A concepcao liberal, em linhas gerais, define a hegemonia norte-
-americana como “benevolente”. Segundo estes autores, tal hegemonia
ocorre quando exerce seu poder na direcao da promocao de beneficios
generalizados em detrimento do autointeresse e usa a recompensa em
vez de ameacgas para garantir a conformidade. A hegemonia benevolente
é possuidora de valores morais superiores, tais como democracia e livre
comércio, e de uma superioridade 16gica, racional e moral. A obra de
Joseph Nye (2002) afirma que o paradoxo do poder americano é que
os Estados Unidos ndo sdao pequenos a ponto de serem confrontados
por outros Estados e nem tdo grandes a ponto de ndao dependerem de
outros paises para implementar parte de suas politicas. Dai a importancia
do poder brando em sua concepgdo, poder este que tem por objetivo
demonstrar a superioridade das ideias e dos valores norte-americanos.

Nao nos cabe prosseguir nesta direcio. Embora com algumas
diferencas, estas correntes tedricas se aproximam quanto ao prognostico
ou efeito do declinio do poder norte-americano. Tanto o “capitalismo
coletivo” de Chase-Dunn quanto a teoria da interdependéncia (com
destaque para a Comissao Trilateral) de Robert Keohane ou o poder
brando de Joseph Nye possuem um elemento em comum: a ampliagdo do
nucleo decisorio. Além disso, tais autores partem da anélise da conjuntura
de 1960 e 1970 para fundamentar suas projecdes empiricamente.
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3. A década de 1960: O Gaullismo e o Dilema de Triffin

A década de 1960 assistiu ao desenvolvimento de processos e de
problemas que levariam as rupturas da década seguinte - a guerra do
Vietna, a ascensao politica e econdmica da Europa Ocidental e do Japao,
o programa social Great Society de Johnson, os questionamentos sobre
a hegemonia norte-americana. Um dos principais efeitos colaterais da
politica externa norte-americana na década de 1960 foi o agravamento
do balanco de pagamentos. Para Gardner, académico que se tornaria
secretdrio assistente do Departamento de Estado para relacdes com
organizagdes internacionais (em 1961 e 1965), “later this year foreign
holdings of dollars will surpass our holdings of gold for the first time
in American history”. Segundo ele, algumas das opcoes disponiveis aos
Estados Unidos poderiam impactar negativamente a condugao da politica
externa do pais: “these measures would solve our balance of payments
problem at the cost of our security and prosperity and that of the entire
free world” (GARDNER, 1960, p. 433).

Em 1961, Aubrey (1961, p. 471) afirmou que “for over the past
decade an excess of international payments over receipts has diminished
our stock of gold and increased our foreign indebtedness to a point where,
rightly or wrongly, the strength of the dollar has been called in question”.
Segundo Eichengreen (2000, p. 160), “em 1960, pela primeira vez o passivo
monetério dos Estados Unidos no exterior ultrapassou as reservas norte-
-americanas de ouro; e o passivo norte-americano junto a autoridades
monetdrias externas, em 1963”. Bernstein, em artigo publicado em 1961,
conclui que “an adequate reserve is one which would give the United
States time to restore its balance of payments, not obviate the need to
do so” (BERNSTEIN, 1961, p. 441). Para Salant (1964, p. 166), “unless
accompanied by a surplus in the United States balance-of-payments, a
reduction in foreign balance will drain gold from the United States”. Para
o autor, “a large enough drain would free, or at least threaten, either the
suspension of gold payments or an increase in the selling price of gold,
that is, a devaluation of dollar against gold in one form or another”.

Além do problema no balanco de pagamentos, convém destacar
que, no inicio da década de 1960, a devastagdo provocada pela Segunda
Guerra Mundial na Europa Ocidental e no Japao ja havia sido superada,
e estes paises passaram a competir com os Estados Unidos. Em 1947,
segundo Kegley e Wittkopf (1999), os Estados Unidos detinham 50% do
PIB mundial, percentual que se reduziu para 28% vinte anos depois. “Our
relationship to Europe is no more [...] that of guardian to ward [...]. Europe,
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now our largest customer, is also becoming a formidable competitor”
(AUBREY, 1961, p. 473).

A politica gaullista na Franca é um importante reflexo da
conjuntura da época. Em discurso pronunciado em 1965, Charles de
Gaulle denunciou o “privilégio exorbitante” do ddlar e o sistema de
Bretton Woods e sugeriu o retorno ao padrao ouro (CHIVVIS, 2011), o que
acentuou o receio norte-americano de uma “corrida pelo ouro”. A politica
francesa, entre outras questdes, denunciou a relacdo (e seus privilégios)
entre a lideranca norte-americana e a sustentacdo do sistema Bretton
Woods. O sistema econdmico norte-americano passou a ser responsavel
pela satde da economia mundial e seus movimentos eram sentidos em
todas as economias do mundo. O ddlar norte-americano, simbolo do
poder politico e econdmico daquele pais se tornara a principal reserva
de valor do sistema econdmico mundial, e sua emissdo proporcionava
a liquidez que “lubrificava as engrenagens do comércio”. Robert Gilpin
(2002, p. 155) resumiu bem a situacao: “se os Estados Unidos crescia, o
mundo crescia; se o seu crescimento diminuia, 0 mesmo acontecia com o
resto do mundo”. Em outras palavras, a emissao de délares alimentava o
crescimento mundial.

A esséncia do problema foi bem retratada por Triffin: quando uma
moeda nacional serve também como referéncia monetaria no mercado
internacional, existe uma tensdo natural entre as politicas monetarias
domésticas e as necessidades financeiras da economia mundial. Enquanto
as reservas de ouro diminuiam, as emissdes aumentam consideravelmente
(Grafico 1). Em outras palavras: o déficit norte-americano criava liquidez
internacional, mas no longo prazo minava a confianca na capacidade
dos Estados Unidos de manter a paridade com o ouro. “Ou esses
déficits precisavam parar (o que diminuiria a taxa de criagdo de liquidez
internacional e reduziria o ritmo do crescimento econdmico mundial)
ou seria preciso encontrar um novo mecanismo de criagdo de liquidez”
(GILPIN, 2002, p. 156).
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Grafico 1
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Tentando estancar o problema, Eisenhower proibiu a populagao norte-
-americana de manter ouro no exterior no final de seu mandato, e Kennedy
acrescentou a proibicdo de cidaddos guardarem esse bem também nos Estados
Unidos. Além disso, o governo Kennedy langou programas de promocao das
exportagdes pais, ao que se seguiram medidas de restricdes de capital, com
a “taxa de nivelamento de juros”. Houve ainda iniciativas de cooperacao
com os paises do norte, com destaque para o “pool do ouro” (1961-1968) e os
empréstimos japoneses e europeus®, para os quais Estados Unidos e outros sete
paises vendem ouro no mercado de Londres para controlar os precos. Em 1965,
com a ampliagao dos gastos no Vietna, o presidente Johnson pediu aos cidadaos
americanos que reduzam seus investimentos no estrangeiro. Eichengreen (2000,
p. 175) afirma que as politicas adotadas por Kennedy e Johnson tornaram-se
“motivo de grande embaraco. Elas admitiam a gravidade do problema do
dolar, embora demonstrassem uma disposicao para atacar apenas os sintomas,
e nao as causas”’. Em 1967, o déficit fiscal norte-americano chegou a US$ 9
bilhdes, enquanto a inflagao apresentava tendéncia de crescimento, atingindo
3,1% ao ano. Neste contexto, Johnson sobretaxou as importacoes em 10% e
imp0s restrigdes a investimentos no exterior e a gastos de turismo.

28 “A disposigdo de europeus e japoneses de emprestar dinheiro aos Estados Unidos, estocando délares inflacionados sob
a forma de titulos do governo norte-americano, tornou possivel ao pais manter seus compromissos militares na Europa
Ocidental e em outros lugares em torno da periferia soviética. [...] Em troca, os Estados Unidos continuaram a tolerar
ndo so a discriminagdo contra as suas exportagdes pelo Japdo e pela Comunidade Econémica Europeia, mas também a
estratégia agressiva de exportagao desses paises” (GILPIN, 2002, p. 157).
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Destacam-se duas politicas disponiveis aos Estados Unidos para
solucionar o problema: (i) politicas deflacionarias, com aumento de
juros e corte de gastos; (ii) mecanismos para impedir a saida de capital
do pais, como tarifas, cotas etc. Entretanto, estas op¢des sofriam sérios
constrangimentos. Caso os Estados Unidos adotassem restricdes as
importacdes, receava-se o agravamento das condi¢des econdmicas entre
seus aliados, além de oferecer mais um motivo para a permanéncia das
barreiras as exportacdes norte-americanas, prejudicando assim suas
proprias exportagdes. Caso o pais optasse por uma diminuicdo da ajuda
aos aliados, existia a possibilidade de isto também ter efeito nas suas
proéprias exportagdes, uma vez que grande parte da ajuda era revertida
em compras de produtos americanos. Também era possivel reduzir
despesas militares, subsidiar exportacdes, proibir a exportacao de capital
norte-americano ou deixar o cambio flutuar livremente. Contudo, os
acontecimentos politicos internacionais ndo permitiam que os Estados
Unidos tomassem tais atitudes.

It is already becoming evident that a number of remedies that are commonly
applied to conventional balance-of-payments difficulties are not available to
the United States on account of our international responsibilities; these we
can share with others but we cannot reduce them below a point which is
compatible with our position of world leadership [...] This, then, is the crux of
the matter. We have pursuing deficit policies in order to further the overriding
objectives of our foreign policy. And as long as the pressures of the cold war
and competitive coexistence and a growing sense of responsibility for world
economic development continue, we cannot be optimistic about our ability
to eliminate this deficit in short order (AUBREY, 1961: 474).

Essa questao ficou conhecida como o problema do “pais N1”
(GILPIN, 2002, p. 159), ou seja, todos os paises podem alterar sua taxa de
cambio, com excegdo daquele que tem sua moeda como padrao adotado
por todas as outras moedas.

No inicio da década de 1960 cresceu a percep¢ao de que o papel
do dolar nao poderia se sustentar por muito tempo. Trés problemas
contribuiam para isso: (i) altos custos para a manutencao da influéncia
dos Estados Unidos, em especial custos militares; (ii) enfraquecimento da
credibilidade na paridade do délar com o ouro, com a possibilidade de
desvalorizacao; (iii) ascensdo do marco alemao e do iene japonés como
moedas alternativas. Embora os Estados Unidos tenham buscado evitar
a perda de espago do dolar, os altos custos e os déficits que tais medidas

120



HEGEMONIA EM TEMPOS DE CRISE

proporcionavam tornavam isso cada vez mais dificil. Os altos niveis
inflacionarios nos Estados Unidos, em grande parte decorrentes do déficit
fiscal, causado principalmente pela Guerra do Vietna e pelo programa
social Great Society de Johnson, fizeram com que os precos dos produtos
norte-americanos subissem consideravelmente. No inicio da década
de 1970, as pressodes de diversos setores para medidas protecionistas se
intensificaram.

4. A hegemonia questionada (1968-1979): do desmoronamento de Bretton
Woods a “crise sistémica”

A percepcao de que um conflito nuclear poderia levar a destruigao
mutua modificou o relacionamento entre os Estados Unidos e a Unido
Soviética, estimulando a busca por maior grau de cooperagdo entre as duas
superpoténcias. Segundo Saraiva, “fase mais madura do relacionamento
entre as superpoténcias s6 se verificou no final dos anos 1960 e inicio da
década de 1970. Nessa nova fase deslanchou, verdadeiramente, a politica
da détente” (SARAIVA, 2001, p. 65). Ja segundo Perry, “havia boas razdes
para um relaxamento das tensdes. A Guerra do Vietna tornara os norte-
-americanos mais realistas. Sentindo-se mais seguros, os lideres soviéticos,
por sua vez, suavizaram o tom agressivo de sua politica externa” (PERRY,
1999, p. 653).

Vale destacar outra caracteristica da década: o significativo
investimento em tecnologia visando a economias de escala, o que gerou
um aumento da capacidade produtiva sem contrapartida na demanda.
O mercado norte-americano e o mercado mundial eram incapazes de
absorver a producao, o que gerava queda na lucratividade das industrias.
Na avaliacao da época, “the immediate cause of most of these [economic]
problems was the rapid growth of almost all parts of the world economy
in the previous decade, culminating in a strong cyclical upswing in the
industrial countries” (CHENERY, 1975, p. 243).

Este cendrio contribuiu para a reducdo de novos investimentos na
producao industrial e para a migracao de recursos para o setor financeiro,
principalmente a expansao do mercado de eurodélares, o que intensificou
o processo de globalizacdo do capital. As taxas de juros passaram a ser
usadas como instrumento de politica econdmica para atrair capital,
favorecendo uma série de ajustes unilaterais durante toda a década de
1970. Estes fatores somados contribuiram para a instabilidade econémica
global e os diversos desajustes dai resultantes (BAER, 1995, p. 86). Era o
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principio da era do capital e da especulagdo exacerbada, pano de fundo
de toda a década de 1970. Em suma, os euroddlares criaram canais de
transmissdo da riqueza gerada no setor produtivo para o mercado
financeiro, o qual passou a elaborar, em decorréncia da nova demanda,
instrumentos e mecanismos de valorizagdo do capital exclusivamente na
esfera financeira.

A mobilidade de capital que surgiu dai em diante comecara a
ganhar um carater estrutural. Para ndo perder mercado para estrangeiros,
os banqueiros norte-americanos entraram na corrida pelos eurodélares,
0 que mais tarde acabou contribuindo para a liberalizacao do mercado
financeiro norte-americano. Assim, as politicas liberalizantes adotadas
por Washington e Londres geraram uma espécie de efeito em cadeia,
fazendo com que outras economias desenvolvidas também liberalizassem
seus mercados, pois “a medida que alguns governos limitavam o uso de
restricdes aos fluxos internacionais de capitais, outros se viam impelidos
a adotar procedimentos semelhantes, sob pena de verem os investimentos
financeiros migrarem continuamente na direcao de pracas mais atraentes”
(NINA, 1999, p. 22).

No caso dos Estados Unidos, o mercado era bastante regulado
internamente, com mecanismos como o Voluntary Credit Restraint
Program (MOFFITT, 1984, p. 47). Como vimos, o motivo para isso era
o balanco de pagamentos. Foi estabelecida uma série de restricdes para
evitar a fuga de capitais. Com a ascensdo do eurodoélar, entretanto, os
bancos norte-americanos haviam se internacionalizado com rapidez. “Ao
transacionar délares em Londres ao invés de em Nova lorque, o Citibank”,
afirma Moffitt (1984, p. 56), “manteve todas as vantagens do poder militar,
politicoeeconémicoamericano, semnenhumaincoémodaregulamentacao”.
O mercado de euroddlares estimulou a internacionalizacao dos negdécios
dos bancos norte-americanos - os dez maiores registravam, na primeira
metade dos anos 1970, participacdo dos rendimentos internacionais na
faixa de 43% a 50% dos rendimentos totais (MOFFITT, 1984, p. 53).

O mercado de euroddlares movimentou cerca de US$ 3 bilhdes em
1960 e nada menos que US$ 75 bilhdes em 1975. O Gréfico 2 mostra a
multiplicacao acelerada dos fluxos de entrada e saida de ativos financeiros
na economia norte-americana. Tavares afirma que “tinha-se desenvolvido
a sombra do padrdo doélar (inicialmente através do movimento
intraeuropeu de comércio, seguido pela fuga de capitais americano para o
euromercado) um florescente mercado privado de crédito que alimentou
o ultimo auge da expansao da economia mundial que se encerra entre
1973-74” (TAVARES, 1998, p. 30).
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O fluxo de capital acelerado colocou em xeque o sistema de cambio fixo
de Bretton Woods. Em 1970, os Estados Unidos concentravam US$ 11,1 bilhoes
em reservas de ouro, enquanto as dividas liquidas do pais giravam em torno de
US$ 50 bilhoes (ESTEVE, 1979, p. 71), o que exacerbava a desconfianga sobre a
manutencao da conversibilidade em ouro na paridade vigente. Soma-se a isso a
ondaespeculativa contra o dolar: “Esses capitais especulativos, em uma primeira
fase, atraidos pelo diferencial positivo nas taxas de juros norte-americanas
(1968-69), sustentaram o délar ao garantirem um influxo de capital para os
Estados Unidos. Entretanto, em 1970-71, com a reversao da politica monetaria
nos Estados Unidos, foram determinantes no desencadeamento definitivo da
crise do délar” (BAER, 1995, p. 84). Segundo Arrighi (1994 p. 310), a expansdo
financeira daquele pais provocou a internacionalizagdo dos capitais, percebida
em 1968, “quando os fundos mantidos liquidos no mercado de eurodolares,
centrado em Londres, experimentaram um aumento stibito e explosivo. Como
resultado desse crescimento explosivo, o governo norte-americano, em 1971,
foi forcado a abandonar a ficcdo do padrao de cambio ouro-délar” (ARRIGHI,
1994, p. 310). Tavares afirma que “os movimentos especulativos de capitais,
sempre denominados em ddlares [...] continuam minando o délar como moeda
reserva, desestabilizam periodicamente a libra e fortalecem o marco e o iene
como moedas internacionais. Assim, a ordem monetaria internacional caminha
para o caos” (TAVARES, 1998, p. 30). A solucdo encontrada pelo presidente
Nixon foi a quebra da conversibilidade do délar em ouro em 1971.
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Muitos autores entenderam a postura de Nixon como um elemento
novo na politica externa norte-americana. Ao analisar as decisoes de 1971,
Kolodziej (1976, p. 125) afirma que a politica externa do pais migrou em
direcdo a interdependéncia: “Interdependence has several important
dimensions that should be kept in mind in analyzing the action of the
Nixon administration”. No campo financeiro, no que se refere as decisoes
de 1971 até 1973, o fluxo de ativos norte-americanos no estrangeiro
aumentou cerca de 83 %, embora o fluxo de ativos estrangeiros em direcao
ao mercado norte-americano tivesse diminuido em cerca de 22,5%,
aumentando a pressao sobre o délar.

Em 1973 o Federal Reserve Bank (FED) desistiu de manter a taxa
de cambio fixa, reconhecendo sua dificuldade de controlar as especulagdes
contra o dolar. Arrighi afirma que, a partir dai, “o mercado - ou seja,
primordialmente o mercado de euroddlares - assenhoreou-se do processo
que estipulava os precos das moedas nacionais umas em relacao as outras
e ao ouro” (ARRIGHI, 1994, p. 310). Mesmo apoés a decisdo de abolir o
cambio fixo tomada por Nixon, os movimentos especulativos mantiveram
sua forca e impactaram fortemente as taxas de cambio (Grafico 3).
A especulagdo era em grande parte resultado do aumento da mobilidade
do capital privado, impulsionada pelo advento da tecnologia, do “intenso
processo de inovagdes tecnologicas no ambito das informacgdes e dos
meios de comunicagao” (BAER, 1995: 86).
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Além dos desajustes cambiais e dos ataques especulativos contra o
doélar, a diminui¢do de investimentos no setor produtivo, em contraposicao
ao setor financeiro, teve desdobramentos na taxa de desemprego. Com a
diminuicao do consumo, ampliaram-se as perdas do setor empresarial e os
estimulos para transferir investimentos e recursos para o setor financeiro,
cada vez mais uma alternativa para a defesa e a ampliacdo da riqueza. No
final da década, avaliava-se que o

growth of GNP was strong into the early 1970s, mainly because the United
States employed highly stimulative monetary and fiscal policies in order
to finance simultaneously domestic social programs and the Vietnam War.
Although these policies brought about an unusually rapid rise in output and
employment throughout the industrial world, they also led to accelerating
inflation, a breakdown of the international monetary system and erosion
of public confidence in money and its management. The end result was
stagflation. The public’s loss of confidence in the management of money is,
we believe, the core of the stagflation malady (CLEVELAND, 1979, p. 104).

Estasituacao foiagravada pelos choques do petréleo em 1973 e 1979.
Segundo Gilpin, a crise do petréleo contribui para efeitos inflaciondarios
e recessivos: inflaciondrios porque “o petréleo é tao importante como
matéria-prima no custo dos transportes e em quase todos os demais
aspectos da moderna economia industrial que o aumento do seu prego
elevou os pregos de quase todos os produtos e commodities em todo o
mundo”; recessivos porque “retirou uma quantidade substancial do
poder aquisitivo da economia mundial” (GILPIN, 2002, p. 103).

Tornou-se patente a auséncia de uma estrutura capaz de manter
a estabilidade internacional. Para Gilpin (1993, p. 88), esta situacao
tornaria muito dificil manter a cooperacao econdmica internacional e
levaria a ampliacdo dos conflitos. Assim, a crise da década de 1970 criou
demanda por novas estruturas tanto na economia quanto na politica para
a manutencdo de uma ordem mundial cooperativa. A Rodada Téquio
(1973-1979) de negociacdes comerciais internacionais do Acordo Geral
de Tarifas em Comércio (GATT, do inglés General Agreement on Tariffs
and Trade) foi um esforco nesse sentido, embora nao tenha sido suficiente
para garantir a retomada do desenvolvimento na mesma proporcao dos
chamados “anos dourados” do capitalismo.

Em suma, o periodo entre 1973-1979 presenciou uma ruptura
acentuada em relacdo ao intervalo entre 1958-73, onde as principais
poténcias econdmicas (Inglaterra, Canad4, Franca, Alemanha, Itdlia, Japao
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e Estados Unidos) cresceram em média cerca de 5% ao ano. Na década
de 1970, mais especificamente entre 1973-79, o crescimento destes paises
despencou para em média 2% ao ano, além de vivenciarem um grande
surto inflaciondrio.

5. A (des)organizacdo do sistema financeiro internacional e o choque de
Volcker (1979)

As politicas adotadas por Nixon demonstram uma mudanca
importante na postura dos Estados Unidos desde entao. Calleo (1981,
p- 786), ao analisar as medidas de quebra da paridade, o fim da taxa
de cambio fixa e a sobretaxa de 10% sobre as importa¢des, conclui que:
“In effect, Nixon’s policy was a nationalist or “mercantilist’ revolution”.

O cenédrio de cambio livre com intenso fluxo de capitais volateis
era capaz de valorizar e desvalorizar moedas em curtos espagos de tempo.
Surgira o novo dilema financeiro internacional, denominado por Kaminsky
(2003) como “unholy trinity”: trata-se da tentativa de equacionar trés
condicdes aparentemente incompativeis: “(i) they follow a large surge in
capital flows; (ii) they come as a surprise; and (iii) they involve a leveraged
common creditor”. Em outras palavras, os paises ndo detinham “liberdade”
suficiente para ajustar internamente seus instrumentos de politica
econdmica sem proporcionar uma direta interferéncia em outras economias,
principalmente quando esses ajustes eram feitos em paises desenvolvidos.

Para Chenery (1975, p. 243), “yet, since all of these problems are
connected through the international system of trade and capital movements,
to prescribe separate cures for each of them is hardly desirable”. Assistia-se
a decadéncia da territorialidade em questdes financeiras e no exercicio
da politica econdmica e ao inicio de um debate que ganharia proporcdes
importantes na década de 1980: a “harmonizacao” internacional de politicas
econdmicas ou coordena¢do macroecondmica. Esta coordenagdo era cada
vez mais necessdria, principalmente entre os paises mais importantes
economicamente, uma vez que nao havia mais regras internacionais
claramente estipuladas tal como nos tempos de Bretton Woods. A Comissao
Trilateral pode ser citada como exemplo de tentativa de coordenagdo de
politicas macroecondémicas, embora tais esforcos ndo excluissem o peso
desproporcional dos Estados Unidos. Segundo Ullman:

under the aegis of the so-called Trilateral Commission - an organization of

influential private citizens from these countries [Estados Unidos, Europa
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Ocidental e Japao] - it has been the focus of a well-organized effort over
the past four years to propose a set of solutions to many of the principal
common problems of international society. [...] the trilateralists agreed on
the diagnosis: the relative balance of economic strengths had so changed
that the United States could no longer play the role of economic leader
(ULLMAN, 1976, pp. 1-3).

Outro exemplo foi o papel dos Bancos Centrais defesa da paridade
do délar, comprando a moeda norte-americana em diversos momentos.
Segundo Shonfield (1979, p. 597), “the occasional demonstration that
speculating on the expectation of a weak dollar was not always an
absolutely safe one-way bet might have had a salutary effect on the
subsequent mood of international currency markets”.

Esse aumento relativo de importancia das relagdes transnacionais
provocou alteracdes no estabelecimento dessa nova sociedade
internacional: entendia-se que o poder decisério ja ndo poderia mais se
centrar somente na figura do Estado, em decorréncia do fato de se ter
proporcionado aqueles atores uma ampla capacidade de influenciar nos
assuntos de relagdes internacionais, a ponto de muitas vezes imporem
a paises de menor poder e as organizacOes internacionais seus anseios,
vontades e necessidades. Em outras palavras, as transformagdes na
natureza e no funcionamento da sociedade internacional contemporanea
resultantes da globalizacdo multidimensional colocaram amplos desafios
a todos os atores nela inseridos, principalmente aos Estados nacionais,
tornando o sucesso destes nas negociagdes comerciais internacionais
fundamental para a garantia dos seus interesses nacionais, assim como
também para a abertura a participagdo da sua sociedade doméstica para a
legitimacao via democracia das suas agdes externas.

Durante toda a década de 1970 houve negocia¢des para criar
um novo sistema financeiro internacional, todos sem sucesso. O G20%,
por exemplo, concentrou grandes esforgos nesse sentido, apresentando
propostas para o déficit americano e um novo alinhamento entre as
diversas moedas. A conferéncia da Jamaica, em 1976, ainda que precéria,
também demonstrou uma tentativa de coordenacdo macroecondmica.
Apo6s esta tentativa ter sido malograda, um novo grupo comecou a
ganhar importancia, embora ndo tenha sido reconhecida na época, por
falta de coordenacao significativa: o G5, composto por Estados Unidos,

2 Formado por Estados Unidos, Gra-Bretanha, Italia, Republica Federal da Alemanha, Franga, Suécia, Japdo, Paises Baixos,
Bélgica, Canada, Australia e paises entdo designados como subdesenvolvidos: Brasil, México, Argentina, India, Etidpia,
Marrocos, Zaire, Indonésia e Iraque.
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Japao, Alemanha, Inglaterra e Franca (atual G7), passou a ser o principal
grupo de coordenacdo macroeconémica entre os paises desenvolvidos
(EICHENGREEN, 2000, p. 189).

A crescente desvalorizacdo do ddlar na década de 1970 aumentava
a competitividade dos produtos norte-americanos. Alemanha e Japao
reagiram com intervengdes nos mercados cambiais para evitar a
apreciagdo de suas moedas. A balanga comercial norte-americana, a partir
de meados da década de 1970, passou a apresentar déficits constantes.
O déficit comercial é determinante na composi¢ao do déficit em transacoes
correntes (Grafico 4). As andlises sobre estes indices apontavam ndo
sO para a crise das commodities, mas também para a perda relativa de
eficiéncia tecnolégica dos Estados Unidos. Para Lawrence (1978, p. 182),
metade da composicdo do déficit era resultado das variagdes de preco
de produtos derivados de petréleo, um quarto decorria dos problemas
de crescimento nas economias (principalmente Japdao e Alemanha) e
apenas um quinto advinha de problemas de competitividade. Entretanto,
a persisténcia do déficit, que dura até nossos dias, deixou claro que
problemas de competitividade tinham mais espaco nesta conta, cada vez
maior a medida que a década de 1970 avancou.

Grafico 4
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Gréfico elaborado pelos autores a partir de dados exiraidos de
Bureau of Economic Analysis
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Um desdobramento do déficit comercial foi a pressdo sobre Japao
e Alemanha para absorver produtos norte-americanos e valorizar suas
moedas. Enquanto isso, o ddlar sofria intensos ataques especulativos.
Grande parte deles, durante a segunda metade da década de 1970, é
atribuida & administragdo Carter. Gary R. Gray, escrevendo para o New
York Times em 1977, afirma que “with the mark and yen up 4 %2 percent
and 3 percent respectively against the dollar since the conclusion of the
O.E.C.D. meeting June 24, it would appear that Washington’s new ‘open
mouth policy’® - as it has been dubbed by German financial official - is
having an effect on exchange rate” (GRAY, 1977, p. F14).

Além disso, a inflacdo incomodava as autoridades norte-
-americanas: em 1974, chegou a 11% ao ano e, depois de dois anos de
queda, apresentou nova tendéncia de crescimento, fechando a década
com 13,5%. Em 1976, em relatério publicado pelo Fundo Monetario
Internacional (FMI) sob autoria de Robert Heller, havia o entendimento
de que a inflacdo em um ambiente de taxa de cambio flutuante era algo
improvével segundo o pensamento econdmico corrente:

one might have expected inflation to be an international phenomenon
under fixed exchange rates, but not under the current system of widespread
floating exchange rate. [...] It is our basic hypothesis that there exists a causal
link between changes in international reserves and changes in world price
(HELLER, 1976).

Os ataques comegaram a ser controlados depois da decisdo
do FED de elevar a taxa de juros norte-americana para evitar maiores
desvalorizacdes da moeda nacional. A decisdo de Volcker também serviu
para conter a pressdo inflaciondria na economia do pais. Apés esse
episddio, conhecido como “the Volcker shift”, deu-se inicio a um ciclo
recessivo na economia mundial.

Volcker had managed to persuade his board to take the painful action that
many people now believe essential: to place monetary brakes on the economy
and thus halt the destructive and accelerating rate of inflation. The method
the board chose was not only to raise the interest rates that the Fed charges
member bankers, but also to increase the money those banks must keep on

reserve and to make basic alterations in the way in which the Fed buys or

30 “Open mouth policy” era uma referéncia, segundo James Reston, as palavras impensadas do presidente Carter. Segundo
este autor, “even Mrs. Carter reports that she told her husband people were saying he talks first and thinks later, to
which he made the solemn reply: ‘They don‘t know how much I think” (RESTON, 1977).
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sells U.S. Treasury securities on the open market, all changes intended to
give the Fed finer control over - and, for the present time, decrease - the
amount of new money that is being made available for borrowing in America.
The changes have shaken financial and commodity markets and generally
driven up the interest rates the commercial lending institutions charge their
customers. But the desired long-term effect is to lessen consumer demand
for goods and services, and thereby slow the rate of price increases. Interest
rates, too, are then expected to drop. Indeed, there are slight indications that
this is now beginning to happen (HOFFMAN, 1979, p. SM15).

Tavares (1997) intitulou essa atitude de Volcker de “diplomacia

do ddlar forte”, pela qual os Estados Unidos mostraram ao mundo que o
doélar continuaria sendo a grande reserva de valor do sistema financeiro
internacional. Segundo essa autora, a partir desta reviravolta,
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Volcker subiu violentamente a taxa de juros interna e declarou que o dolar
manteria sua situagdo de padrao internacional e que a hegemonia da moeda
americana seria restaurada. Esta diplomacia do délar forte custou aos Estados
Unidos mergulhar a si mesmos e a economia mundial em uma recessao
continua por trés anos. Quebraram inclusive vérias grandes empresas e alguns
bancos americanos, além de submeterem a propria economia americana a
uma violenta tensdo estrutural (TAVARES, 1998: 33).

Em outro trecho, a autora afirma que:

A partir dai o sistema de crédito interbancério orientou-se decisivamente
para os Estados Unidos e o sistema bancario passou a ficar sob o controle da
politica monetaria do FED, que dita as regras do jogo. As flutuacoes da taxa
de juros e de cdmbio ficaram novamente amarradas ao ddlar, e através delas
o movimento da liquidez internacional foi posto a servico da politica fiscal
americana. A partir do inicio dos 80, todos os grandes bancos internacionais
estdo em Nova lorque [...] financiando obrigatoriamente - porque nao ha outra
alternativa - o déficit fiscal americano (TAVARES, 1998: 34).



HEGEMONIA EM TEMPOS DE CRISE

Tabela 1 - Dois momentos da economia mundial

) Inflation in Growth of industrial Dollar
US prime rate . .
world trade countries depreciation
1970-73 6,7 12,4 4,7 57
1979-83 15,5 4,4 1,1 -8,7

Annual average percentage rates (DORNBUSCH, 1985).

Grafico 5 - Evolucao da taxa de juros bésica nos Estados Unidos
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Gréfico elaborado pelo autor, a partir dos dados extraidos do Instituto de Pesquisa Economica
Aplicada (IPEA).

Em outras palavras, o aumento da taxa de juros proporcionou
a entrada de capital estrangeiro nos Estados Unidos, fortaleceu o dolar
e desestimulou a especulacdo sobre novas desvalorizacdes. Com essa
politica, considerada dura e unilateral pelos demais paises desenvolvidos,
o FED retomou na pratica “o controle dos seus préprios bancos e do resto
do sistema bancério privado internacional e articulou em seu proveito
os interesses do rebanho disperso” (TAVARES, 1998, p. 34). Foram
varias as consequéncias desta mudanga, entre as quais destacam-se as
crises cambiais e financeiras que afetaram duramente os paises do entdo
chamado Terceiro Mundo e que deram origem a “década perdida”.

Os dois choques do petrdleo, o fim de Bretton Woods e a elevacao
da taxa de juros dos Estados Unidos contribuiram para a recessao global.
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A este respeito, Ayerbe afirma que:

em relacdo a divida do Terceiro Mundo, particularmente da América Latina,
a politica de valorizagdo do dolar e aumento das taxas de juros representou
uma dupla penalizagdo: aumentam os encargos com o servico da divida, que
se torna ainda mais cara, e hd um esvaziamento da oferta de capitais, dada
a atragdo exercida pelo mercado financeiro dos Estados Unidos, incluindo
recursos das classes dominantes do préprio Terceiro Mundo (AYERBE, 2002,
p- 200).

Em suma, no inicio da década, a liquidez internacional,
diretamente ligada a divida norte-americana, fazia com que os paises
do Terceiro Mundo corressem para essa fonte sempre que precisassem.
Era muito barato tomar empréstimos no exterior. Assim, vérios desses
paises utilizaram tais recursos para dar prosseguimento aos seus projetos
politicos rumo ao desenvolvimento. A década de 1970 era, entdo, “arcada
pela presenca dos paises em desenvolvimento na absor¢do de recursos
financeiros com uma oferta aparentemente ilimitada de crédito” (BAER,
1995, p. 86). Com o fim de Bretton Woods e a elevagao da taxa de juros
norte-americana, a liquidez internacional cessou, obrigando os paises da
América Latina a se endividaram ainda mais.

A esse respeito, Arrighi afirma que esse acontecimento de 1979
marcou definitivamente a centralidade de Washington no sistema
financeiro internacional, sendo o grande responsavel pela liquidez
internacional. Nas palavras do autor,

como ndo havia alternativa vidvel para o délar como principal moeda de
reserva e meio de troca internacional, o abandono do padrdo de cambio
ouro-doélar resultou na criacao de um puro padrao délar. Em vez de diminuir,
a importancia do délar norte-americano aumentou, e o que antes existira
informalmente foi entdo formalmente estabelecido (ARRIGHI, 1994, p. 319).

Parboni caracteriza bem este direito de senhoriagem ilimitado ao
afirmar que:

O sistema de taxas de cambio flutuantes [...] eliminou qualquer necessidade
de os Estados Unidos controlarem seu déficit no balango de pagamentos,
qualquer que fosse sua fonte, pois tornou-se entdo possivel liberar na
circulagao internacional quantidades ilimitadas de délares ndo conversiveis.

Portanto, mesmo continuando a depreciar o doélar, numa tentativa de
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recuperar a competitividade na producao de bens, os Estados Unidos
deixaram de ser sobrecarregados pelo problema de gerar um superavit na
conta corrente para financiar o seu déficit na conta de capitais. [...] Em termos
préticos, o problema do ajuste do balango de pagamentos norte-americano
simplesmente desapareceu (Parboni, 1981 apud ARRIGHI, 1994, p. 319).

6. Consideracdes finais

Como vimos, muitos tedricos interpretaram esses acontecimentos
mencionados anteriormente como a derrocada do poder americano. Fiori,
por exemplo, afirma que o mundo chegara ao fim da década de 1970 da
seguinte forma: “envolto por uma crise gigantesca e carente de qualquer
tipo de hegemonia”. Mais adiante, o autor afirma que a elevagdo da taxa
de juros norte-americana em 1979 caracterizou um novo tempo no sistema
financeiro internacional, de “retomada [da hegemonia] americana e do
processo da globalizagdo financeira que vem reorganizando a ordem
politica e econdmica mundiais” (FIORI, 1997, p. 114).

Um dos erros mais graves da literatura declinista é subestimar
a capacidade norte-americana de reorganizacdo do sistema, como ficou
evidente com o choque de Volcker em 1979. Parece ser consenso entre a
maioria dos tedricos adeptos da teoria da estabilidade hegemonica que o
poder econdmico norte-americano foi o grande alvo dos acontecimentos
da década de 1970. E evidente que sim, mas quer isso dizer que a década de
1970 vivenciou o declinio da lideranca daquele pais na esfera econdémica?
Hoje podemos dizer que o poder econdmico norte-americano nao foi
abalado de maneira a questionar a lideranca do pais no periodo. Embora
o sistema financeiro internacional tenha apresentado momentos de
instabilidade e caos quando comparado com o periodo de Bretton Woods,
agora, no sistema pés-Bretton Woods, isso ndo era mais possivel ndo em
razdo de uma passividade do poder americano, mas de uma crescente
mobilizacdo do capital que tomara propor¢des inimaginaveis na década
de 1970, demandando, assim, uma crescente harmonizacao de politicas
publicas (coordenacao macroecondmica internacional).

Isso ndao quer dizer que houve um decréscimo na coordenacao
internacional liderada pelos Estados Unidos se comparada a década de
1960 nem que tal coordenacdo foi a responsédvel pela reorganizacao do
sistema. Vale lembrar que quem decretou o fim do Sistema de Bretton
Woods foram os proprios Estados Unidos de maneira unilateral. Em
outras palavras, esse pais ndo perdeu o controle do sistema em decorréncia
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da decadéncia de seu poder hegemoénico. Tudo parece indicar que o que
assistimos nas décadas de 1960 e 1970 foi ao surgimento de uma nova
contragdo estrutural que afetou a todos os paises, uns com mais intensidade
do que outros. A flexibilizacao e adaptagao do capital a que assistimos foi
fruto das politicas patrocinadas pelos préprios Estados Unidos, criando e
fomentando a interdependéncia econdmica entre os Estados™.

Vale lembrar que o choque de Volcker nada teve de cooperativo.
A reorganizacao financeira em 1970 se deu por meio do unilateralismo norte-
-americano. Portanto, a tese da cooperacdo ndo deve minimizar de maneira
demasiada a posicao central dos Estados Unidos. Além disso, o exemplo
de 1979 deixou claro ao mundo de que esse pais ndo mediria esfor¢os para
manter sua centralidade e reorganizar o sistema, mesmo que isso acarretasse
sérios custos econOmicos, como assistimos no inicio da década de 1980.
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Resumo

A evolucdo das relacdes economicas entre o Brasil e a India tem se
mostrado bastante lenta ao longo da histéria dos dois paises. A aproximacao
dessas duas economias tem se dado de fato em razao de uma vontade concreta
de estreitamento de relagdes a partir da década de 1990. Pode-se observar que
essa mudanca aconteceu em quatro fases. A primeira refere-se ao periodo de
1991 a 1995, quando ocorreu uma mudanca do paradigma indiano de insercao
internacional. A segunda vai de 1996 a 1999, quando ha o aumento do interesse
brasileiro em uma aproximacao. A terceira, de 2000 a 2002, pode ser definida
como um novo estdgio das relacdes, j& que os resultados das iniciativas
anteriores comecaram a aparecer, ou seja, foi perceptivel uma corrente de
comércio indo-brasileira. Por fim, a quarta fase ocorreu a partir de 2003, com o
surgimento do grupo India-Brasil-Africa do Sul (Ibas) e com a importancia do
papel que passou a ser atribuido ao Brasil e a India nas negociacdes conclusivas
da rodada de Doha. Sendo assim, o objetivo deste artigo é apresentar, em um
primeiro momento, a evolugao das relacdes bilateraisdos dois paises e, em
segundo, mostrar os dados macroecondmicos recentes de ambas as economias,
assim como avaliar as possibilidades de mudancas nas relagdes comerciais
desses paises.

32 professora da Faculdade de Ciéncias Econémicas da Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS). Contato:
jacqueline_haffner@hotmail.com

3 Professor do curso de Ciéncias Econémicas da Universidade Luterana do Brasil (ULBRA). Contato: mjaroski@terra.com.br
Esta pesquisa contou com a participagdo da estudante de Relagbes Internacionais Marcela Tarter da Rosa, bolsista de
Iniciagdo Cientifica da Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS).

141



JACQUELINE A. H. HAFFNER E MARCEL JAROSKI BARBOSA

1. Introducao

A década de 1990 foi marcada por desafios do mundo globalizado.
Na época, os paises periféricos necessitavam desenvolver-se, e o Consenso
de Washington surgiu como uma alternativa que acreditava no crescimento
a partir da abertura econémica dos paises subdesenvolvidos e da integracao
das esferas financeiras e comercial. Esse tipo de politica foi adotada
principalmente na América Latina, onde se destaca o caso do Brasil. J4 os paises
subdesenvolvidos asiaticos, como a India, optaram por uma liberalizacao mais
gradual, adotando mecanismos semelhantes aos das economias p6s-Segunda
Guerra Mundial, como Alemanha e Japao. As estratégias, contudo, consistiam
em desvalorizacdo e manejo do cambio, acimulo de reservas, adocao de
controles sobre o fluxo de capitais e desenvolvimento das exportagdes.

Logo, podemos dizer que, apesar de India e Brasil terem passado
por um processo de abertura econémica, o desenvolvimento de ambos
foi diferenciado. Segundo Carneiro (2008), os paises da Asia, a partir de
uma insercao produtivista, obtiveram melhores resultados em termos de
crescimento, investimento e diversificagdo produtiva do que os paises da
América Latina, que fizeram uma integracdo do lado das finangas. Assim,
quanto a sua insercdo no mercado mundial, os paises asidticos podem
ser chamados de “independentistas”, pois, desde 1980, mantém o padrao
de planejamento de sua estratégia de desenvolvimento e de insergao; os
paises da América Latina podem ser denominados “integracionistas”, por
terem abandonado a antiga tradicdo desenvolvimentista e procurado se
integrar pela abertura e absorcao de tecnologia externa (SCHATZMANN,
2010, p. 35).

2. Evolucao das relagdoes econémicas entre o Brasil e a India

Como ja exposto, a aproximacéao Brasil-India se desenvolveu de
forma crescente a partir da década de 1990, momento em que os dois
paises, de formas diversas, se inseriram definitivamente no mercado
internacional. Entretanto, é importante dizer que essa aproximacao ja
havia acontecido na época colonial, apesar do afastamento depois da
independéncia do Brasil.

Segundo Vieira (2007, p. 57), a aproximacdo aconteceu em quatro

fases, demonstradas a seguir.
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2.1. Primeira fase (1991-1995)

Até o inicio da década de 1990, o comércio com o Brasil era
basicamente constituido de matérias-primas para a inddstria quimica,
além de minérios. Durante a década de 1980, além da pauta comercial
pouco diversificada, havia um enorme desequilibrio comercial entre os
dois paises. E estimado pelo Itamaraty que, enquanto o Brasil exportava
U$S 150 milhdes para India, ela importava apenas US$ 1 milhéo.

Pode-se observar que a mudanca estrutural no sistema
internacional na década de 1990 gerou forte crise interna na India e fez
com que este pais mudasse sua politica externa. Com a queda da Unido
Soviética, a India, que tinha naquele pais um dos seus principais parceiros
comerciais, mudou seu fluxo de comércio para Estados Unidos, Europa e
Asia. Com a adocdo do liberalismo comercial, houve uma queda média
das tarifas do setor externo de 128%, em 1991, para 34 %, em 2000 (RAJAN;
SEM, 2002, p. 4).

Nessa ocasiao, o Brasil surgiu como mercado alternativo, e a India
investiu em relagdes comerciais. Enquanto, em 1996, o Brasil representou
0,39% do total das exportacdes indianas, em 2006 o percentual foi de
1,15% (Governo da India, 2007). Esse incremento das relacdes comerciais
entre os dois paises resultou, de 2004 a 2006, em um aumento de 165% das
importacoes brasileiras de produtos indianos e de 43,75% das exportacoes
brasileiras para India (HIRST, 2008, p. 149).

Em 1992, quando o ministro indiano das Relacdes Exteriores
Salman Krusheed visitou o Brasil, foi assinado o Ajuste Complementar
ao Acordo de Cooperacao nos Campos da Ciéncia e Tecnologia, sobre
Cooperacio Cientifica e Tecnolégica no Setor Ferroviario. A India tinha
esperancas de que pudesse fechar um bom negdécio na drea. Em 1994,
com a quebra da safra de agticar indiana, o Brasil teve um aumento de
suas exportacdes para India. Foram exportados US$ 621 milhdes; desse
total, 69,8% correspondia ao actcar (VIEIRA, 2007, p. 69). No entanto, nos
anos seguintes, as exportagdes brasileiras voltaram a baixar, enquanto as
importacdes provenientes da India aumentaram de maneira paulatina.
Em 1995, enquanto as exportagdes brasileiras voltaram ao nivel de 10 anos
antes, as indianas para o Brasil passaram de US$ 1,9 mil, em 1985, para
US$ 166 milhdes, em 1995. Havia, segundo o embaixador Luiz Felipe de
Macedo Soares, um descaso pelo mercado indiano, enquanto na mesma
época o Brasil era visto pelo ministro indiano Salman Krursheed como o
tnico pais em desenvolvimento, sem considerar a China, capaz de ombrear
com a India. (VIEIRA, 2007, p. 71).
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Em 1995, na Rodada Uruguai, apés o inicio da Organizacao
Mundial do Comércio (OMC), foi a primeira vez que Brasil e India agiram
de forma concertada na defesa dos seus interesses comuns e como lideres
dos paises em desenvolvimento.

2.2. Segunda fase (1996-1999)

O marco da segunda fase foi a visita do presidente Fernando
Henrique Cardoso (1994-2002) a India, em 1996. Fernando Henrique
Cardoso fez do pés-Guerra Fria um momento de liberalizacao econémica
e diversificacdo de parceiros comerciais. Na ocasido de sua visita,
foram assinados diversos documentos que visavam ao estreitamento
das relagdes: Declaragao Conjunta sobre a Agenda Brasil-india para
Cooperacao Cientifica e Tecnolégica; Declaracao Brasil-India (declaragao
conjunta em que assumem suas candidaturas a uma cadeira permanente
no Conselho de Seguranca das Nagdes Unidas - CSNU); Memorando
de Entendimento entre a Comissao Nacional de Energia Nuclear do
Brasil e a Comissdo de Energia Atdmica da India sobre a Cooperacio
para Utilizacdo Pacifica da Energia Nuclear; Agenda Comum para o
Meio Ambiente; Declaracdo Conjunta sobre Termos de Referéncia para
a Constituicao do Conselho Comercial Indo-Brasileiro (Ministério das
Relacdes Exteriores. Disponivel em: <http://www2.mre.gov.br/dao/
india.html>; VIEIRA, 2007, p. 77). Avisita do presidente brasileiro a
India fomentou ainda mais o interesse deste pais no comércio bilateral,
o qual novamente se mostrava o lado mais ativo na busca por resultados
efetivos. Como exemplos dessa procura ha, em seguida, o estabelecimento
do primeiro consulado indiano da América Latina, em Sao Paulo, para
o incremento do comércio bilateral e, em 1998, a retribuicdo da visita
por parte do presidente Narayanan, quando foram assinados o Ajuste
Complementar na Area de Satide e Medicina ao Acordo entre o Brasil
e a India nos Campos da Ciéncia e Tecnologia, e o Memorando de
Entendimentos sobre Cooperacdo entre Academias Diplomaticas de
Ambos os Paises (VIEIRA, 2007, p. 79).

Todavia, o interesse indiano pelo Brasil - como por toda a América
Latina - mostrava-se, sobretudo, comercial; via-se na regido apenas
um mercado importador de produtos, o que de certa forma conflitava
com o interesse brasileiro em expandir a cooperacao para outras dreas.
O interesse puramente comercial era visivel nas declaracées do governo
indiano, existindo forte campanha e promogdo para o incremento das

144



ANALISE DAS RELACOES BILATERAIS ENTRE O BRASIL E A INDIA POS-DECADA DE 1990

exportagOes para América Latina por parte do Ministério do Comércio e
Indastria indiano.

2.3. Terceira fase (2000-2002)

A partir do ano 2000, desenvolveu-se uma nova fase no
relacionamento indo-brasileiro. O fluxo de comércio comecou a funcionar
sistematicamente a partir desse ano. Desenvolveu-se uma atua¢ao mais
assertiva do Brasil, que também passou a promover instrumentos a fim de
aumentar a participagdo brasileira no mercado indiano.

Nesse periodo, puderam-se perceber o aumento crescente das
importacdes de produtos indianos pelo Brasil e a diminui¢do comparativa
de suas exportacoes para India. A partir da década de 2000, também se
percebeu um aumento significativo do fluxo comercial, em decorréncia
do acordo firmado entre a Petrobras e a Reliance Petroleum Ltda.
(maior grupo indiano, cujas atividades abrangem exploragao, producao
e distribuicdo de petrdleo e gas; petroquimica; téxteis; energia elétrica;
telecomunicagdes; finangas; seguros; e informética). Por esse acordo, a
Petrobras exportou petréleo bruto extraido do complexo de Marlim, em
Campos, pouco adequado as refinarias brasileiras, e importou 6leo diesel.
O acordo teve validade de 2002 a 2003 e foi responsavel pelo aumento de
mais de 90% das exportagdes brasileiras para India no periodo (FONSECA;
AZEVEDO; VELLOSO, 2005, p. 13).

Além do petréleo bruto, o Brasil também exportava na época para
India alguns derivados do petréleo, acticar, 6leos comestiveis (como o de
soja), minérios e quimicos (“enos”). Quanto as exportagdes indianas para o
Brasil, essas também foram representadas no periodo pela predominancia
de derivados do petréleo. O 6leo diesel recebeu destaque na época, apesar
de ja ter sido exportado para o Brasil pela Reliance antes do acordo.
O restante das exportacdes era de artigos diversos, como farmacos,
plasticos, quimicos, artigos de borracha e maquinas elétricas.

Deve-se frisar o destaque para os farmacos, o interesse mutuo na
existéncia de exportacoes de medicamentos da India para o Brasil. Para os
indianos, era interessante exporta-los, pois os precos sao controlados pelo
governo e os lucros sdo muito baixos no pais. Ja a entrada de medicamentos
indianos no mercado brasileiro era vista como positiva pelo governo,
pois forcava a baixa dos precos internos, além de possibilitar a fabricacao
de genéricos a baixos custos, em razao da importacao de matéria-prima
barata para a fabricacao (VIEIRA, 2007, p. 104).
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Nesse ambito, outro aspecto importante a ser destacado é a
modificacdo da lei brasileira de patentes sobre medicamentos, que tornou
as negociacoes da rodada de 2001 na OMC produtiva para ambos os paises.

Outro setor que entrou na pauta das negociacdoes foi o
energético. Em 2001, o ministro indiano do Petréleo e Gas Natural Ram
Naik visitou o Brasil para conhecer o Programa Nacional do Alcool
(PréAlcool). O resultado do encontro foi 0 Memorando de Entendimento
Referente a Cooperacdo Tecnolégica na Area de Mistura de Etanol em
Combustiveis para Transporte, assinado em 2002, na visita do ministro
do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior Sérgio Amaral,
que somente entrou em vigor em 2006 (MINISTERIO DAS RELACOES
EXTERIORES apud VIEIRA, 2007, pp. 111 e 112).

Um estudo da Confederacao Nacional da Industria (CNI), publicado
em 2005 (FONSECA; AZEVEDO; VELLOSO, 2005), fez um exame com base
nas estruturas de vantagem comparativa do Brasil e da India no periodo
de 2000 a 2002, para entender ndo sé o crescimento do fluxo comercial
daqueles altimos anos, mas também a manutenc¢ao de um volume baixo de
comércio, apesar do crescimento. O estudo buscou entender, entdo, como
as vantagens e desvantagens comparativas foram postas e se resultavam ou
nao em economias competitivas ou complementares.

Primeiramente, o crescimento do comércio bilateral nado foi
resultado da diversificagdo da pauta de exportagdes, sendo de uma maior
concentracdo. Quanto aos produtos sobre os quais o Brasil e a India tém
vantagem comparativa, verificou-se que ha coincidéncia em 240 deles, o
que correspondea30% ea 18% dos produtos sobre os quais o Brasil ea India,
respectivamente, tém vantagem comparativa. A intersecdo dos produtos
sobre os quais ambos os paises tém vantagens comparativas reveladas
representavam menos que 1/3 do namero total de produtos sobre os
quais Brasil e India revelaram ter vantagem comparativa, bem como da
receita auferida com a exportagcdo desses bens. Além disso, quanto aos
mercados que suas exportagdes visavam, excetuando-se Estados Unidos
e Europa, quem tem maior importancia para o Brasil ¢ a América Latina,
enquanto que para a India é a Asia. Logo, pode-se dizer que o Brasil e a
India nao sio fortes competidores no mercado internacional (FONSECA;
AZEVEDO; VELLOSO, 2005, p. 17).

Os setores em que tém vantagem comparativa sdo bem variados;
com excecdo dos de produtos bésicos agricolas, poderia haver troca em
diversos setores. Na pauta de produtos competitivos, ambos os paises
também tém uma participacdo importante de produtos manufaturados,
0 que abre possibilidade de troca intraindustria (troca de produtos
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de mesmo setor industrial - esse tipo de comércio é mais comum com
produtos industrializados).

Assim, dos 792 produtos sobre os quais o Brasil apresentou
vantagens comparativas, a India comprou 719, mas apenas 154 originaram-se
do Brasil nesse periodo; j&, dos 1.315 produtos sobre os quais a India tem
vantagens comparativas, o Brasil adquiriu 1.188 produtos, porém apenas
428 originaram-se da India. No entanto, o Brasil apresentou desvantagem
comparativa em 1.727 produtos, e a India em 1.464 produtos. A estrutura
das desvantagens comparativas ¢ muito semelhante, o que significa que
ambos os paises sdo muito similares em suas demandas. Logo, o estudo
concluiu que o fluxo comercial reduzido constatado em 2002 referia-se
a baixa complementaridade entre as duas economias (FONSECA; AZEVEDO;
VELLOSO, 2005, p. 20).

Observou-se que, em 2002, o comércio bilateral apresentou uma
pauta, nos dois sentidos, extremamente concentrada, o que pode ser
reflexo da baixa complementaridade econdmica apresentada entre India e
Brasil, como foi tratado anteriormente.

2.4. Quarta fase (a partir de 2003)

As principais caracteristicas do novo periodo sdo o surgimento
do grupo India-Brasil-Africa do Sul (Ibas) e do Grupo de Pafses em
Desenvolvimento com Foco em Politicas Agricolas e Atuacdo Baseada na
Agenda para o Desenvolvimento de Doha (G20) e a importancia do grupo
composto de Brasil, India, Alemanha e Japao (G4) com vistas a atingir um
acento permanente no CSNU. Com a cria¢do do Ibas e do G20, no mandato
do presidente Luis Indcio Lula da Silva, em 2003, se institucionalizam as
relagoes.

A criacdo do Ibas foi uma maneira de institucionalizar a troca de
conhecimento, procurando resolver desafios comuns, como a pobreza, a
Aids, a falta de coesao social, o transporte, a energia e a infraestrutura.
Diferentemente das outras organizacdes de paises em desenvolvimento,
defendem-se explicitamente a democracia e as institui¢des, o que faz dele
também um dos veiculos para a reforma do CSNU.

Quanto ao interesse indiano na tecnologia do etanol brasileiro,
houve, no ambito do Ibas, a assinatura do Memorando para Estabelecer
Forca-tarefa Trilateral sobre Biocombustiveis, em setembro de 2006,
que levava em consideracdo o Plano de Acao de 2004, no qual as partes
se comprometeram a intensificar o didlogo existente e a promover a
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cooperacgao conjunta em areas selecionadas do setor de energia, incluindo
biocombustiveis (etanol e biodiesel), assim como, acordos bilaterais entre
as partes, como o Memorando de 2002 entre Brasil e India, que somente
entrou em vigor em 2006, com intuito de respaldar a transferéncia de
tecnologia e o fornecimento de equipamentos para a producao, o uso e a
distribuicdo de etanol por parte do Brasil (BRASIL, 2009).

Na esfera do setor agricola, as negociacdes tém avancado. O
Conselho Indiano de Pesquisa para Agricultura (Icar) vem relacionando-se
com a Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (Embrapa), um
dos maiores institutos de pesquisa na area de produtividade agraria do
mundo. Logo, o Brasil vem revelando-se um importante parceiro da India
na area de seguranca de alimentos. Em 2006, foi assinado no ambito do
Ibas um tratado para cooperagao em agricultura.

Em 2003, foram assinados vérios acordos entre ambos os paises.
Destacam-se aqueles que visavam a um maior incremento comercial:
Acordo Quadro sobre a Cooperacao nos Usos Pacificos do Espago
Exterior; Programa de Cooperagdo entre a Agéncia Espacial Brasileira e a
Organizacao de Pesquisa Espacial Indiana para o Ano de 2004; e Acordo
de Cooperacdo na Area de Turismo. Quanto ao turismo, houve também a
parceria entre Brasil e India em produgdes cinematograficas, iniciadas em
fevereiro de 2004, com o oferecimento do territério brasileiro para filmagens
de Bollywood, a fim de incentivar a vinda de turistas indianos para o Brasil.
Essa “foi uma das primeiras agdes de disseminagao dos destinos turisticos
brasileiros no crescente mercado emissivo daquele pais” (MINISTERIO DO
TURISMO DO BRASIL apud HAYATA; MADRIL, 2009, p. 93).

O acordo nuclear assinado entre India e Estados Unidos em 2005
resultou em tensdo nas relacdes Brasil-India. O Brasil criticou o tratado,
que ia de encontro ao Tratado de Nao Proliferacao Nucelar (TNP);
contudo, os dois paises continuaram a se aproximar. Com a visita do
primeiro-ministro Manmohan Singh ao Brasil em 2006, houve acordos de
intercambio comercial, tais quais 0 Memorando de Entendimento Sobre
Protecao Fitossanitéria, o Acordo Sobre Servicos Aéreos, o Memorando de
Entendimento entre a Associacao Brasileira de Normas Técnicas (ABNT)
e 0 Bureau of Indian Standards, o Memorando de Entendimento entre
a Bharat Earth Movers e a Companhia de Comércio e Construgdes e o
Memorando de Entendimento entre a Petrobras e a Oil and Natural Gas
Company (ONGC)/OVL (VIEIRA, 2007, pp. 139 e 140).

Em 2004, foi assinado, em Nova Delhi, o Acordo de Comércio
Preferencial entre o Mercado Comum do Sul (Mercosul) e a Republica
da India. A India foi o primeiro pafs fora do continente sul-americano
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a celebrar um acordo com o Mercosul. Além da importancia econdmica,
esse acordo também tem importancia politica, pois ndo s6 insere a India
no ambito da América Latina, de modo a aumentar sua influéncia global,
mas abre as portas para uma futura area de livre comércio entre os paises
do Tbas. O Mercosul é a via de negociacdo com a India, jd que, em razao
dos compromissos firmados com o bloco do Mercosul, ndo pode fazé-lo
bilateralmente. Os temas relevantes do acordo Mercosul-India sio:
exportacdo de carne de frango; biocombustiveis; cooperacao agricola;
aviacao civil; medicamentos; investimentos (automotivo, TI); interligacao
do Brasil a India por linhas aéreas e maritimas (BRASIL, [201-]).

A complexa estrutura e problematica interna do Mercosul, assim
como a caracteristica de uma India bastante rigida nas negociaces (em
razdo da falta de experiéncia nesses tipos de acordo, ainda recentes em
sua politica externa), resultou em alguns impasses nas negociacoes Brasil-
-India. Em verdade, as preferéncias adotadas ndo provocaram impactos
significativos no comércio bilateral, segundo o Instituto de Pesquisa
Economica Aplicada (Ipea). O acordo cobriu apenas 3% do comércio entre
India e Mercosul (STUENKEL, 2010, p. 295).

A relacao bilateral na esfera securitdria ainda é restrita, porém
bastante promissora. A India é uma grande importadora de armamentos
(a maior parte das suas importacdes é proveniente da Rissia, seguida dos
Estados Unidos, da Franga, da Africa do Sul e de Israel) e vem mostrando
interesse em adquirir armamentos brasileiros. A India atenta para a
capacidade produtiva brasileira de artefatos bélicos, pois mesmo que os
indianos sejam superiores tecnologicamente, ndo conseguem produzir
internamente tudo aquilo de que necessitam. Quanto a essa aproximacao
bilateral, destaca-se a visita do ministro de Estado da Industria da Defesa
Rao Inderjit Singh ao Brasil em 2006. Ja no ambito do Ibas, destaca-se
0 encontro em Pretdria, em 2004, entre os ministros da Defesa dos trés
paises, para discussdo da possibilidade de cooperagdo em producao,
desenvolvimento, comércio, marketing, pesquisa e desenvolvimento.

A partir de 2001, houve um aumento tanto das exportacdes quanto
das importacdes entre ambos os paises. A corrente de comércio passou
de US$ 488,9 milhoes, em 2000, para US$ 8 bilhdes, até outubro de 2011.
Em outras palavras, representou-se um incremento da ordem de 1.548%.
Contudo, conforme se pode observar no Gréfico 1, até 2005, os fluxos de
importacOes e exportagdes seguiram uma trajetéria bastante semelhante em
matéria de crescimento. J4 em 2006, enquanto as importacdes de produtos
indianos por parte do Brasil continuaram a crescer de forma acelerada,
apesar deterem apresentado queda expressiva em 2009, voltando a crescer
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em 2010, as exportacdes brasileiras para a India, ap6s um periodo de pouca
variacdo (de 2005 a 2008), apresentou um significativo aumento de 2008 a
2010. Desse modo, de 2005 a 2007, as importacdes brasileiras de produtos
indianos aumentaram 317% (de US$ 1,2 bilhdo para US$ 5 bilhoes).
Igualmente, as exportacdes aumentaram 244% (de US$ 1,1 bilhdo para
US$ 3 bilhdes). Assim, percebe-se um aumento das relagdes comerciais
entre os dois paises (CONFEDERACAO NACIONAL DA INDUSTRIA,
2008, p. 13).

Grafico 1 - Evolucéao de exportacdes e importacdes entre o Brasil e a India
(1989-2011) (US$ F.O.B)
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Fonte: Secretaria do Comércio Exterior (Secex)/Ministério do Desenvolvimento, Indastria e

Comércio Exterior (MDIC).

Dessa forma, o saldo da balanca comercial se mostrou negativo
para o Brasil, como pode ser observado no Grafico 2.
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Grafico 2 - Evolugao do saldo comercial entre o Brasil e a India (1989-2011)
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Fonte: Secex/MDIC.

No referente a pauta de produtos comercializados entre os dois
paises, existe uma predominancia de produtos bésicos nas exportacoes
brasileiras para a India, a excecio de 2005, quando os produtos
manufaturados predominaram, em razdo de uma venda especifica de
avioes. De 2002 a 2003, foi, em grande parte, em virtude do acordo entre a
Petrobras e a Reliance que se verificou uma presenca elevada de produtos
basicos. Ja em 2004 e em 2005, elevou-se a venda de semimanufaturados
- 0leo de soja e actcar de cana. A partir de 2006, a densidade de produtos
basicos aumentou em fungdo do crescimento das exportagdes de sulfetos
de minério de cobre. Em contrapartida, em razdo da cessao das exportacoes
de cana-de-actcar, as vendas de semimanufaturados declinaram.

No Grafico 3, pode-se observar a composi¢do das exportacdes
destinadas a India e sua evolugdo nos anos de 1998 a 2007:
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Grafico 3 - Exportagao do Brasil para a India, segundo classes de produto
(US$ milhdes F.O.B)
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Fonte: CNI (2008), Funcex, elaborado a partir de dados brutos da Secex/MDIC.

As importagdes do Brasil de produtos indianos figuram-se
concentradas em produtos manufaturados. Por exemplo, de 1998 a 2007,
os manufaturados representaram 95,5% do total importado. Desde 2001,
a gasolina e os 6leos combustiveis sdo os principais produtos da pauta.
Esses dados podem ser mais bem observados no Gréfico 4.

Grafico 4 - Importacao brasileira da India, segundo classes de produto
(US$ milhdes F.O.B)
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Fonte: CNI (2008). Funcex, elaborado a partir de dados brutos da Secex/MDIC.
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E importante considerar também a permanéncia da concentracdo
da pauta de produtos comercializados entre os dois paises. Na pauta das
exportacdes brasileiras para India, apenas trés produtos representavam
48,9% em 2007; ja nas importagdes brasileiras de produtos indianos, eram
quatro, representando 74,9% do valor exportado. Esses dados podem ser
observados na Tabela 1 a seguir.

Tabela 1 - Principais produtos da pauta de exportacoes brasileiras para a

India e da pauta das importagoes brasileiras da India

Pauta das exportagdes

Valor exportado em

Porcentagem do total

brasileiras para a India (2007) US$ milhdes exportado
Sulfetos de cobre 235,7 24,6%
Oleo de soja em bruto 181,5 18,9%
Produtos petroquimicos 51,9 5,4%
Total 469,1 48,9%

Pauta das importagdes
brasileiras da India

Valor importado em

Porcentagem do total

(2006-2007) US$ milhoes importado
Gasollna} e (.)leos 905,4 49,8%
combustiveis

Elementos e compostos

quimicos, ndo petroquimicos 203 11,15%
ou carboquimicos

Produtos farmacéuticos 142 7,8%
Re.51'n?s', elas.torfu?ros e fibras 113 6,2%
artificiais e sintéticas

Total 1363.4 74,9%

Fonte: elaboragdo prépria. Dados retirados da CNI (2008).

3.Dados macroecondmicos dos dois paises e possibilidades de incremento
das relacdes comerciais

Para entender o estagio econdmico em que se encontram os dois
paises, nesta secdo, serdo apresentados os dados macroeconoémicos de
ambas as economias. Isto se faz necessario para analisar as possibilidades
de evolucdo nas relacdes econdmicas entre India e Brasil e para tentar
projetar as perspectivas de avangos nesta relacao comercial.
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Analisando as duas economias, observa-se que os paises tém
relevante tamanho geografico e grande populacao®; considerando
seus respectivos Produtos Internos Brutos (PIBs) e seus potenciais de
crescimento econdmico, é meritéria a referida condicdo de destaque
dessas economias.

Em virtude das caracteristicas similares, tanto Brasil quanto India
tém virtuosos mercados internos®, beneficiados, nos tltimos tempos, por
programas de transferéncia de renda com o intuito de reforca-los. Além
disso, as populacdes economicamente ativas brasileiras e indianas devem
crescer nos proximos anos (BRASIL, 2010, p. 5).

No que tange ao comércio internacional, ambos tém buscado intensificar
0 comércio com nagdes emergentes por meio de negociacOes bilaterais, a
fim de reduzir a dependéncia dos paises desenvolvidos, principalmente no
periodo pés-crise. Quanto ao nivel de abertura econémica, as duas economias
exportam 1/5 do PIB. As exportagdes brasileiras tém grande vantagem em
relacdo a produtos intensivos em recursos naturais e primdrios agropecudrios,
enquanto as exportacdes indianas apresentam consideravel competitividade
em relagdo a produtos primarios em trabalho, muito embora a competitividade
na exploragdo de recursos naturais tenha aumentado (BRASIL, 2010, p. 6).

O ranking mundial dos maiores exportadores divulgado pela OMC
mostra que a India encontra-se na 20° posigdo e o Brasil, na 222 A India
ganhou destaque juntamente com a Australia pelo fato de as exportacoes
desses paises apresentarem crescimento acima de 70% no periodo de 2006
a 2011, possibilitando a essas nagdes ultrapassar o Brasil no ranking. Nesse
periodo, as exportacdes brasileiras aumentaram 47%, sendo que o Brasil
exportou US$ 202 bilhdes em 2010. J4 as exportacdes indianas cresceram 77 %
(de 2006 a 2010), equivalendo US$ 216 bilhoes em 2010 (BRASIL, 2011d, p. 22).

No que concerne ao crescimento econdmico, os dois paises tém
apresentado consideravel diferenca. No ano de 2010, Brasil e India tiveram
respectivamente um PIB de US$ 2,09 trilhdes e US$ 1,43 trilhdo e uma renda
per capita de US$ 10.805 e US$ 1.203. Ja as taxas de crescimento no mesmo
periodo foram de 3,3% e 6,9%, respectivamente (FMI e MINISTERIO DA
FAZENDA apud BRASIL, 2011a, p. 255). Em outras palavras, no ano de 2010,
a India praticamente cresceu o dobro do Brasil. Em relagao as tltimas duas

3% 0 espaco territorial do Brasil e da India equivale respectivamente a 8,5 km? e 3,3 Km? (WORLD BANK apud HAFFNER;
MONTEIRO, 2011, p. 2). J& a populagdo brasileira contabiliza 190,7 milhes de habitantes, enquanto a populagdo indiana
corresponde a 1,2 bilhdo de habitantes, o que representa respectivamente 2,9% e 17% da populagdo mundial (BRASIL,
2011a, p. 255).

Baumann, Araujo e Ferreira destacam que os paises do Bric tém grande densidade demografica, o que Ihes confere
certa vantagem sobre o0 aparato produtivo no que se refere ao custo da méao de obra e aos estimulos de demanda, em
decorréncia das aglomeragdes humanas. A india tem uma densidade demografica de 345 habitantes/km?, enquanto no
Brasil a densidade é de 22,6 h/km? (Baumann, R.; Araujo, R.; Ferreira, J. 2010, p. 3).

&
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décadas, essa diferenca se eleva significativamente. Na década de 1990, o Brasil
cresceu em média 1,7% frente a 5,6% da India, enquanto na década de 2000 o
crescimento médio brasileirofoide2,5% frentea 8,9% do crescimento indiano™®.
O crescimento econémico dos dois paises pode ser melhor observado no
Gréfico 5, apresentado a seguir.

Gréfico 5 - Taxa de crescimento real do PIB (1990-2010)
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Fonte: Banco Central da fndia e Ipeadata (Brasil).

Para os anos de 2011 e 2012, esta 16gica continuard persistindo. De
acordo com projecdes do FMI¥, a India tende a crescer o dobro do Brasil.
Em 2011, a India deve crescer 7,8%%, apresentando uma taxa de inflagao
da ordem de 10,6%, enquanto o Brasil deve crescer 3,8%, com uma taxa de
inflacao de 6,5%. Ja em 2012, a projecdo é a India e o Brasil apresentarem
praticamente o mesmo crescimento do ano anterior, ou seja, respectivamente
7,5%, com uma inflacdo de 8,6%, e 3,6%, com uma inflacdo de 5,2%.

Parte da explicacao para as diferentes taxas de crescimento econdmico
pode estar na baixa taxa brasileira de investimento agregado, compreendida

3 Qs dados da India foram obtidos no Handbook of Statistics 2010, publicado pelo Banco Central deste pais. Ja os dados
referentes ao Brasil foram obtidos no site http://www.ipeadata.gov.br/.

37 World Economic Outlook de setembro de 2011.

3 Previsdo disponivel até o momento em que o artigo foi finalizado.
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pela Formacao Bruta de Capital Fixo (FBKF) dividida pelo PIB. Embora, nos
altimos anos, essa taxa tenha aumentado, passando de 15,9% em 2005 para
18,5% em 2011, frente a média mundial que em 2009 foi de 19,5%, a taxa
brasileira continua baixa, pois em 2009 foi de 17% (BRASIL, 2011c, p. 1).
Nesse sentido, no Grafico 6, observa-se a taxa de investimento
agregado de alguns paises selecionados no ano de 2009 e constata-se o baixo
investimento realizado pelo Brasil. A India apresenta uma taxa de 29,3%, a
China de 45,6%, a Russia de 21,4% e a Africa do Sul de 22,6%, ou seja, entre os
paises integrantes do Brics, o Brasil apresenta o menor investimento agregado.
Mesmo entre a taxa dos Brics (28,7%) ha grande diferenca frente a brasileira.
Também, considerando o ano de 2010, a fim de se observarum periodo ap6s
a crise financeira de 2008 e 2009, a taxa de investimento brasileira permanece
baixa (18,4%), o que mantém a posi¢ao do pais na comparacdo internacional.
Em suma, em relacio aos paises selecionados, a India se destaca entre
os paises que mais investem, enquanto o Brasil aparece como um dos que
menos investe. Esse comportamento pode ser explicado pelas distintas politicas
macroecondmicas adotadas nos dois paises. Enquanto no Brasil a prioridade é
a estabilidade econdmica pelo estabelecimento de metas de inflagao e superavit
prlmarlo na India, desde sua mdependenaa em 1947, sao adotados planos
quinquenais de desenvolvimento, nos quais se fixam metas de crescimento
econdmico. Portanto, isso é parte da explicagdo das diferentes taxas de
investimento agregado e crescimento econémico obtido por esses paises.

Grafico 6 - Taxa de investimento (FBKF/PIB) em 2009
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Fonte: Brasil, 2011, p. 2.
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Contudo, mesmo sendo baixa a taxa de investimento agregada
brasileira, a sua composicao possibilita ao pais obter um crescimento
sustentdvel em longo prazo. Isso ocorre porque a FBKF basicamente é
composta de maquinas e equipamentos (M&E) e de gastos no segmento
da construgdo. Os primeiros tém uma participacao direta na capacidade
de crescimento de um pais, enquanto os segundos tém uma participacao
indireta, ao melhorar a infraestrutura do pais.

No Brasil, o investimento em maquinas e equipamentos encontra-se
acima damédiamundial (7,9 pontos percentuais frente a 7,6 pontos percentuais
do resto do mundo), o que indica a inexisténcia de uma grande lacuna entre
as empresas brasileiras em relacdo as internacionais (BRASIL, 2011c, p. 3). O
mesmo pode ser dito em relacio a India, onde a parcela da FBKF investida
em bens de capitais corresponde 13,1%. Em outras palavras, constata-se que,
embora o investimento agregado brasileiro seja quantitativamente baixo,
em termos qualitativos, ele é razoavel, pois esses indicadores mostram que
as empresas brasileiras tém ampliado seus investimentos em maquinas
e equipamentos em intensidade igual ou até mesmo superior a de outros
paises observados, o que possibilita a economia aumentar sua produtividade
e ampliar sua capacidade de crescimento em longo prazo.

Nesse sentido, cumpre destacar que, em relagdo a produtividade
do investimento, ha uma relagdo média positiva entre os investimentos em
maquinas e equipamentos e a produtividade dos investimentos, da ordem
de1 p. p. na taxa de investimento. Com isso, quanto maior for o investimento
em bens de capitais em uma economia, maior sera a produtividade do
investimento e, por consequéncia, maior serd a taxa de crescimento em longo
prazo no pais (BRASIL, 2011c, p. 4).

No Gréfico 7, podem se observados dados sobre a decomposicao
da taxa de investimento em paises selecionados.

Gréfico 7 - Decomposicao da taxa de investimento (FBCF/PIB) em paises
selecionados
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O Grafico 8 evidencia que a produtividade tanto da India quanto do
Brasil superam a mundial, o que indica certo potencial de crescimento dessas
economias, ou, em outras palavras, as empresas desses paises estao alinhadas
aos padrdes de investimentos internacionais (BRASIL, 2011c, p. 4)*.

Grafico 8 - Produtividade do investimento* mundial no Brics e em paises
selecionados (2005)
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Fonte: Brasil, 2011c, p. 5.

A constatacao dos investimentos brasileiro e indiano em maquinas
e equipamentos (cujas dimensdes sdo grandes) é relevante, pois indica que
essa taxa, sendo mantida ou aumentada, possibilitard uma trajetéria de
crescimento em longo prazo sem a ocorréncia de pressdes inflaciondrias
(BRASIL, 2011c, p. 4).

Entretanto, atualmente, a inflagio indiana, na casa de dois
digitos, vem preocupando o governo desse pais. Ela esta sendo
provocada pelas baixas taxas reais de juros e pelo crescimento do
crédito. Isto deve gerar uma reagdo de ajuste dos juros e do crédito

» 0 periédico do BNDES faz essa referéncia apenas ao Brasil, sendo a referéncia a fndia feita pelos autores deste artigo,
em virtude dos dados referente a India também serem expressivos nesse quesito.
40 Elevagdo da taxa de crescimento da economia decorrente de 1 p. p. da taxa de investimento.
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na implementagdo da politica monetaria. Esse comportamento de
inflagdo ndo é exclusivo da India, pois tem sido experimentado
por outros paises asidticos emergentes, de modo especial pelas
economias cujos volumes de crédito se elevaram recentemente e que
implementarampoliticas econémicas mais flexiveis ao mesmo tempo
em que obtiveram crescimento mais expressivo. Esse processo diminui
o custo do capital para os investidores e aumenta as expectativas
inflaciondrias dos agentes econdmicos; por isso, a preocupacao do
governo indiano (BRASIL, 2011b, p. 9).

Ja no Brasil, onde em 2010 a inflagdo atingiu 5,9%, superando a
meta estabelecida de 4,5% em 1,4 pontos percentuais, a tendéncia é o
arrefecimento inflacionario e a convergéncia da inflacao para a meta, em
virtude da estabilidade dos pregos das commodities e da desaceleragao
econdmica. Dado o ambiente internacional, a pressao inflacionaria deve
diminuir e, com isso, o governo nao deve adotar medidas contracionistas
(Carta de Conjuntura, outubro, 2011, pag. 31; BRASIL, 2011b, p. 10).

Desse modo, pelo que foi exposto nesta segdo, tanto India quanto
Brasil tém grandes possibilidades de expandir suas participagdes no
comércio internacional e de fortalecer suas posi¢cdes em um cendrio externo.
Ambos industrializaram suas economias simultaneamente, embora com
caracteristicas distintas; posteriormente, protegeram suas industrias
incipientes e, depois, realizaram reformas de cunho liberalizantes que
visavam a promocao da abertura econdémica ou, em outras palavras,
reinserir ambas as economias no cendrio externo.

Atualmente, essas economias buscam, em consequéncia da
insercéo realizada por esses paises (India buscou uma insercao produtiva
e o Brasil, uma integracao financeira, conforme observado na introdugao
deste artigo) e na esteira do vigente processo de globalizagao produtiva*,
que proporciona oportunidades para os paises emergentes, confirmar as
expetativas em ambos depositadase se firmarem como paises de destaque
no ambito externo.

Na realizacao de medidas que levem a esse desiderato (destaque
no ambito externo), Guimardes destaca que o governo indiano tem
trabalhado para inserir a India na esfera regional e internacional, a fim
de colocar o pais em uma posicao de lideranca no subcontinente asiatico,

4 Um exemplo desse processo ¢ a reorganizagdo da divisdo mundial do trabalho, que tem transferido empregos do setor
manufatureiro e de renda média para paises emergentes, de modo especial os asiaticos. Em virtude da existéncia de méo
de obra qualificada e mais barata nos paises em desenvolvimento, empresas dos setores de comunicagdo e de informatica
transferiram suas linhas de produgdo para esses paises, deixando os centros de pesquisa e administragdo nos paises
mais avangados (BRASIL, 2011b, p. 12). Nisso consiste especificamente a globalizagdo produtiva, na qual, em virtude
da méo de obra mais barata existente em cada pais, um produto é fabricado em diversos paises.
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visando blindar a regido de interferéncias externas (GUIMARAES apud
SIMAO, 2010, pp. 11 e 12). De forma semelhante, Cervo observa que o
Brasil ndo s6 reconhece a importancia da América do Sul para os interesses
brasileiros, mas também busca se colocar como lider regional (CERVO
apud SIMAO, 2010, p. 12).

Com efeito, ndo por acaso, ambos os paises sdo superavitarios
em relagdo aos Estados que compdem seus respectivos blocos comerciais
(Mercosul*, no caso brasileiro, e Saarc*, no caso da fndia). Nesse sentido,
dada a coincidéncia de ambos buscarem a lideranca no ambito regional, na
relacdo indo-brasileira observa-se a predominancia de acordos comerciais,
tendéncia que pode ser confirmada pelo aumento do fluxo comercial entre
os dois paises, conforme apresentado no Grafico 1.

Nao obstante, também ha espaco para realizagdes de atos bilaterais
entre os dois paises fora da esfera estritamente comercial. India e Brasil
assinaram nos tltimos anos Acordos de Cooperacao Cultural, Declaracao
Conjunta para Cooperagao Cientifica e Tecnolégica, Cooperacao entre as
Academias Diplomaticas, Cooperacao em Assuntos Relativos a Defesa.
No periodo de 1968 a 2008, houve a assinatura de 25 atos bilaterais, sendo a
maioria deles a partir da década de 1990 (12 ocorreram durante o governo
Lula), o que indica uma aproximagdo entre as nagdes no periodo recente
(SIMAO, 2010, p. 14).

4. Consideracoes finais

Desde meados do século passado, a India e o Brasil passaram por
um periodo de relativo distanciamento, tanto na esfera politica quanto na
comercial, fruto de politicas industrializantes e protecionistas realizadas
por ambos paises durante o século XX. Uma das explicagdes para a
interrupgdo das relagdes entre os dois paises ap6s a independéncia indiana
estd na defesa de Portugal, por parte do Brasil, no entrave entre aquele pais
e a India na época da luta pela desocupagao de Goa. O Brasil manteve essa
posicdo até 1961, quando ja era visivel a perda do territério por parte de
Portugal, e ainda criticou Nehru (lider do movimento de independéncia
indiano) por uma “guerra de agressao” que “mutilou” Portugal. Apesar
da tentativa de explicacdo da atitude, que teria se dado em razdo da
tradicional parceria entre Portugal e Brasil, para a India, foi uma decepcao

420 Mercosul é constituido de Brasil, Argentina, Venezuela, Uruguai e Paraguai.
43 A Associagdo Sul-Asiatica para a Cooperagdo Regional (Saarc) é constituida de Afeganistdo, Bangladesh, Butdo, India,
Malvinas, Nepal, Paquistéo e Sri Lanka.
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um pais democrético e ex-coldnia apoiar uma postura avessa a isso. Desse
modo, as relacdes entre India e Brasil se manteriam insignificantes por
praticamente toda a Guerra Fria, ndo havendo assinatura de nenhum
tratado entre eles nas duas primeiras décadas do pés-Segunda Guerra
Mundjial.

Contudo, mesmo sem uma aproximacao diplomaética visivel entre
os dois paises, India e Brasil comegaram a articular posturas comuns a partir
de 1964, com a criacao da Conferéncia das Nac¢oes Unidas sobre Comércio
e Desenvolvimento (UNCTAD) e do G77. Ainda que ndo proposital,
contata-se que, nesse momento, ja houve uma aproximagao de interesses.
Desde entdo podia-se perceber um eixo comum de politica externa entre
eles, que se baseava nos trés “Ds” (Desarmamento, Desenvolvimento
e Descolonizacao). Os dois paises, por exemplo, defendiam os mesmos
interesses no Acordo Geral de Tarifas e Comércio (GATT, do inglés General
Agreement on Tariffs and Trade), embora o Brasil ter se mostrado mais
vinculado aos Estados Unidos, e a India ter se alinhado a Unido Soviética.

Apesar da inclinacao pré-Unido Soviética, a India foi um dos
lideres do Movimento dos Paises Nao Alinhados (MNA) do pés-Guerra
Fria, que visava manter uma posicao neutra e ndo associada a nenhum
dos dois blocos (capitalista e socialista). O Brasil recusou o convite indiano
para tornar-se membro permanente do movimento, mantendo-se como
observador.

A aproximagao de fato entre os dois, em razdo de uma vontade
concreta de estreitamento de relagdes, deu-se, como foi exposto
anteriormente, a partir da década de 1990. Desde essa época, Brasil e India
realizaram reformas liberalizantes e procuram reinserir-se no cenario
externo, fato que tem contribuido para a intensificacao das relagdes indo-
-brasileiras nos tltimos anos.

O processo de globalizagdo, que coloca alguns paises emergentes
em destaque, também colabora para o estreitamento da relagdo entre os
dois paises. Muito embora o comércio entre ambos seja relativamente
pequeno em termos quantitativos, o processo de globalizacdo produtiva
tende a impulsionar ainda mais o comércio bilateral entre essas nagdes
pelo aumento do comércio intraindistria, ou seja, pelo aumento da
importancia em termos qualitativos.

Além disso, o interesse mutuo de Brasil e India de posicionarem-se
como lideres no ambito regional contribui para o aperfeicoamento das
relacdes em diversas areas de interesse, ultrapassando a esfera comercial
e politica, e, assim, conduz esses paises a adotarem posicoes similares no
futuro e em diversos féruns.
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O papel das instituicoes formais e informais no
crescimento economico: Brasil, Rassia, India e
China em perspectiva comparada
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Resumo

Este artigo analisa o papel das instituicdes formais e informais
para entender o funcionamento do processo de crescimento econémico.
Nosso foco foram os quatro maiores mercados emergentes: Brasil,
Russia, India e China (usualmente mencionados como os paises Bric).
Inicialmente serdo discutidas as institui¢des formais associadas a chamada
boa governanga, baseadas nos desenvolvimentos do Banco Mundial. Seis
medidas dasinstitui¢des de governanca foramempregadasnaanélise, entre
outras variaveis, para o periodo de 1996 a 2009. Os resultados empiricos
disponiveis na literatura indicam que governanca e institui¢des sdo cruciais
para o crescimento econdmico. Contudo, todos os paises do Bric diferem
da maioria dos paises estudados na literatura em seus sistemas legais,
institucionais, financeiros e de crescimento. Considerando este ponto, na
segunda parte do artigo analisam-se, baseado no arcabougo de instituicoes
informais de Helmke e Levitsky, dois aspectos relacionados, ambos
importantes para o processo de crescimento econdmico: as estruturas de
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propriedade das firmas e os direitos de propriedade, e o relacionamento
entre as firmas e os investidores externos. A principal conclusao é que,
embora todos os paises do Bric sejam diferentes da maioria dos paises
estudados em termos de institui¢des formais, eles fizeram uso extensivo
de instituicdes informais e arranjos baseados em relacionamentos para
financiar o crescimento, obtendo resultados diferentes: o melhor foi o da
China e de alguns estados da India; o pior, o da Russia e de outros estados
indianos. O Brasil apresenta uma situagdo intermedidria.

Palavras-chave: crescimento; instituicdes; governanga; Bric.

1. Introducao

O crescimento econémico tem sido um dos temas mais estudados
nas Ciéncias Sociais. Também é um dos principais objetivos perseguido
pelas sociedades, uma vez que o aumento do nivel de produgao permite
que todos melhorem a condicdo de vida, apesar de nem sempre isso ocorrer
(mesmo quando ocorre, os beneficios sdo, muitas vezes, assimetricamente
distribuidos).

Dessaforma, estudos mais amplos e extremamente correlacionados,
abordando questdes como desenvolvimento, seus impactos sociais e
distribuicdo de renda, também fizeram parte de grandes projetos de
pesquisa e intensos debates.

E particularmente significativa a diferenca entre as performances
econdmicas dos paises, sendo, dessa forma, bastante dificil explicar como
um pais como os Estados Unidos produz, proporcionalmente, em uma
semana, o que leva um ano, aproximadamente, para ser produzido em
um pais como a Nigéria, como indicam Hall e Jones no inicio do artigo
“Why do Some Countries Produce so Much Output per Worker than
Others?”(1999). Como salienta Lucas (1988), quando se comeca a pensar a
respeito desses fatos, é dificil pensar a respeito de algo mais.

No entanto, hd muito tempo a Economia Politica vem tendo o tema
do crescimento econdmico como ponto fundamental, como alerta Netto:

A Economia Politica nasceu com a pretensao de ajudar o crescimento
econdmico das nagdes. Suas origens mais recuadas mostram com clareza a
preocupagao constante sobre a pobreza e a opuléncia das nagoes.

E o caso, por exemplo, do espanhol Luiz Ortiz (1558); do italiano Antonio

Serra (1613); do francés Antoine de Montchrétien, autor do primeiro Tratado de
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Economia Politica (161?); dos mercantilistas ingleses Thomas Mun (1621), Gerald
de Malynes (1601) e Edward Misselden (1622); e dos cameralistas germanicos,
particularmente Johann Joachim Becher (1668) e Joseph R. Von Sonnenfels
(1763). Todos eles cuidaram, explicitamente, de “receitas” (controle, estimulo,
regulacao) que levariam os estados a opuléncia (NETTO, 2002).

As “receitas” a que se refere Netto trazem para nossa discussdao
algumas questdes chaves: (i) por que os desempenhos econémicos dos
paises sao tao diferentes? Por que alguns conseguem crescer a taxas tdo
elevadas e outros simplesmente experimentam taxas mediocres, se nao
negativas? (ii) Por que os governos destes paises ndo adotam as mesmas
politicas que levaram aqueles paises a crescer de forma tao expressiva?
(iii) Caso isso ndo seja possivel, por que alguns paises tém condigdes de
adotar modelos de sucesso e outros nao?

Como se sabe, a chamada nova teoria do crescimento econdmico,
desenvolvida a partir dos trabalhos de Romer (1986; 1990) e Lucas (1988),
destacou de forma seminal os papéis da tecnologia e da educacdo como os
principais fatores determinantes do crescimento, apontando, portanto, tais
fatores como principais respostas a primeira pergunta colocada anteriormente.

Contrariamente ao modelo neoclassico de Solow (1956), no entanto,
os novos modelos da também chamada teoria endégena do crescimento
nado consideram o progresso tecnolégico como algo exdégeno, ou seja,
determinado por fatores alheios aos modelos, mas buscam explicar seus
determinantes.

Teoricamente, muitas foram as ideias desenvolvidas que
enfatizaram, além dos aspectos ja mencionados (tecnologia e educacdo),
varios outros: a importancia do comércio exterior, do nivel de
desigualdade na distribuicdo da renda, do papel da infraestrutura na
geracao de atividades produtivas, do papel dos gastos governamentais,
entre outros diversos fatores, apontados como determinantes importantes
do crescimento econdmico. Isso sem mencionar os fatores tradicionais:
capital fisico e forca de trabalho.

Diante da existéncia de grande quantidade de fatores apontados na
literatura como responsaveis pelo crescimento econémico, alguns autores
tém se preocupado em tentar sistematizar suas influéncias, na tentativa de
explicar o fenomeno.

Nessa dire¢do, Rodrik (2003) resume dois conjuntos de fatores:
as dotacoes de fatores (incluidos, neste conjunto, capital fisico, capital
humano e forca de trabalho) e a produtividade, ambos determinados
endogenamente.
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Associados a esses conjuntos de fatores e relacionados entre si
estdo o comércio exterior e as institui¢des, considerados parcialmente
endégenos (sdo parcialmente determinados no sistema econémico, tendo,
no entanto, também condicdes exdégenas), bem como aspectos geogréficos,
exdgenos ao sistema econdmico.

Os aspectos institucionais tém importancia fundamental sobre
os fatores apontados logo anteriormente, principalmente os aspectos
institucionais que dizem respeito a participacdo do Estado como
empreendedor de politicas ptublicas que possam desenvolver os fatores
determinantes do crescimento ou criar condigdes favoraveis para que
esses fatores sejam desenvolvidos.

Pelo lado empreendedor, podemos citar politicas ptblicas que
incentivem avangos nas areas de educacao (colaborando para a formagao de
capital humano) e de tecnologia. Como facilitador, podemos citar politicas
publicas que favorecam um ambiente propicio para estimular o trabalho e o
investimento privado, o que Hall e Jones (1999) chamam de infraestrutura.

Por institui¢des, iremos seguir a ideia simplificadora de Przeworski
(2004), de que elas significam regras (previamente anunciadas ou
aprendidas indutivamente) que as pessoas esperam que sejam seguidas,
sob pena de sangdes (centralizadas ou descentralizadas) em casos de
desvios. Em nosso estudo, as institui¢des politicas e econdmicas serao
consideradas como variaveis a serem analisadas, ou seja, como as regras
que administram as relagdes politicas e econémicas podem melhorar a
performance dos paises. Na realidade, nossa discussao tratara de algumas
das questdes fundamentais acerca da importancia do papel desempenhado
pelas instituicdes para o crescimento econdmico.

Corroborando o que foi dito, o economista Pérsio Arida, por
exemplo, ao ser entrevistado para o livro Conversas com economistas
brasileiros, disse o seguinte a respeito de sua concepgdo em relacao ao
desenvolvimento econémico:

A questao é, antes de mais nada, institucional. Ou seja, qual é o quadro
institucional e legal que da mais confianca aos agentes para acumular riqueza?
Eestaa questdo chave. Refiro-me a remocao de entraves a liberdade de agao
e contrata¢do, a capacidade de criar mercados e a supressao das ameacas ao
amealhamento de riqueza. Diminuir custos de transagao também parece-me
crucial. E uma visdo muito mais restritiva do que o usual e certamente mais
atenta ao quadro institucional e legal do que a maioria dos economistas
gostaria (BIDERMAN; COZAC; REGO, 1997, p. 333).
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Este artigo apresenta as seguintes se¢Oes: no proximo item,
discutiremos nao s6 o papel das instituicdes como a causa fundamental
do processo de crescimento econémico, mas também a abordagem das
Ciéncias Econdmicas e Politicas desse papel, tentando trazer aspectos
de complementaridade e possiveis lacunas existentes na literatura.
Ainda nessa secdo, analisaremos a importancia da governanca para o
crescimento. Na segunda secdo, ainda teérica, discutiremos as instituicoes
informais. Nas duas se¢des seguintes, traremos andlises empiricas para o
caso do Bric, comparando o papel das instituicdes formais e informais no
processo de crescimento econémico. As consideragdes finais encerram o
trabalho.

2. Institui¢des formais e crescimento econdmico

Emrelacao a discussao proposta neste artigo, € importante tentarmos
sistematizar as interagdes entre as instituigdes politicas e econdmicas e
algumas outras varidveis, como descritas em Acemoglu, Johnson e Robinson
(2004), que de alguma forma nos permitem responder as trés questoes
elencadas na introducao deste trabalho e que nos possibilitam buscar o
desenvolvimento de uma andlise para o caso brasileiro, objetivo do artigo.
O esquema a seguir simplifica as interagdes entre varidveis econémicas e
politicas. Iremos explicar o digrama logo em seguida.

Distribuicao de recursos t = { De facto poder politico t

De jure poder politico t InstituicGes econdmicas t
{

De facto poder politico t Instituigdes politicas t+1

Performance econémica t
Institui¢des econdmicas t { Distribuicdo de recursos t+1

Podemos observar que as instituigdes politicas no tempo t (presente)
influenciam o chamado de jure poder politico também no tempo t, ou seja,
o poder que vem com a capacidade de alterar a legislacdo, mudando
normas legais, e é influenciado pelos moldes das instituicdes politicas.
A distribuigdo de recursos no tempo t influencia o chamado poder de facto,
que é o poder associado nao as normas legais, mas a capacidade de, por
ter mais recursos, poder influenciar a tomada de decisdes.
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Esses dois tipos de poder, por sua vez, influenciardo as institui¢oes
econdmicas no tempo t e as institui¢des politicas no tempo t+1 (futuro).
Para finalizar a l16gica do esquema, é preciso considerar que as institui¢des
econdmicas no tempo t influenciam a performance econdémica no tempo
t e a distribuicdo de recursos no tempo t+1. Dessa forma, para sabermos
como poderdo ser alteradas as variaveis do sistema, é necessario conhecer
como podem ser alterados os comportamentos das institui¢des politicas e
da distribuicao de recursos no presente.

Em outras palavras, se o poder de jure depende do comportamento
das institui¢des politicas e o poder de facto depende da distribuicao de
recursos e esses dois tipos de poder determinardo o comportamento
das instituicdes econdémicas, influenciando a performance econdmica,
fica claro que as variaveis politicas determinardo, em ultima analise, o
desempenho econémico diferenciado entre os paises.

Para tentar estabelecer um exemplo, podemos pensar que uma
redugdo nos gastos publicos poderia representar uma série de mudangas
nas instituigdes econdmicas capazes de alterar a performance econdmica
atual e a distribuicao de recursos no futuro. Para essa reducdo nos gastos
publicos ocorrer, ou seja, para que ocorra essa modificagdo nas institui¢des
econdmicas, serd necessario que ocorram modificacdes no poder politico,
isto é, no poder de jure, por meio de alteracdes nas instituicdes politicas,
e/ou alteragcdes no poder de facto, por meio de modificagdes na distribuicao
de recursos.

Esse é o caso brasileiro no momento, segundo alguns autores, por
exemplo Rodrik, Hausmann e Velazco (2004). Para eles, a falta de poupanca
seria o principal fator limitador do crescimento, de tal forma que, quando o
financiamento externo se faz presente, a economia cresce; quando ele cessa,
a economia entra em estagnagdo. Seria necessdrio, portanto, uma reducao
dos gastos publicos para diminuir a dependéncia do financiamento externo.

A questdao crucial que se estabelece, no entanto, é como as
institui¢des politicas poderiam ser modificadas para viabilizar as
mudangas nas instituicdes econémicas, e em nosso exemplo permitir uma
redugdo nos gastos publicos?

As andlises mais associadas com a teoria economica parecem
ter muitas limitacdes para responder a esta pergunta. Mesmo os
desenvolvimentos mais recentes como os de Acemoglu, Johnson e
Robinson (2004) e Rodrik, Hausmann e Velazco (2004), por exemplo, assim
como os diversos modelos construidos a partir da teoria do crescimento
endégeno, nao chegam a explicar os mecanismos capazes de modificar as
instituicdes politicas.
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Coube a Ciéncia Politica tratar melhor desta questdo. Trabalhos
atualizados, porém seminais, como os de Tsebelis (2002), Cox e McCubins
(2001) e Tommasi et al (2006) trazem analises até certo ponto semelhantes.
Para esses autores, é crucial perceber que o surgimento e a manutengao
(decisevenesse resoluteness, nos conceitos de Cox e McCubins - 2001) das
politicas governamentais direcionadas para o crescimento, assim como
de suas caracteristicas altamente favoraveis, dependem do resultado das
transacoes efetuadas no “jogo” politico.

A cooperagao politica é, muitas vezes, fundamental para levar
a politicas governamentais efetivas que favorecam o crescimento
econdmico. No sistema politico, contudo, como mostram Tommasi et al
(2006), é mais provavel, inclusive no caso brasileiro, que a cooperacao
politica ocorra se: (i) os resultados positivos ou ganhos pela nado
cooperagao forem baixos; (ii) o0 nimero de atores politicos for pequeno;
(iii) os atores tiverem ligacdes intertemporais fortes; (iv) existirem
boas técnicas de delegacdo (uma burocracia eficiente, por exemplo);
(v) as agdes politicas forem largamente observaveis; (vi) existirem boas
técnicas de coagdo para que os acordos intertemporais sejam honrados
(um Judiciario independente, por exemplo); e, finalmente, (vii) as trocas
politicas tiverem lugar em arenas nas quais as propriedades de ii a vi
tendam a ser satisfeitas. O sistema politico brasileiro tem fortes condicdes,
dada sua estrutura de funcionamento, de permitir a existéncia dessas
condigdes, como mostram Melo et al (2005).

Isso nos permite concluir, todavia, que, mesmo com as condicdes
favoraveis mencionadas, caso ndo haja cooperacdo, ou seja, se as forcas
politicas tiverem uma capacidade limitada de autocoagir acordos
cooperativos, regras politicas rigidas (ndo reagentes ao ambiente
econdmico) serdo escolhidas se o conflito de interesses for grande,
comparado a volatilidade do ambiente econoémico.

Ou ainda, na visdo de Tsebelis (2002), ndo havendo cooperagao,
os veto players poderao impedir que politicas extremamente importantes
para o crescimento sejam implementadas. Contudo, a ndo cooperagao
também pode impedir que politicas desastrosas, do ponto de vista do
favorecimento do crescimento, como aquelas que prejudicam a seguranca
dos direitos de propriedade, sejam postas em prética.

Na realidade, quando ha uma baixa capacidade de forcar trocas
politicas intertemporais, dependendo da extensdo do conflito distributivo
em relacdo a natureza da volatilidade econdémica, podemos observar
acordos politicos altamente volateis ou politicas altamente inflexiveis. Isso,
mais uma vez, pode ser favoravel ou ndo para o crescimento econémico.
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Se os acordos politicos volateis ocorrerem em fungdo de politicas
importantes para o crescimento, como reformas estruturais que melhorem
o sistema educacional ou o déficit do sistema previdencidrio, a falta de
cooperacao terd sido nefasta para o objetivo de fazer o pais crescer.

No entanto, se as politicas altamente inflexiveis forem estabelecidas
em torno de pontos considerados vitais de sua manutencado, para incentivar
o crescimento, como o controle fiscal e a seguranca dos direitos de
propriedade, a falta de cooperagdo entre os agentes politicos e o eventual
conflito entre eles tera sido benéfico para o processo de crescimento.

Feita essa discussdo acerca das teorias politicas e econdmicas que
associam o funcionamento das instituicdes ao processo de crescimento,
fica claro que evidéncias empiricas sao muito tteis para mostrar que tipo
de instituicdo politica pode favorecer ou ndo o crescimento de um pais (se
instituicoes mais rigidas e dificeis, cujo status quo é dificil de mudar, ou se
as que sao mais adaptaveis aos processos de mudancas e reformas.

2.1. Governanga e crescimento

A relacdo entre governanca e instituicdes tem merecido destaque
em vérios estudos. Essa relacao é particularmente importante porque, se as
instituicdes sao as regras que determinam como as pessoas se comportam,
elas entdo devem prover os meios (formas de incentivos para favorecer o
cumprimento e sangdes para o caso de descumprimento) que conduzem
as pessoas a se comportarem de acordo com essas regras.

Se todas as instituicdes estdo tendo performances efetivamente
boas, as pessoas estardo se comportando de forma apropriada, no que
diz respeito a todas as regras da sociedade. Boa governangca e instituicoes
apropriadas seriam, portanto, a mesma coisa.

A governanga assegura que uma série de institui¢cdes apropriadas
esta presente, quer na esfera publica, quer na privada.

Em relacdo aos fatores institucionais ligados a governanca, é
necessario buscar a prépria definigdo de forma mais ampla, como faz Keefer
(2004), para quem governanca esta associada a dois conjuntos de fatores.

O primeiro conjunto estd ligado as rea¢des de resposta perante
os cidadaos e a capacidade de prové-los de certos servigos basicos, como
seguranca aos direitos de propriedade e, mais genericamente, regras da
legislacao (rule of law), ou seguranca juridica.

Osegundo esta associado as institui¢cdes e aos processos do governo
que fornecam aos tomadores de decisdes governamentais incentivos para
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gerar respostas eficientes para as demandas dos cidadados, as medidas de
democracia - voz da sociedade nesse tipo de situacdo - e a transparéncia
(accountability).

Note-se que o primeiro conjunto representa resultados - isto
é, corrupgao e eficiéncia burocratica sao indicadores diretos da falta de
resposta adequada as demandas sociais - e somente indicadores indiretos
da falta de incentivos governamentais para que essas respostas adequadas
sejam fornecidas. Por outro lado, o segundo conjunto representa conceitos
ligados a causalidade e sdo, portanto, mais importantes.

Outro ponto essencial a ser ressaltado é a existéncia de duas
correntes que apresentam ideias relativas ao processo de aprimoramento
da governanca: a primeira coloca que, se ha falhas no aparato estatal,
dando margem ao surgimento de corrupgao, por exemplo, reformas na
administracdo publica, tais como intensificagdes de auditoria e acdes do
Ministério Pablico, ou reformas no gerenciamento financeiro do Estado,
podem ser implementadas para tentar corrigir os problemas; a segunda
considera que, se as falhas estdo mais enraizadas nos incentivos dos atores
politicos, as reformas terdo de ser mais estruturais, ndo significando,
evidentemente, que ndo possam e ndo devam ser realizadas.

E muito comum, nas linhas de pesquisa associadas a governanga,
a utilizacdo sistematica de estudo e de dados fornecidos pelo Banco
Mundial para apontar, nos trabalhos, alternativas de politicas para o
crescimento, enfatizando o fortalecimento dos instrumentos institucionais
que favoreceriam, por meio de uma maior confianga no respeito aos
direitos de propriedade e na correta execucdo das regras da lei (rule of law),
o investimento internacional.

Uma questdo chave para trabalhar da melhor maneira a relagao
empirica entre governanga e crescimento econdémico estd relacionada a
desagregacdo desse conceito. Nesse sentido, Kaufmann et al (2002; 2003;
2004) apresentam trabalhos que constituem grande avanco na direcdo
de apontar a governanca ndao como um conceito tinico, mas como um
conjunto de variaveis que devem ser consideradas em seu conjunto.

Na realidade, eles mostram 194 medidas de governanga,
de 17 fontes, e dividiram essas varidveis em seis categorias: (i) voz
e transparéncia (voice and accountability); (ii) estabilidade politica;
(iii) eficiéncia governamental; (iv) qualidade de regulacao (v) regras da lei
ou seguranca juridica (rule of law); e (vi) corrupcao.

E importante notar que muitas vezes os paises tém desempenhos
diferentes em relacdo aos itens relacionados anteriormente. Dessa forma, por
exemplo, podemos constatar que a maioria dos paises da América Latina vém
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melhorando, comparativamente a paises com renda per capita semelhantes,
seus resultados em relacdo as questdes relacionadas a voz, a transparéncia
e a estabilidade politica, enquanto tém piorado em relagdo a eficiéncia
governamental, a qualidade de regulagdo, a regras da lei e a corrupcao.

Muitos estudos que utilizaram o método de corte transversal, ou
seja, a escolha de um conjunto de paises para ter seus dados unidos no
célculo das regressoes estatisticas, encontraram uma relagao positiva entre
os indicadores da chamada boa governanca e crescimento econémico.
Notadamente, os trabalhos de Rodrik, Hausmann e Velazco (2004) e de
Acemoglu, Johnson e Robinson (2004) encontraram significAncia nas
varidveis relacionadas a seguranca dos direitos de propriedade, a regras
da lei e a eficiéncia governamental.

Em suma, as instituicdes sdo consideradas facilitadoras do
desenvolvimento econémico em duas grandes dreas: na reducdo dos
custos de fazer negdcios (custos de transacao) e no asseguramento do
processo de competicao.

O papel das instituicdes passa pela seguinte andlise: se elas
conduzem a melhores climas econdmicos de investimentos, expandem o
comércio exterior, encorajam o desenvolvimento tecnolégico, melhoram a
governanga e o accountability, encorajam a confianca, reforcam os direitos
de propriedade, garantem a competicdo e evitam a exclusao de segmentos
da populagao dos frutos do desenvolvimento, trata-se mais de uma questao
relacionada aos incentivos e as formas que forcam o cumprimento das
normas institucionais (enforcement) do que do ambiente em que operam.

Assim, a questdo da importancia das instituicbes para o
desenvolvimento depende largamente de como as informais moderam
as formais na medida em que afetam os resultados (NORTH, 2005).
E importante ressaltar que é impossivel discutir aspectos relacionados a
normas, atitudes e valores no contexto das institui¢des sem abordar aspectos
culturais, mas concordamos com a anélise de Ostrom (1997) e de outros que
conceitualmente separam as regras que governam um empreendimento
coletivo em particular das normas e atitudes aceitas como emanadas de
forcas culturais, profundamente determinadas historicamente.

3. Institui¢oes informais
Helmke e Levitsky (2004) consideram as institui¢des informais como

“regras que realmente estao sendo seguidas; regras que nao estao escritas
e que freqiientemente moldam os incentivos de forma sistematica”. Regras
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informais tém despertado interesse ha muito tempo, mas ndo tém sido
rigorosamente conceituadas ou teorizadas nos estudos do “mainstream”
sobre institui¢des, os quais tém priorizado as regras formais do jogo.

Institui¢cdes formais se referem aos aspectos relacionados ao Estado,
tais como o Judiciario, o Legislativo, as leis, as burocracias e as formas de
cumprimento das determinagdes de constituicoes, leis e regulamentacdes.
Essas institui¢gdes sdo conhecidas por meio de canais oficiais, ao passo que
as institui¢cdes informais normalmente ndo sdo escritas, sendo criadas e
tendo suas determinagdes cumpridas por canais ndo oficiais.

Helmke e Levitsky (2004) argumentam que as instituigdes informais
podem funcionar positiva ou negativamente para aprimorar ou limitar
as institui¢des formais. Na esfera da Ciéncia Politica, eles apresentam o
exemplo do Chile, no qual as institui¢des informais podem limitar o poder
presidencial, a despeito da Constituicao chilena de 1980 ter criado um dos
sistemas presidencialistas mais fortes do mundo.

Na prética, os presidentes chilenos sao limitados por complexas
redes de institui¢des informais, levando o Poder Executivo a realizacdo
de consultas e divisdes de poder. Helmke e Levitsky (2004) observam que
¢ importante ndo s6 distinguir as institui¢des informais das formais, mas
também das instituicoes fracas.

O foco da andlise de Helmke e Levitsky estd nas interacdes entre
as instituicdes formais e informais. Neste sentido, existem duas linhas
principais na literatura. Na primeira, as institui¢des informais tém o papel
de resolver os problemas existentes nas interagdes sociais, coordenando e
melhorando a eficiéncia e o desempenho das complexas institui¢des formais.
Na segunda, as instituicdes informais representam a criacdo de problemas,
por exemplo, via corrupgao, clientelismo ou clas politicos que enfraquecem
os mercados, os Estados e os regimes democréticos. Peng (2001) enfatiza o
papel da andlise institucional em relacao as culturas nacionais e especifica
o papel positivo das instituicdes que dao suporte ao mercado, formal e
informalmente, incentivando o empreendedorismo na China.

Steier (2009), Morck e Steier (2005) e Morck (2005) destacam
o comportamento opressivo e rent-seeking dos novos empresarios,
vinculados a grandes grupos empresariais familiares, particularmente nos
mercados emergentes.

A andlise de Helmke e Levitsky tenta sistematizar modelos
nos quais, sob certas condigdes, as instituicdes informais reforcam as
instituicoes formais mais frageis, ao passo que, em outras condigdes,
aquelas enfraquecem estas. Eles identificam quatro tipos de instituicdes
informais, no sentido de como elas interagem com as institui¢des formais:
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complementares, acomodadas, competidoras e substitutivas. Essa
definicdo é baseada em duas caracteristicas. A primeira é a efetividade
das instituicdes informais. Existem dois aspectos relacionados com
a efetividade: o primeiro é se ha leis e cédigos de governanca que dao
suporte ao mercado. O segundo é se essas leis e codigos sao cumpridos.
Se, por ineficiéncia do Judiciario ou por corrupgao, os direitos formais nao
sdo cumpridos, as institui¢des informais sao ditas ineficientes.

As institui¢des informais podem operar em um contexto de
instituicoes formais eficientes, no qual boas regras existem e sao
cumpridas. As instituicdes informais também podem funcionar em um
contexto no qual as regras ndo sao claras ou ndo sdo cumpridas. Somente
quando regras escritas legais sdo cumpridas - o que pode ocorrer por
meio de institui¢des formais ou informais - pode-se argumentar que essas
instituicdes informais sao eficientes.

Nesse contexto, as institui¢des informais nunca sdo ineficientes
por si s6. Ao contrario, elas emergem em resposta aos espagos vazios
deixados na esfera formal por uma demanda de uma determinada funcao
a ser exercida e, portanto, por definicdo, ndo podem ser propriamente
classificadas de ineficientes. Se elas ndo fossem necessarias, elas nido
teriam surgido. No entanto, as institui¢des informais desempenham suas
funcdes de diferentes maneiras e podem operar com objetivos compativeis
ou incompativeis em relacao aos objetivos das institui¢cdes formais.

Dessa forma, a segunda caracteristica das institui¢des informais
neste contexto diz respeito ao grau de compatibilidade entre os objetivos
dos atores relevantes para as institui¢cdes formais e informais. Os objetivos
sdo compativeis se as finalidades das leis formais e dos agentes que
trabalham nas instituicdes informais (podem ser grupos de empresarios,
redes familiares, Estado por meio do partido local, elites burocraticas)
estdo trabalhando no mesmo sentido, por exemplo, o financiamento das
empresas ou a seguranga dos direitos de propriedade.

Por objetivos incompativeis, entendemos que as metas dos
agentes formais e informais sao hostis ou, de forma mais branda, ndo sao
mutuamente complementares. Para dar um exemplo, quando os direitos
dos detentores das acdes de uma empresa sdo contestados pelo Estado
ou quando os direitos dos investidores minoritdrios sdo ameagados de
expropriacdo, os objetivos dos investidores ou detentores de acdes sdao
preteridos em relacdo aos agentes das institui¢des informais, tais como
investidores oligarcas, partidos locais ou estatais, que estdo fazendo
ameacas de expropriacao (Tabela 1).
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Tabela 1 - Tipologia das institui¢des informais

Instituicbes formais Instituices formais
ineficientes eficientes
Objetivos compativeis entre os
atores nas instituicdes formais e Substitutivas Complementares
informais
Objetivos conflitantes entre os
atores nas instituigdes formais e Competitivas Acomodadas
informais

Fonte: Helmke e Levitsky (2004).

A analise de Helmke e Levitsky sobre as institui¢cdes informais é
mostrada na Tabela 1, na qual as instituicoes informais complementares sao
definidas em um contexto de instituicdes formais efetivas e de objetivos
compativeis entre instituicbes formais e informais. As instituicdes
informais preenchem os espacos vazios deixados pelas instituicdes
formais, sendo compativeis e complementares a estas e assistindo-as
para que funcionem efetivamente; elas tratam de problemas ndo
considerados pelas regras formais, ainda que sem as violar. Assim, elas
tendem a melhorar o desempenho ou a eficiéncia das institui¢des formais.
Helmke e Levitsky fornecem exemplos dessas institui¢des informais
complementares na variedade de normas e rotinas que permitem que
as burocracias funcionem eficientemente, como no caso dos costumes
(folkways) no Senado norte-americano.

Elas sdo mais comumente encontradas nos paises da Organizagao
para Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), na qual as
instituicdes formais funcionam efetivamente. Essa analise é de certa forma
similar a literatura sobre variedades do capitalismo asidtico (CARNEY;
GEDAJLOVIC; YANG, 2009), que discute as complementaridades
institucionais, dependendo da extensdo em que os diversos atores
sdo compativeis uns com os outros. Economias liberais de mercado e
economias de mercado coordenadas sao caracterizadas como tendo altos
niveis de complementaridade com instituicdes de suporte mutuamente
interconectadas. Em contraste, modelos hibridos ou mistos de capitalismo,
que podem ser aproximadamente descritos pelos mercados emergentes da
Asia, tém instituicdes ndo coesas que trabalham umas contra as outras.

Instituicoes informais acomodadas surgem em situacdes em que ha
instituicoes formais efetivas, mas com conflito entre os objetivos dos atores
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formais e informais. Essas institui¢cdes informais agem para reconciliar os
interesses dos atores chaves com os arranjos institucionais, desconsiderando
asregras formais quando estas nao estao alinhadas com os objetivos de todos
os atores. Dessa forma, elas violam mais o espirito do que a prépria letra das
regras formais e fornecem, assim, uma segunda melhor alternativa (second
best) quando as regras formais ndao podem ser desafiadas diretamente.
Elas ndo melhoram necessariamente o desempenho, mas podem criar
estabilidade e facilitar o funcionamento das institui¢cdes formais.

O processo de contratacdo em muitas universidades norte-
-americanas pode constituir bom exemplo de instituicdes acomodadas
(accommodating institutions). H4 a tendéncia de os departamentos das
universidades norte-americanas contratar alunos de outras universidades,
a despeito dos comités formais que sdo constituidos pelas universidades
e que chegam a realizar entrevistas com diversos candidatos, inclusive
apresentando relatorios.

Observamos que a letra da lei é cumprida, ou seja, comités sao
formados, fazem seu trabalho, analisam candidatos, mas o espirito da
lei é violado porque os comités ja fizeram suas escolhas previamente, de
maneira informal.

As instituicoes informais substitutivas ocorrem quando as instituicdes
formais sao ineficientes, mas os objetivos entre as institui¢des formais e
informais sao compativeis. Elas, portanto, subvertem as regras formais ao
criar uma conivéncia entre os atores das instituicées formais e informais,
para desconsiderar o que é comumente percebido como sendo instituigdes
formais inadequadas, e fornecem métodos alternativos de funcionamento
institucional.

Assim sendo, elas podem melhorar o desempenho e criar interesses
que sao transferidos para essas institui¢des informais substitutivas.
Novamente, andlises paralelas podem ser encontradas na literatura sobre
variedades do capitalismo. Carney, Gedajlovic e Yang (2009) argumentam
que a organizacao das firmas em grupos de negdcios em muitos paises da
Asia acontece em funcgao da auséncia de instituigoes formais que poderiam
assegurar as transacdes comerciais; grupos comerciais negociando
repetidamente uns com os outros estabelecem quase mercados para
capitais, talentos, tecnologias e outros recursos que sao ou caros para
serem obtidos por meio de contratos nos mercados ou inacessiveis. Esses
grupos estdo agindo como substitutos das instituicdes de mercado, e suas
acoes preenchem espagos vazios.

As associagdes informais de bairros, constituidas para prevenir
crimes ou coletar lixo das ruas, podem ser apresentadas como bons
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exemplos de institui¢des substitutivas, na medida em que desempenham
atividades que caberiam, em principio, ao governo. Como a maioria dessas
associacdes voluntarias ndo representa uma ameaca para as instituicdes
formais, elas acabam sendo encorajadas pelas autoridades estatais.

No entanto, existe a possibilidade de alguns grupos de voluntarios,
tais como o Minutemen nos Estados Unidos, que assumiram a tarefa
de vigiar as fronteiras norte-americanas com o México, terminarem
representando um potencial problema, em funcao das a¢cdes muitas vezes
violentas e sem o amparo legal, ou seja, das institui¢des formais.

Instituigoes informais competitivas existem nas situacdes em que ha
instituigdes formais ineficientes e interesses conflitantes entre os atores
formais e informais. Nesse caso, as instituicdes informais, na realidade,
desafiam as estruturas das institui¢cdes formais; aqueles que agem por meio
das institui¢des informais tém objetivos diferentes dos atores internos das
instituicdes formais.

As Leis Jim Crow (Jim Crowns Law) competiam com as leis formais
contra a discriminagao racial em muitas areas dos Estados Unidos, ao ponto
de ser necessario as autoridades federais norte-americanas terem de utilizar
suas prerrogativas de poder para mitigar tais praticas. Lembrando que as
Leis Jim Crow foram leis estaduais e locais, postas em vigéncia de 1876 a
1965. Elas estabeleciam, por meio do poder de jure, a segregagdo racial em
areas publicas dos estados do sul dos Estados Unidos, estados que formavam
a antiga Confedera¢ao, com a alegacdo de que haveria “separacdo com
igualdade” para os afro-americanos. Na pratica, no entanto, a separagao
levou a tratamentos, ajuda financeira e acomodacdes usualmente inferiores
as oferecidas aos brancos norte-americanos, sistematizando grande niimero
de desvantagens econdmicas, educacionais e sociais para os negros.

Esses tipos de institui¢des informais podem incluir redes de
corrupgao como as mafias, os clientelismos ou as varias formas de redes
de clas e de inspec0es arbitrarias que podem extorquir rendimentos, que
trabalham em sistemas de poder e de incentivos diferentes dos operados
pelos atores dentro do sistema de funcionamento institucional formal.

Agindo desta forma, eles podem enfraquecer as instituicdes formais e
tender a reduzir as medidas de melhoria no desempenho, como a entrada de
novas firmas ou investimentos externos diretos. Carney, Shapiro e Tang (2009)
e Steier (2009) também apresentam cendrios de capitalismo oligarquico nos
quais grupos empresariais podem se tornar tao grandes e poderosos em suas
economias nacionais, que inibem a habilidade de novas firmas se formar, assim
como inibem as firmas independentes de crescer. Isso pode constituir exemplo
de que as institui¢des informais dos grupos empresariais estao substituindo as
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institui¢des formais ineficientes (mercados de capitais que sdo insuficientemente
desenvolvidos para dar acesso ao financiamento das empresas), embora os
objetivos dos grandes e poderosos grupos empresariais sejam incompativeis
com os objetivos das instituigdes formais de fornecer acesso para todas as
firmas: as pequenas e grandes, as novas ou as ja existentes.

Steier (2009) contrasta as caracteristicas de um sistema dominado
pelas oligarquias, com pouco empresariado, preservacao de riqueza e rent-
seeking a perpetuacgdo de institui¢des fracas, com um sistema dominado
pelo empresariado no qual ndo s6 grupos empresariais agem para a
criacdo de riqueza e mas também vacuos institucionais sao preenchidos
por esses grupos, desenvolvendo o ambiente institucional esta.

Como diz Steir “whether familial capitalism contributes to or
inhibits the prosperity of an economy depends largely on the institutional
context [...] we need to develop better theories of how organizations,
institutions and economies co-evolve” (STEIER, 2009, p. 531).

4. Instituicdes formais para governanca corporativa e investimentos
externos

4.1. Instituicdes formais para governanca corporativa no Bric

Em termos da efetividade das instituicGes formais relacionadas a
governanca corporativa, existe uma distin¢do entre India, China e Russia,
de acordo com a efetividade é baixa em razao do fraco nivel de seguranca
juridica (rule of law), da fraca capacidade de forcar o cumprimento das
leis (enforcement), e do elevado nivel de corrupcao; no Brasil, onde de
uma maneira geral a efetividade é alta - mesmo com a ineficiéncia de seu
Judiciério, apesar de uma forte seguranca juridica -, ha niveis médios de
corrupgdo e baixo risco de expropriagao.

H& vaérias maneiras de observar a estrutura de governanca
ineficiente na China, em termos de institui¢cdes que ddo suporte ao
mercado: uma delas refere-se ao fato de a propriedade privada ter sido
legalizada recentemente. Em 1977 as empresas privadas eram ilegais e em
numero desprezivel; em 2005, havia 29,3 milhdes de empresas privadas,
empregando cerca de 200 milhdes de pessoas e respondendo por cerca de
50% do Produto Interno Bruto (PIB) (CHINA DAILY apud TSAI, 2006).

Isso ocorreu apesar de os direitos de propriedade nao terem sido
formalmente reconhecidos até 2004 e de a independéncia legal do Judicidrio ser
pobre. Ha falta de infraestrutura legal e de direitos de propriedade intelectual,
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e fraca capacidade de forcar o cumprimento dos contratos. Existe um ntimero
consideravel de empresas listadas como privadas das quais o Estado é
proprietério, nas quais este ou seus agentes tém funcdes que deveriam caber
aos acionistas privados em uma economia de mercado (TIAN; LAU, 2001).
Também existem estudos mostrando a falta de capacidade do Estado como
acionista, ou seja, proprietario de empresas (BROADMAN, 1999; CHEN, 1997).

A estrutura formal das instituicdes da governanca corporativa na
India tem melhorado desde a liberalizacéo de 1991. O mercado de capitais
foi liberalizado, e um c6digo para os controladores foi adotado em 1994,
pavimentando o caminho para um mercado rudimentar do controle
corporativo. Foram iniciadas agdes para melhorar as normas e as praticas
de divulgacao da governanga corporativa. Houve um aumento na entrada
de capital estrangeiro (SACHS, 2003).

Uma caracteristica importante da India é a predominancia de
grupos empresariais participando de véarias administracdes e controles
aciondrios de empresas por meio de membros familiares.

A India tem, todavia, regides muito diferentes: mesmo sendo as
estruturas nacionais, do ponto de vista legal e das politicas implementadas,
iguais em todos os estados, existem grandes diferencas entre as agdes legais
elaboradas estadualmente. Assim, estados com altos desempenhos, como os
de Gujarat ou Maharashtra, tém tido taxas de crescimento econémico anuais
de 8% ao ano, enquanto estados de desempenho inferior, como os de Bihar ou
Orissa, tém tido taxas de crescimento econdmico anuais de 4% ao ano. Nestes
estados, a seguranca dos direitos de propriedade e o cumprimento das leis
e dos contratos sdo precdrios e os codigos da legislacao formal, ineficientes.

A Rdssia é classificada como high compliance country (pais de alta
complacéncia) em termos de complacéncia com os padrdes internacionais
de governanga corporativa, indicando um arcabouco legal comparavel
aos principios da OCDE.

No Brasil, as estruturas de governanga corporativa tém melhorado
sensivelmente desde 2000 (LUBRANO, 2007). Houve uma iniciativa de
reforma legal, baseada em um estudo do Banco Mundial, em 2000. Houve
o estabelecimento de campedes dos setores publico e privado para boa
governanca corporativa e lideranca entre companhias e investidores.
O arcabougo legal, incluindo as estruturas de cumprimento das obrigacdes
(enforcement), esta funcionando e também existe infraestrutura privada em
termos de educacdo e monitoramento; ofertas recentes de firmas reestruturadas
ndo teriam sido possiveis sem essas reformas (LUBRANO, 2007).

Em resumo, podemos ver na Tabela 2, baseada em La Porta
et al (1998) e em Estrin e Prevezer (2010), que na India os acionistas
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formais e os direitos dos credores sao relativamente bem-formulados
em um arcabougo legal bem-estabelecido. Nos estados indianos de baixo
desempenho, a seguranca dos direitos de propriedade e o cumprimento da
seguranca juridica (enforcement of the rule of law) sdo precarios, e os codigos
de legalidade formal sdo ineficazes. Isso contrasta com o que ocorre na
Rissia e no Brasil, onde os direitos de propriedade formal e os cédigos
de governanca corporativa tém melhorado de forma expressiva desde a
década de 1990, na Russia, e de 2000, no Brasil (Tabela 3).

E preciso observar, no entanto, que indices de governanca mais gerais,
produzidos pelo Banco Mundial, pelo projeto Governance Matters, disponiveis
para o periodo de 1996 a 2009, apresentados nas Tabelas de 4 a 9, mostram que
os paises do Bric ndo tém boas condicoes em termos de governanga, quando
comparados nao s6 com os paises desenvolvidos, mas também com paises em
desenvolvimento mais bem classificados, como o Chile.

Tabela 2 - indices dos diretos dos acionistas e dos credores

Indices dos diretos dos Indices dos direitos dos
acionistas credores

Brasil 5 1

Russia Alto* Alto*

India 5 4

China Baixo* Baixo*

Estados Unidos 5 1

Média da Série 3 2,3

Fonte: La Porta et al (1998); *Estrin e Prevezer (2010).

Tabela 3 - Medidas de enforcement das instituicobes de governanca
corporativa

. Seguranca juridica | Controle da Risco de
Judiciario B L
(Rule of Law) corrupgao expropriagao
Brasil 5,75 6,32 6,32 7,62
Russia Fraco* Fraco* Pobre* Alto*
India 8 4,17 4,58 7,75
China Fraco* Fraco* Pobre* Baixo*
Estados Unidos 10 10 8,63 9,98
Média da Série 7,67 6,85 6,9 8,05

Fonte: La Porta (1998); *Estrin e Prevezer (2010).
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O PAPEL DAS INSTITUICOES FORMAIS E INFORMAIS NO CRESCIMENTO ECONOMICO

Ano Brasil Rassia india China
1996 -0,18 -0,64 0,350 -0,2
1998 -0,30 -0,86 0,232 -0,37
2000 -0,27 -1,12 0,236 -0,44
2002 -0,34 -0,87 0,044 -0,34
2003 -0,32 -0,93 0,088 -0,43
2004 -0,33 -0,82 0,106 -0,35
2005 -0,45 -0,84 0,193 -042
2006 -041 -0,93 0,192 -0,52
2007 -0,42 -0,93 0,141 -0,45
2008 -0,34 -0,92 0,117 -0,33
2009 -0,18 -0,77 0,049 -0,35
Fonte:Governance Matters (varios nameros).
Tabela 5 - Qualidade da regulagao (regulatory quality)
Ano Brasil Rissia India China
1996 0,360 -0,40 0,063 0,195
1998 0,296 -0,51 -0,39 -0,26
2000 0,354 -0,78 -0,11 -0,28
2002 0,230 -0,38 -0,33 -0,49
2003 0,345 -0,32 -0,31 -0,35
2004 0,097 -0,19 -0,33 -0,24
2005 0,065 -0,26 -0,21 -0,20
2006 -0,02 -0,49 -0,20 -0,28
2007 -0,04 -0,36 -0,21 -0,18
2008 0,069 -0,48 -0,29 -0,15
2009 0,177 -0,46 -0,28 -0,20

Fonte: Governance Matters (varios nameros).
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Tabela 6 - Controle da corrupcao

Ano Brasil Rassia india China
1996 -0,25 -1,03 -0,32 -0,20
1998 0,054 -0,88 -0,34 -0,26
2000 0,107 -1,06 -0,41 -0,23
2002 -0,130 -0,93 -0,45 -0,47
2003 0,210 -0,75 -0,37 -0,38
2004 0,106 -0,76 -0,34 -0,62
2005 -0,180 -0,75 -041 -0,74
2006 -0,150 -0,78 -0,22 -0,52
2007 -0,15 -0,91 -0,37 -0,6
2008 -0,05 -1,02 -0,36 -0,46
2009 -0,07 -1,12 -0,33 -0,53

Fonte: Governance Matters (vérios nimeros).

Tabela 7 - Efetividade governamental (government effectiveness)

Ano Brasil Rassia india China
1996 -0,24 -0,69 -0,14 0,044
1998 -0,10 -0,47 -0,16 -0,33
2000 0,078 -0,68 -0,16 -0,13
2002 -0,04 -0,29 -0,11 -0,05
2003 0,21 -0,22 -0,04 -0,1
2004 0,143 -0,25 -0,02 0,17
2005 0,006 -0,36 -0,07 0,16
2006 -0,05 -0,43 0,023 0,17
2007 -0,07 -0,32 0,149 0,18
2008 0,057 -0,26 -0,01 0,17
2009 0,076 -0,28 -0,01 0,17

Fonte: Governance Matters (vérios nimeros).
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Tabela 8 - Estabilidade politica

Ano Brasil Riussia india China
1996 -0,48 -0,95 -1,05 -0,35
1998 -0,38 -0,75 -0,8 -0,16
2000 0,213 -0,7 -0,62 -0,22
2002 -0,16 -0,5 -0,87 -0,18
2003 0,068 -0,83 -1,14 -0,38
2004 -0,12 -1,01 -0,8 -0,21
2005 -0,08 -0,89 -0,65 -0,36
2006 -0,11 -0,73 -0,85 -0,46
2007 -0,20 -0,67 -0,94 -0,39
2008 -0,11 -0,61 -0,9 -0,39
2009 0,288 -0,72 -1,19 -0,44

Fonte: Governance Matters (varios nameros).

Tabela 9 - Voz e responsabilizacao (voice and accountability)

Ano Brasil Rassia India China
1996 0,183 -0,43 0,124 -1,66
1998 0,193 -0,58 0,322 -1,38
2000 0,168 -0,46 0,26 -1,29
2002 0,328 -0,38 0,379 -1,58
2003 0,481 -0,57 0,335 -1,53
2004 0,354 -0,58 0,418 -1,46
2005 0,435 -0,65 0,425 -1,52
2006 0,469 -0,93 0,445 -1,68
2007 0,480 -0,98 0413 -1,72
2008 0,480 -0,91 0,443 -1,68
2009 0,508 -0,95 0,467 -1,65

Fonte: Governance Matters (varios nameros).

4.2. Instituicdes formais para investimentos externos no Bric

O acesso ao mercado de agdes é relativamente baixo em todos
0s paises que compdem o Bric, com uma dependéncia muito maior dos
fundos e dos investimentos internos do que dos investimentos externos.
O mercado de agdes como financiador de empresas é particularmente
reduzido no Brasil, com cerca de 3% a 4% das firmas, quando
comparado aos de 12% a 16% das firmas na India e na China. O acesso
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aos financiamentos de longo prazo no Brasil, por meio dos mercados de
capitais internacionais, é restrito as grandes empresas. Isso se deve nao s6
a natureza do subdesenvolvimento do mercado de capitais, mas também
as debilidades das estruturas de governanca.

No Brasil, em particular, as condigdes de financiamento sao
mais severas para as Pequenas e Médias Empresas (PMEs), com baixos
volumes de crédito, altas taxas de juros e inadimpléncia; sdo também mais
favoraveis para empresas ja estabelecidas em industrias antigas do que
para empresas recém-criadas (CAMPOS; IOOTTY, 2007).

Mais da metade das empresas brasileiras que precisam de recursos
nao busca empréstimos, de acordo com relatério do Banco Mundial (2003),
em funcdo da complexidade dos requisitos, quando comparados com
32% na China e 16% na India. O problema é particularmente grave para
microempresas, pois a quantidade existente no Brasil é trés vezes maior
que a existente na China e na India.

Na China, as empresas de propriedade do Estado tém mais
preferéncia na obtencao de financiamento por parte dos bancos estatais
em relacdo as empresas privadas. Na India, a posicdo é mais favoravel as
empresas de menor porte, com cerca de metade dos pequenos negociantes
tendo linhas de crédito bancarias ativas ou outras formas de financiamento,
com uma baixa dependéncia de retencdo dos rendimentos para financiar
suas atividades, em compara¢ao com a China ou com o Brasil.

A posigao da Russia em relagao ao acesso formal de financiamento
é fraca. As empresas russas, no inicio da década de 2000, obtiveram apenas
de 3% a 5% de seus capitais nos bancos, ao passo que empresas de paises
mais avan¢ados, do ponto de vista da economia de mercado, obtiveram de
15% a 30% de seus capitais em bancos. A razao é que os bancos controlam
poucos depoésitos bancarios, com o Banco Alpha, por exemplo, tendo
apenas de 2% a 3% dos depositos russos em rublos. Contudo, o Sberbank
controlava 72% dos dep6sitos do pais em rublos em 2002 e favorecia as
grandes empresas e as de propriedade do Estado (PUFFER; MCCARTHY,
2003).

5. Institui¢des informais e crescimento: o caso do Bric
5.1. Brasil

Estrin e Prevezer (2010), considerando os indicadores de
governanca corporativa descritos na Tabela 3, concluem que as institui¢des
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formais sdo eficientes no Brasil, com bom indice relativo aos direitos dos
detentores de acoes; 0 mesmo ocorre relativamente a seguranga juridica e
ao risco de expropriacao.

No entanto, os autores também acham que o arcabougo juridico
brasileiro é muito rigoroso, especialmente no que diz respeito as leis
trabalhistas e aos encargos tributérios, levando muitos empresarios para
o mercado informal.

Outro ponto destacado é a ineficiéncia do Judicidrio no Brasil,
uma vez que a possibilidade de recursos serem impetrados em cortes
superiores, mesmo em casos extremamente simples, termina criando
enormes dificuldades para os que decidem se submeter as instituicoes
formais. Os empresarios que optam pelas institui¢des informais, estdo,
portanto, querendo arrumar uma forma de se desviar das enormes
dificuldades geradas pelas institui¢des formais.

E crucial, todavia, observar que eles nao tém o objetivo de mudar
as instituigdes formais, nem mesmo as enfraquecer, mas tao somente de
desviar-se delas. Por definicdo, se as instituicées formais forem eficientes
e se seus objetivos ndo forem coincidentes com os das instituicdes
informais, ou seja, se os objetivos forem incompativeis, estas serdo
consideradas instituicdes acomodadas (accommodating institutions). Os
autores consideram que este é o caso brasileiro.

No entanto, serd que podemos realmente considerar as instituicdoes
formais no Brasil eficientes, como acham Estrin e Prevezer (2010)? No
nosso modo de entender, ndo. Basta ver que o Banco Mundial colocou
o Brasil em 150° entre 183 paises, em termos de facilidades de pagar
impostos. Contratar e demitir trabalhadores é complicado e, em funcao
disto, 57% dos empresarios entrevistados no Brasil pelo World Bank
Doing Business data and Investment Climate Assessments consideram as
regulamentagdes trabalhistas como um obstaculo ao crescimento de suas
empresas, contra 19% na India e 17% na China. O Banco Mundial classifica
o Brasil em 37° lugar, entre 43 paises, em termos de facilidades de abrir e
fechar uma empresa.

Dyck e Zingales (2004) estimaram o valor dos beneficios privados
extraidos pelos acionistas majoritarios em uma série de paises. Suas
estimagOes variam de quase 0% para a maioria dos paises da OCDE (mas
nao todos) até 65% das acdes das empresas no Brasil.

Considerando as instituicbes formais ineficientes no Brasil,
teriamos as institui¢des informais sendo competitivas, seguindo a légica
de Helmke e Levitsky (2004), uma vez que estas terminam tendo objetivos
conflitantes com os das instituicbes informais ineficientes, levando a
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situagdo brasileira para o pior cendrio, semelhante ao caso da Russia e de
alguns estados da India.

5.2. Riissia

As institui¢des formais na Rissia sao ineficientes em funcao da falta
de cumprimento das leis e das normas vigentes (enforcement), existindo
grandes diferencas entre o que esta estabelecido nos dados oficiais e o
que é descrito nos relatérios das empresas (MADDY; ICKES, 1998). Os
grupos financeiros industriais, na pratica, sao rent-seeking e sufocam o
empreendedorismo, terminando por ter objetivos conflitantes com as
regras formais e com o arcabouco legal e institucional.

Heugens, van Oosterhout e van Essen (2009) argumentam que
para a concentracdo de propriedade ser benéfica para o desempenho
das empresas, deveria haver um certo grau de desenvolvimento
institucional, medido pela seguranca juridica (rule of law) na auséncia
de forte protecdo legal para os acionistas minoritdrios. No caso da
Rissia, a seguranca juridica (rule of law) e a protecdo legal para os
acionistas minoritarios sdo minadas pela falta de condicoes para forcar
o cumprimento da legislacao (enforcement) e pela corrupgdo arbitraria.
Os autores mencionam que mesmo causas com claros direitos legais
correm sérios riscos de perder seus ativos, em virtude da corrupgao do
sistema judicial e administrativo.

As falhas de seguranca juridica na década de 1990, basicamente
em razdo da falta de condicdes para forcar o cumprimento da
legislacao (enforcement), deram enorme liberdade para os dirigentes das
empresas conduzirem seus negocios. Isso permitiu que esses dirigentes
enriquecessem - de forma legitima, mas também de ilegitima - por
meios desonestos, manipuladores e até mesmo criminosos (PUFFER;
MCCARTHY, 2003).

A privatizacaonao foirealizada por meio de institui¢des capazes de
criar uma mentalidade ou uma cultura de accountabiltiy (EARLE; ESTRIN;
LESHCHENKO, 1996). Na realidade, houve uma alianca - reciprocamente
lucrativa - entre burocratas e empresérios que culminou com a criacao
de grupos financeiros industriais poderosos, incluindo Menatep,
Onexim, Inkombank e Alfa (ESTRIN et al, 2009). Houve, no processo de
privatizagdo, dirigentes de empresas que conseguiram comprar agdes de
trabalhadores e do publico em geral, a precos muito abaixo do valor real,
por meio de métodos de manipulacao (ESTRIN; WRIGHT, 1999).
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Os abusos contra os direitos dos acionistas minoritarios ocorreram
com meios, até certo ponto, primitivos: ndo permitiram que acionistas
participassem de reunides, seus nomes foram retirados dos registros e os
eles foram forcados a ter de brigar na justica, reduzindo a participacao
desses acionistas e aumentando a participacao dos acionistas majoritarios,
sem que houvesse respeito aos critérios de divulgacdo, aumentando as
transferéncias a precos injustos, as transacoes ilegais e as faléncias ficticias
(PUFFER; MCCARTHY, 2003).

Apesar dos sinais das tentativas de Putin de restaurar melhores
niveis de accountability e de protecdo aos acionistas minoritarios,
indicando, a partir do inicio da década de 2000, a impressao de que o
governo se envolveria na tentativa de solucionar os abusos de governanga
corporativa, ocorreram novos abusos de poder e de falta de independéncia
do Judiciario em relacdo ao Estado, mesmo com a aprovagdo do novo
codigo de conduta corporativa em 2002. A impressao final é de crescimento
da corrupcao na governanca corporativa.

O Estado, na Rdssia, ndo tem objetivos mutuamente
complementares com a maioria das empresas controladas por acionistas
altamente concentrados - as a¢des que forgam o cumprimento das leis sdo
vistas como arbitrarias e hostis a conducado independente das empresas;
ha uma relacao antagonica entre o governo e as oligarquias, e a corrupgao
toma a forma de inspegdes arbitrarias, ativos expropriados e auséncia de
independéncia do Judicidrio.

Os grandes acionistas majoritarios também nao tém objetivos
complementares com os minoritarios. Os abusos de governanca
corporativa, portanto, vém dos concentradores acionistas majoritarios,
em relacdo aos acionistas minoritarios, por meio de apropriacdes de
ativos, desvios de capitais e ganhos privados obtidos pela protecao legal
adquirida em funcao da falta de capacidade ou de disposigao de fiscalizar
a governanga corporativa. Alids, o envolvimento do governo nos negdécios
tem sido outra fonte de abusos por meio do uso da seguranca juridica (rule
of law) em favor dos grupos de acionistas oligarquicos.

5.3. India

Na India, apesar de os direitos dos acionistas e dos credores serem
formalmente bem estabelecidos, existem questdes a respeito de como esses
direitos sao realmente respeitados (enforcement). Trata-se, em parte, de
uma questdo regional, na qual alguns estados tém direitos legais efetivos,
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e outros (como Bihar) ndo conseguirem estabelecer apropriadamente a
seguranca juridica (rule of law). De maneira geral, como a Tabela 3 mostra,
em termos de efetividade, a India tem um fraco desempenho relativo aos
indicadores de seguranca juridica e de corrupgdo, quando comparados
aos dos outros paises da série, apesar de a eficiéncia do Judiciario ser boa
e o risco de expropriagdo ser baixo.

Lee e Oh (2007) distinguem entre a penetracdo e a arbitrariedade da
corrupgdo, argumentando que a corrupg¢ao penetrante sem arbitrariedade
nao prejudica o nem crescimento econdmico nem os investimentos, na
medida em que é previsivel e pode ser avaliada pelas empresas, quando
consideram seus custos. A corrupgao arbitraria, contudo, mesmo com
baixos graus de penetracdo, é desconcertante para os investidores,
especialmente para os investidores estrangeiros, uma vez que a incerteza e
a imprevisibilidade fazem os neg6cios ficarem mais perigosos. Eles acham
que a China e a india tém corrupgdo penetrante, mas que a India, com
corrupgdo arbitraria de forma adicional, tende a enfraquecer as instituicoes
formais e a representar grande 6nus para o papel das institui¢des informais
na governanga das empresas.

Na India, as instituicdes informais que podem dar suporte as
instituicdes formais ou enfraquecé-las estdo associadas aos grupos
empresariais corporativos. Como argumentam Carney e Gedajlovic (2002),
Ahlstrom et al (2004) e Morck (2005), os grupos empresariais e familiares tém
participado do controle da propriedade e da administragdo das firmas nos
paises asiaticos, inclusive na India. O debate é sobre o papel desses grupos:
se eles preenchem os espagos institucionais vazios, dando acesso aos recursos
por redes informais privadas, ou se as empresas familiares discriminam os
acionistas externos, com complicados problemas de conflito entre as familias,
piorando o desempenho das empresas do ponto de vista dos acionistas.

Peng e Jiang (2006) mostram que o balago liquido dos beneficios e
dos custos da participacdao das familias na propriedade e no controle das
grandes empresas depende das institui¢des legais e reguladoras existentes
para protecdo dos investidores: a grande concentracdo de propriedade
por parte das familias é benéfica quando as instituicdoes formais e legais
sao fracas.

Heugens, van Oosterhout e van Essen (2009) concordam com a
ideia. Quando existe uma protecdo legal imperfeita para os acionistas
minoritdrios,aconcentracdodepropriedade éumaestratégiade governanca
corporativa eficiente. Eles mostram, no entanto, que determinado
nivel minimo de desenvolvimento institucional é necessario para que
a concentracao de propriedade seja eficiente. Quando os proprietarios
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podem extrair beneficios privados das corporagdes que controlam, essa
concentragdo nao é benéfica para o desempenho da empresa.

O mercado de capitais na India ndo é capaz de permitir que
as empresas utilizem seus potenciais e obtenham recursos para suas
expansoes, favorecendo o crescimento, de acordo com Khanna e Yafeh
(2005). Na maioria dos paises emergentes, o mercado de agdes é responsavel
apenas por uma pequena parte dos recursos levantados pelas empresas
para suprir suas necessidades, e 0 acesso ao endividamento é controlado
pelos bancos que agem de acordo com as prioridades governamentais para
o setor industrial. Normalmente, o acesso ao capital estrangeiro é também
relativamente limitado, em virtude das fracas normas de governanca
(L, RAMASWAMY; PECHEROT PETITT, 2006).

Os grandes grupos empresariais superam os obstaculos financeiros
criando um mercado interno de capitais, permitindo que as diferentes
empresas nesse mercado participem da competicao por fundos.

Esse resumo nos permite concluir que as institui¢des informais de
governanga corporativana Indiasao substitutivas. Elas substituem o altamente
ineficiente arcabouco formal e legal, bem como o mercado de capitais, mas
tém objetivos ndo conflitantes com os dessas institui¢des formais. Isso ocorre
principalmente nos estados onde a seguranca juridica (rule of Law), o crime e
a corrupcao nao sao arbitrarios, de maneira a criar objetivos conflitantes entre
0s grupos empresariais e o arcabougo formal e legal.

5.4. China

Em funcdo das instituicdes formais ineficientes, particularmente
no que diz respeito aos direitos de propriedade, como pode ser observado
na Tabela 3, Ahlstrom, Bruton e Yeh (2008) acham que foi construido um
ambiente favoravel para os proprietarios das empresas, juntamente com os
servidores oficiais do governo e das autoridades locais, criarem objetivos
de suporte, por meio das institui¢des informais, sob varias formas.

Na realidade, as institui¢des informais que compensam a falta de
clareza em relacao a propriedade corporativa e os direitos dos investidores
sao aquelas que constroem legitimidade para as empresas privadas em
face das incertezas em relagdo aos direitos legais. Como os autores dizem:
“There’s nothing to keep the [Chinese] Government from taking those private
assets back [...]. One year things are open and everyone can prosper; the next
year the Government decides to collect everything for the state” (AHLSTROM,;
BRUTON; YEH, 2008).
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Os receios dos empresarios chineses relativos as possibilidades
de expropriacao por parte do Estado tém algumas explicagdes: muitos
negocios privados na China foram fundados antes que fosse legalizada a
propriedade privada ou, quando legal, as regulamentagdes burocraticas
nao foram devidamente observadas, combinando ativos privados e do
Estado.

Dessa forma, com medo que o Estado desafie seus direitos de
existéncia e se aproprie de seus ativos, Ahlstrom, Bruton e Yeh (2008)
enfatizam que os empresarios chineses terminam utilizando varios tipos
de institui¢des informais para estabelecer legitimidade e se proteger das
incertezas e das ineficiéncias das institui¢des formais. Essas institui¢cdes
informais incluem: cultivar relacionamentos com os oficiais do governo,
assumir empresas estatais debilitadas, prestar servicos a comunidade
local e esconder a natureza privada da propriedade.

Como observam Heugens, van Oosterhout e van Essen (2009),
a China combina uma situacao de fraca protegdo aos proprietarios das
empresas e baixa seguranca juridica (rule of law), na qual a concentragao de
propriedade termina substituindo - e sendo uma eficiente estratégia - a
de governanga corporativa. As interagdes informais entre os empresarios
e os estados locais na China solidificaram-se e legitimaram as reformas
institucionais formais em favor dos direitos da propriedade privada.

Tanto os estados locais quanto os proprietarios privados se
beneficiaram mutuamente dos arranjos que transgrediram as regras das
instituicdes formais, ignorando ou ndo cumprindo essas regras, criando
institui¢cdes substitutivas de propriedade privada empresarial.

Por exemplo, isso foi feito no ato de esconder uma propriedade
privada - usando um chapéu vermelho (dai hongmaozi) - em uma firma
registrada como empresa coletiva; no entanto, na pratica, tratava-se de
uma empresa privada com gerenciamento privado. Essas empresas de
“chapéu vermelho” foram particularmente importantes na primeira
década das reformas, quando 90% das empresas coletivas eram, em
muitas localidades, na realidade, empresas privadas disfarcadas.

Outras estratégias que as empresas usaram para legitimar as
propriedades privadas incluiam escolher localidades onde era reconhecida
sua maior aceitacdo; assumir empresas estatais em dificuldades,
especialmente nas regides mais pobres do pais, para ganhar a aprovagao
tanto do governo local quanto do governo central; construir relacionamentos
de reciprocidade mais préximos com os clas locais, oferecendo presentes
e recepcdes (PENG; LUO, 2000); fazer aliancas com empresas estrangeiras
bem-vindas e cuja legitimidade ja era aceita; estabelecer relacionamentos
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com os oficiais locais, com os quadros partidarios, com os comités municipais
e com o Judiciario (AHLSTROM; BRUTON; YEH, 2008).

Em termos de relacionamentos entre as empresas e os investidores, os
mercados de capitais chineses sdo subdesenvolvidos, e os bancos continuam
a ser estatais e dominados por prioridades determinadas pelos fundos de
financiamento locais. As empresas familiares chinesas dependem fortemente
de fontes informais de financiamento, como as redes sociais familiares,
principalmente as empresas menores, sem acesso ao financiamento bancério.

Os empresdérios tém recorrido as institui¢des de crédito nao oficiais
e ilegais, ndo qualificadas para receber crédito dos bancos estatais, que
favorecem as empresas consideradas estrategicamente importantes em
detrimento das pequenas e médias empresas.

O crédito privado e as instituicdes de crédito subterraneas
floresceram, firmando conexdes pessoais e de reputagdo com as pequenas
e médias empresas que fazem empréstimos a essas instituicdes ilegais,
a taxas de juros muito elevadas (TIAN, 2007). Mais uma vez, essas
instituigdes informais sdo aceitas oficialmente e nédo sao vistas como tendo
objetivos conflitantes com os das institui¢des formais legais.

Tabela 10 - Institui¢des informais para os paises do Bric

Institui¢Ges formais Institui¢oes formais
ineficientes eficientes
Objetivos compativeis o
Substitutivas
entre os atores nas .
China Complementares

instituicdes formais e )
¢ India (Estados “fortes”)

informais
Objetivos conflitantes Competitivas

o Acomodadas
entre os atores nas Rissia
institui¢des formais e india (Estados “fracos”) .
. . . Brasil (?)
informais Brasil (?)

Fonte: tabela elaborada pelos autores.

6. Consideracoes finais

Os paises componentes do Bric, bem como a maioria das economias
emergentes, sdo caracterizados por estruturas de governanga corporativa
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com concentragdo elevada dos proprietarios e dos investidores internos
(GERLACH, 1992; HEUGENS, VAN OOSTERHOUT, VAN ESSEN, 2009).
Na realidade, nos mercados emergentes ha com frequéncia um acionista
majoritério, seja ele um individuo, uma familia, investidores institucionais
ou um banco.

As semelhangcas entre China e Russia residem no papel do Estado,
que é considerado - em ambos 0s casos - como um tipo de instituigdo
informal, uma vez que suas regras nao sao claras, estaveis, codificadas
nem transparentes. No entanto, a diferenca entre os paises consiste na
questao da complementaridade nao conflitante dos objetivos que o Estado
e os proprietdrios das empresas tém.

Na China, tanto os proprietarios das empresas quanto os governos
locais estdo interessados em promover o crescimento econdmico, e ambos
fardo o possivel para ganhar legitimidade para exercer seus papéis. Isso
significa, em parte, uma forma de de facto fazer cumprir os direitos dos
proprietarios das empresas e os vdrios tipos de regulamentagao.

Na China e na India, as estruturas das institui¢des informais de
governanga corporativa sdo fortemente substitutivas, no sentido de
compensarem a ineficiéncia das institui¢des formais de governanca
corporativa, mas os objetivos nao sdo conflitantes com os dois tipos de
instituicdes. A Russia, no entanto, tem institui¢des informais competitivas
de governanca corporativa, dado que a eficiéncia das instituigdes formais
¢ minada pela corrupgcao e pela falta de cumprimento das leis e das normas
vigentes, assim como os objetivos dos agentes das institui¢des informais
sao conflitantes com os das institui¢des formais.

O Brasil teria instituicdes acomodadas de governanca corporativa
caso fossem consideradas as instituicdes formais eficientes, porém com
objetivos diferentes em relacao as instituicdes informais, que seriam usadas
pelos agentes para se desviar das regras formais altamente restritivas.

No entanto, considerando as instituicdes formais ineficientes no
Brasil, teriamos as instituicdes informais sendo competitivas, seguindo a
l6gica de Helmke e Levitsky (2004), uma vez que estas terminariam tendo
objetivos conflitantes com os das institui¢des informais ineficazes, levando
a situacao brasileira para o pior cendrio, semelhante ao caso da Russia e de
alguns estados da India.

Nossa andlise permite a conclusdo de que - mais uma vez - a China
apresenta melhores condi¢gdes de crescimento em relagdo aos demais
paises, ao considerarmos o papel das instituicdes informais e que esse
aspecto certamente tem sido somado aos outros fatores relevantes, como
o alto nivel de investimentos, a adoc¢do de desenvolvimento de novas
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tecnologias e de mao de obra altamente competitiva - gradualmente se
aprimorando tecnicamente - e o intenso comércio exterior, entre outros.

Os estados Indianos de melhor desempenho aproximam-se do
caso chinés; os piores, ao nosso modo de entender, do caso de Brasil e da
Russia, que precisam fazer grandes esforcos para avancar em termos de
instituicdes formais e informais.
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Perdas de participacao das exportacoes
brasileiras na América do Sul: o efeito China

Lia Valls Pereira*

1. Introducao

No ano de 2000, a participagdo da China nas exportagdes mundiais
era de 4,3% (sétimo lugar na lista dos principais exportadores) e a do
Brasil de 0,9% (28° lugar). No ano de 2011, a China era o maior exportador
mundial (participacdo de 10,4%) e o Brasil passou para a 22° posicao com
participacdo de 1,4%. Em 11 anos, a China ganhou 6,5 pontos percentuais
de participagdo nas exporta¢des mundiais.

A ascensdo da China no comércio mundial estd associada a
diversos fatores. O tamanho do mercado que permite elevados ganhos
de economias de escala e a capacidade de concorrer tanto em produtos
intensivos em mdo de obra como em produtos de alta tecnologia.
O pais passou a exportar para novos mercados, aumentou a quantidade
e a qualidade dos produtos, e diversificou a sua pauta de exportacdes
(Rodrik, 2006).

O efeito China no comércio mundial esta presente na América do Sul®.
A participagao da China nas importa¢des da América do Sul (sem o Brasil) foi
de 5%, no biénio 2002/03, e de 16%, em 2011. Ja a participagao do Brasil na
demanda de importagdes sul-americana ficou estavel em 13%. No entanto, a
andlise por pais mostra perdas de participacdo para o Brasil em quase todos os
paises compensada com aumentos em outros, em especial, a Venezuela.

4 Instituto Brasileiro de Economia/ Fundag&o Getulio Vargas, Universidade do Estado do Rio de Janeiro.
47 No presente estudo, ndo foram considerados os dados da Guiana, Suriname e Guiana Francesa.
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A agenda do Brasil com os paises sul-americanos compreende
diversos aspectos. Aqui se destaca a dimensao comercial e o efeito China.
A China, nosso principal mercado de exportagdes, as vendas brasileiras
se concentram em commodities (cerca de 80%). Na América do Sul, as
manufaturas representam quase 90% das exportagdes brasileiras. Da
mesma forma que para o Brasil, a China se tornou um importante mercado
para os paises exportadores de produtos agropecudrios e minerais da
regido e passou a ser um dos principais fornecedores de manufaturas.

Chile (ano 2005) e Peru (ano 2009) assinaram acordo de livre
comércio com a China, e a Coldmbia iniciou negocia¢des para um acordo
similar em 2012. O Brasil possui acordos de livre-comércio com todos os
paises da regido, antes da China, o que garantiria ao pais uma preferéncia
no acesso a mercado, além da proximidade geografica.

Estudos realizados em meados da primeira década dos anos 2000
nao identificam perdas importantes para as exportacdes brasileiras nos
mercados sul-americanos (Machado e Ferraz, 2006). No entanto, nos
altimos anos, outros estudos destacam que a China podera limitar a
diversificacdo e a escalada para produtos de maior contetdo tecnolégico
das exportagdes de paises, como o Brasil, nos seus mercados tradicionais
de manufaturas (Jenkins, Peters, Moreira, 2008).

O objetivo desse estudo é mapear as perdas de participacao
dos produtos brasileiros nos mercados sul-americanos associados a
concorréncia da China. Nesse caso, portanto, a definicdo da América do
Sul exclui o Brasil. Na primeira secdo, é apresentado um quadro geral
do comércio da América do Sul com a China e o Brasil, e a metodologia
proposta para o estudo. Na segunda se¢do, sao apresentados os resultados
e, na terceira secdo, as conclusdes. Espera-se que o mapeamento dé
subsidios para agdes da politica comercial brasileira em relagao a China.

Essa é uma versdo preliminar de um estudo financiado pelo
Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA, Brasilia). O estudo para
o IPEA contempla, além da América do Sul, o efeito China nos Estados
Unidos, Unido Europeia, Mogcambique, Africa do Sul e Nigéria no periodo
de 2002 a 2011*.

2. O comércio Brasil e China na América do Sul: analise proposta

O crescimento médio anual das importacdes mundiais em valor
foi de 18% entre 2002/03 e 2008 e das importacdes sul-americanas (exceto

48 Agradego a colaboragdo dos bolsistas de iniciagdo cientifica Jodo Augusto Pereira Batista e Claudio Amaral Azzi.
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Brasil) foi de 31%. A crise mundial de 2008 diminuiu o nivel de atividade
do comércio mundial, mas as importacdes sul-americanas continuaram
aumentando acima da média anual mundial que foi de 4%.

Os graficos 1.1. a 1.9. comparam a taxa de crescimento médio anual
das importacdes totais do conjunto dos nove paises sul-americanos e de
cada um separadamente com o aumento das importagdes oriundas do Brasil
e da China. Assim, entre 2002/03 e 2011, as importagdes sul-americanas
cresceram (média anual) 21%, sendo que as importacdes provenientes do
Brasil para a regido aumentaram 20,5% e da China, 38%. Além disso, exceto
na Venezuela, o crescimento do Brasil ficou abaixo do total, o que sinaliza
menor dinamismo que a China (crescimento ficou acima do total)*.

A andlise em todos os periodos ilustrados e em todos os paises
registra crescimento da importagdo brasileira menor do que a chinesa®.
Esse resultado se traduz na queda da participacdo do Brasil e aumento
da China nas importacdes totais de todos os paises, exceto Venezuela (ver
graficos 2.1. a 2.10.). As maiores perdas do Brasil entre 2002/03 e 2011
foram no Paraguai (menos 6,4 pontos percentuais, pp), Chile (menos 3 pp)
e Equador (menos 3 pp).

As exportagdes brasileiras ndo diminuiram para os mercados
selecionados. No entanto, a queda na participagdo mostra que o dinamismo
das exportagdes do pais foi inferior ao da China. Logo, a indagacao
seguinte é: quanto e em que setores/produtos, o Brasil perdeu mercado
para a China.

Graficos 1.1. a 1.9.: Crescimento médio anual das importagdes totais, das
importacdes oriundas da China e do Brasil nos paises selecionados da
América do Sul (em percentagem %)

Grafico 1.1
América do Sul
53,5
30,7 32,1 5,8 15,4 33 20,8 37,9 20,5
el | — |
2002/3-2008 2008/2011 2002/3-2011
M Total ®mChina Brasil

49 Na base de dados que foi utilizada, ndo ha dados para o Uruguai para os anos de 2010 e 2011.
0 Exceto na Venezuela.
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Grafico 1.2
Argentina
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Gréfico 1.3
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Grafico 1.4
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Graéfico 1.5

Colombia
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Griéfico 1.6
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Grafico 1.7
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Grafico 1.8

Peru

48,7

2002/3-2008 2008/2011 2002/3-2011

M Total m China ™ Brasil

Grafico 1.9
Venezuela
83,7
45,6
17,50 20,9
2002/3-2008 83 2008/2011 , 2002/3-2011
m Total = China m Brasil

Fonte: Sistema WITS - Elaboracao da autora

Graficos 2.1. a 2.10.: Participacdo do Brasil e da China nas importacdes
totais dos paises selecionados (em percentagem %).

Graéfico 2.1
Ameérica do Sul
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Griéfico 2.2
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Graéfico 2.5
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Griéfico 2.8
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Fonte: Sistema WITS - Elaboracao da autora
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3. Metodologia e base de dados

A metodologia proposta é amplamente utilizada na literatura
econdmica e foi aplicada por Machado e Ferraz (2006) e por Pereira (2006)
na andlise do deslocamento das exportacdes brasileiras pela China. Logo,
o atual trabalho atualiza os estudos anteriores, além de detalhar o caso
sul-americano.

A metodologia é explicada a partir de um exemplo: a perda de
participacdo da importacdo brasileira no mercado argentino que é
atribuida a China entre os anos de 2008 e 2010.

O modelo de participagao constante do mercado (constant market
share, CMS) parte da identificagdo dos produtos coincidentes exportados
pelo Brasil e pela China para a Argentina nos anos de 2008 e 2010.
Depois, sao calculados os ganhos e perdas de mercado (market share,
MS) dos produtos coincidentes para todos os paises que exportam para
a Argentina. Sao selecionados os produtos que o Brasil perdeu MS e a
China ganhou entre 2008 e 2010. Para esses produtos, é calculado qual
teria sido a importacdo proveniente do Brasil no ano de 2010, supondo o
MS de 2008. A perda total do Brasil é a diferenca entre o valor estimado
em 2010 (com o MS de 2008) e o valor observado. A perda atribuida a
China é estimada supondo que o ganho de MS do pais no produto pode
ser aplicado a perda do Brasil. O mesmo método pode ser aplicado para
calcular ganhos do Brasil em relacao a China, assim como perdas e ganhos
da China em relacdo ao Brasil.

A metodologia permite criar um cenario das perdas brasileiras
decorrentes da concorréncia com a China. E uma estimativa. A identificacio
correta da perda de mercado atribuida a China exige estudos setoriais
detalhados. O objetivo aqui é o de apresentar um mapeamento preliminar
que auxilie na identificagdo de setores/industrias/produtos/paises que
merecam um estudo detalhado.

Os periodos selecionados para comparacdo foram: a média
do biénio 2002/03 com a média do biénio 2005/06; a média do biénio
2005/06 com o ano de 2008; a média do biénio 2005/06 com o ano de
2009; o ano de 2008 com o ano de 2010; e o ano de 2008 com o de 2011. Os
periodos procuram distinguir as mudangas na taxa de caAmbio (antes de
2005/06, a questao da valorizacdo cambial estava fora do debate sobre a
competitividade das exportacgdes brasileiras) e o impacto da crise de 2008.
Nao se pretende estimar como esses fatos influenciaram a concorréncia do
Brasil com a China, mas a divisao dos periodos permite dar subsidios para
estudos futuros.
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Abase de dados foi o Sistema WITS (World Integrated Trade Solution)
gerenciado pelo Banco Mundial e a UNCTAD (United Nations Conference
on Trade and Development, Conferéncia das Nacdes Unidas sobre Comércio
e Desenvolvimento). Os produtos foram analisados pela classificagdo do
Sistema Harmonizado (seis digitos).

No presente artigo, serdo apresentados os resultados agregados
para os paises sul-americanos (2002/2011) e alguns resultados setoriais
para o periodo entre 2002/2010.

4. Analise dos resultados

A secdo apresenta os principais resultados do efeito China nas
exportacdes brasileiras na América do Sul.

4.1 Produtos coincidentes

O primeiro passo é a identificacdo dos produtos coincidentes.
A tabela 1 (vide “Anexos” no final do artigo) mostra o total do namero de
produtos importados pelos paises, o percentual de produtos oriundos do
Brasil e da China, e, por dltimo, o percentual dos produtos que Brasil e
China exportam para esses mercados no total dos produtos.

Em todos os paises, na comparacao entre 2002/03 e 2011, cai o
percentual do Brasil e aumenta o da China no total do namero de produtos
importados. As maiores quedas do Brasil sdo: Argentina, Chile e Venezuela
— seis pontos percentuais (pp) em todos os paises®; Colombia (5 pp);
Equador e Chile (3 pp); e Bolivia e Uruguai (1 pp). Os ganhos da China foram:
Argentina (11 pp); Paraguai, Peru e Venezuela (oito pp); Chile e Uruguai
(sete pp); Colombia e Equador (seis pp); e Bolivia (5 pp). Logo, os ganhos
da China foram superiores aos do Brasil, o que sugere o deslocamento
de outros paises. Chama a atencao, porém, o caso da Argentina, no qual
coincidem as maiores perdas do Brasil e ganhos da China.

O namero de produtos coincidentes das exportacdes brasileiras e
chinesas é maior no mercado argentino, o que pode explicar a ocorréncia de
maior perda Brasil e ganho China, antes citado. Em todos os paises, hd um
aumento do nimero de produtos coincidentes entre 2002 e 2008. Depois, as

51 Como ressaltado antes, a Venezuela foi o tnico pais que o Brasil aumentou a sua participagéo entre 2002/03 e 2011. Como
a0 mesmo tempo caiu 0 nimero de produtos importados, o que ocorreu foi a concentragdo das exportagdes brasileiras
em termos de valor num menor nimero de produtos. No ano de 2011, 11% das exportagdes brasileiras para a Venezuela
foram de agucar de cana, em bruto.
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mudangcas sejam de queda ou aumento sao pequenas. Esse resultado sugere
que a concorréncia com a China por meio da entrada de novos produtos
coincidentes com os brasileiros se estabilizou. Isso pode sinalizar que a
China est4 deslocando o potencial de novas exportacodes brasileiras (Jenkins,
Peters, Moreira, 2008). A escalada da China na diregao de diversificacao e
aprimoramento de qualidade de produtos supera o Brasil.

A tabela 2 (vide “Anexos”) mostra no total dos produtos
coincidentes o percentual de produtos que o Brasil ganhou MS e a China
perdeu (coluna 1), e que a China ganhou MS e o Brasil perdeu (coluna 2).
A coluna 3 sintetiza os resultados por meio da diferenca de ganhos do Brasil
e da China. Em todos os periodos e em todos os paises, a diferenca dos
ganhos é desfavoravel ao Brasil. Na Argentina, sdo registradas as maiores
diferencas. Na comparacdo entre os periodos de 2005/06 e 2008 ou de
2005/06 e 2009, a diferenca foi de 42 pontos percentuais a favor da China.

Qual a importancia dos produtos coincidentes no valor exportado
que o Brasil e a China exportam para os paises sul-americanos? A tabela 3
(vide “Anexos”) responde a essa questdo. A comparagdo da participacdo
dos coincidentes entre 2002/03 e 2011 mostra aumento acima ou igual a 10
pontos percentuais para Argentina, Bolivia, Equador e Paraguai, e queda
de 26 pontos percentuais para o Chile e de nove pontos para a Colombia.
O aumento sinaliza aumento da concorréncia. A queda, levando em conta
a vigéncia do acordo de livre-comércio com a China e o Chile, pode estar
ocorrendo, uma maior especializacao nas pautas de importacao do Chile.

4.2. Andlise das perdas totais do Brasil e da China

A tabela 4 (vide “Anexos”) mostra as perdas do Brasil para a
China ao longo do periodo analisado. A primeira coluna mostra o valor
das perdas totais brasileiras de produtos coincidentes. Na América do Sul,
esse valor quase triplica entre o primeiro (2002/03-2005/06) e o segundo
periodo da analise (2005/06-2008). A comparagdo do biénio 2005/06
com 2009 mostra queda no valor, o que pode ser explicado pelo menor
crescimento das exportagdes. No ano de 2011, houve grande aumento no
valor das perdas se compararmos 2008/2010 com 2008/2011. Essa tltima
comparacdo coincide com o maior valor das perdas atribuidas a China
(US$ 2,4 bilhdes) e maior participacdo da China nas perdas totais (36%).

O resultado para a América do Sul se repete na Bolivia, Chile e
Equador. O caso do Chile é interessante. A queda no valor dos produtos
coincidentes no ano de 2011 associada ao aumento das perdas atribuidas a
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China refor¢am a hipotese de diferenciacao da pauta, apds o acirramento
da concorréncia nos dltimos anos.

Em termos de valor, as maiores perdas atribuidas a China em
todos os periodos é na Argentina. Esse resultado é esperado, pois é o
principal mercado das exportacdes brasileiras na regido. A concentragao
das perdas foi entre 2005/06 e 2008 com a China explicando 47% do total.
Depois é observada uma queda e volta a aumentar entre 2008/2011.

As perdas da China para o Brasil sdo menores (vide tabela 5 em
“Anexos”). No periodo de crise (2002/06-2009), foi registrado o maior
percentual de perda atribuida ao Brasil (33%) na América do Sul. Em
termos de valor, porém, as maiores perdas foram entre 2008 e 2010. Esse
resultado é influenciado pela Argentina. No periodo citado, 55% das
perdas da China nos produtos coincidentes foram devidas ao Brasil.

E preciso ter cautela na andlise dos dados. Por exemplo, na
Bolivia, as perdas da China atribuidas ao Brasil chegaram a 45% entre
2008/2011 e as perdas do Brasil devidas a China atingiram um percentual
menor, 31%. No entanto, em termos de valor, as perdas brasileiras foram
de US$ 66 milhdes e da China de US$ 19 bilhdes. Além disso, enquanto
a participacao das perdas totais do Brasil no valor exportado fica entre
20% e 16% na Ameérica do Sul; na China, esse percentual atingiu no
maximo 5% (2008/2010). Logo, mesmo que os percentuais de perdas
da China atribuidas ao Brasil possam ser superiores ao do caso inverso
(perdas do Brasil para a China), o peso dos produtos na pauta da China é
significativamente inferior ao do Brasil.

O Grafico 3 ilustra o saldo dos ganhos totais e perdas totais
dos produtos da China e do Brasil. Em todos os periodos, o Brasil foi
deficitario e a China superavitaria. Ressalta-se que o valor da demanda
de importagdes sul-americana s6 ird superar o valor registrado em 2008
(US$ 273 bilhdes) no ano de 2011 (US$ 323 bilhoes). Logo, as reducdes
observadas nos saldos (2009 e 2010) de ambos os paises reflete a queda no
comércio. O que se conclui?
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Grafico 3: Saldo liquido dos ganhos/perdas totais dos produtos
coincidentes Brasil e China em US$ bilhdes
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A crise de 2008 ao reduzir o comércio diminui as perdas do Brasil
para a China, mas nao, as da China. Uma hipétese pode estar associada
a desvalorizagdo do real pds- crise, mas essa reverte a partir de margo de
20092 Logo, ao contrario do que foi comentado por alguns analistas, a
China nao acirrou a concorréncia em fungao da crise. E preciso investigar
esses resultados. No entanto, é fato que a concorréncia e as perdas
brasileiras voltaram a crescer com o aumento das importagdes dos paises
sul-americanos.

4.3. Andlise das perdas do Brasil para a China por setores

Aqui se destaca apenas alguns resultados setoriais em relacdo as
perdas brasileiras na América do Sul. A anélise compreende o periodo de
2002 a 2010.

A tabela 6 (vide “Anexos”) mostra uma agregacao a partir dos
capitulos do Sistema Harmonizado da participagdo da China nas perdas
totais do Brasil para a China na América do Sul e do percentual atribuido a
China nas perdas observadas®. O percentual das perdas totais dos produtos
coincidentes cresceu entre o primeiro periodo de comparacdo e o segundo.
Depois é relativamente estavel, mas é alta — em todos os setores supera
20%. As perdas totais se concentram em produtos tradicionais (téxtil,
vestudrio, calcados), méveis e brinquedos. Na participacao da China nas
perdas brasileiras, a concentracdo é em maquinas e equipamentos (varia
entre 48% e 58%). O que se conclui?

52 Entre setembro de 2008 e margo de 2009, o real medido em relagdo a uma cesta de moedas desvalorizou (em termos
reais) 13% (IBRE, 2012).

53O capitulo é a agregacédo a dois digitos dos produtos do Sistema Harmonizado. A descrigdo dos capitulos estéd disponivel
em www.desenvolvimento.gov.br, secretaria de comércio exterior, estatisticas de comércio exterior, metodologias.
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As perdas nos produtos coincidentes devidas a China estdo
concentradas nos produtos intensivos em mao de obra (produtos
tradicionais, moéveis e brinquedos). Deve ser observado, porém, que,
em todos os setores, a participacao da China supera 20%. A analise da
composicao da pauta de perdas atribuidas a China mostra que é no setor
de maquinas e equipamentos que a concorréncia chinesa mais desloca
exportacdes brasileiras — o setor explica entre 48% e 28% da estrutura das
perdas.

A hipotese sugerida (Jenkins, Peters, Moreira, 2008) de que a
concorréncia com a China poderia ter um impacto negativo na composicao
da pauta de exportagdes brasileiras em direcao as produtos de maior
intensidade tecnologica se verifica? A participacdo da China nas perdas
totais de produtos industriais é maior em todos os periodos nos bens de
alta tecnologia (vide tabela 7 em “Anexos”), embora seja alta em todas
as outras industrias™. Logo, a China concorre em todos os segmentos da
industria, o que leva a uma distribuicdo relativamente equilibrada da
estrutura das perdas. Ressalta-se que a participacdo de produtos nao
industriais na estrutura das perdas atribuidas a China ndo chega a 1%.

Por ultimo, as tabelas 8 e 9 (vide “ Anexos”) ilustram as perdas por
principais produtos. Na tabela 8, os produtos sdo ordenados pelo valor
da perda atribuida a China em ordem decrescente. Assim, desde 2005, a
principal perda esta nas exportacdes de aparelhos transmissores. A China
chegouaexplicar87% das perdasbrasileiras entre 2005/ 06-2009. Observa-se
que os principais produtos integram a cadeia automotiva, aparelhos e
equipamentos eletronicos, e siderargicos.

A tabela 9 ordena os principais produtos, em 2008 /10, que sofreram
as maiores perdas. Seis produtos presentes nessa tabela também estdo na
tabela 8. Logo, as perdas atribuidas a China coincidem com as principais
perdas.

5. Consideragdes Finais

O artigo mostrou que a perda brasileira de produtos coincidentes
com a China na América do Sul cresceu no periodo de 2005/06-2008,
depois diminuiu durante 2008/2010, e voltou a aumentar no ano de 2011.
Em termos de valor, as maiores perdas sdao no mercado da Argentina.
Por um lado, esse resultado seria esperado, pois é o principal mercado

54 Definimos alta acima de 20%, logo, apenas em dois periodos na indUstria de média tecnologia, a participagdo ficou abaixo
de 20%.
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do Brasil na regido. Por outro lado, dada a proximidade geogréfica e as
preferencias do Brasil em fun¢do do Mercosul, é um dado que merece
investigacdes mais detalhadas.

Os setores que mais perderam participacdo de mercado para a
China foram produtos de vestudrio, tecidos, couro, méveis, brinquedos,
mas em todos os setores a participacdo da China supera 20% nas perdas
totais. Em termos da composicdo das perdas, essas se concentram nos
setores de maquinas e equipamentos. A China, portanto, desloca tanto
exportacdes de maior contetido tecnoldégico como intensivas em mao de
obra.

Os acordos vigentes de livre-comércio ja assinados pelo Chile
e o Peru com a China e em negociacdo com a Colombia, tendera como
os resultados para 2011 sugerem aumentar as perdas brasileiras nesses
mercados.

A concorréncia com a China exige continuos esforcos de
aprimoramento da competitividade dos produtos brasileiros e de
identificacao de setores que o pais tenha efetivo potencial de criar novas
vantagens comparativas.

Por dltimo, essa é uma versdo preliminar de um mapeamento
que esté sendo realizado com financiamento do IPEA. E importante
que os formuladores da politica comercial tenham instrumentos de
monitoramento dos fluxos comerciais de forma continua e esse é o objetivo
principal do estudo — fornecer o banco de dados e a metodologia para
esse acompanhamento.
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7. Anexos

Tabela 1: Ntimero de produtos importados e coincidentes do Brasil e da
China nos paises selecionados

Percentual do n° de produtos  Percentual do n’ de produtos  Percentual de pordutos

Pais Periodo Total dos produtos importados do Brasil importados da China coincidentes no total
2002/03-2005/06 5.047 1% 64% 56%
Areentina 2005/06-2008 4.894 1% 69% 60%
2005/06-2009 5.091 75% 70% 59%
2008-2011 4.673 1% 3% 59%
2002/03-2005/06 4.849 67% 60% 47%
Bolivia 2005/06-2008 4.652 68% 69% 54%
2005/06-2009 4.682 68% 69% 54%
2008-2011 4.448 66% 5% 56%
2002/03-2005/06 5.078 70% 1% 57%
Chik 2005/06-2008 4.928 68% 76% 59%
2005/06-2009 5.042 66% 5% 57%
2008-2011 4.795 64% 8% 57%
2002/03-2005/06 5.104 60% 70% 50%
Colbmbia 2005/06-2008 4.933 59% 4% 52%
2005/06-2009 4922 60% 4% 53%
2008-2011 4.740 55% 76% 50%
2002/03-2005/06 4.936 52% 59% 41%
Fquador 2005/06-2008 4.875 52% 68% 45%
2005/06-2009 4.864 52% 68% 45%
2008-2011 4.554 49% 5% 45%
2002/03-2005/06 4478 76% 60% 49%
Paraguai 2005/06-2008 4377 4% 64% 51%
2005/06-2009 4368 75% 63% 52%
2008-2011 4.162 76% 68% 56%
2002/03-2005/06 5.005 60% % 51%
Peru 2005/06-2008 4915 59% 4% 52%
2005/06-2009 4914 59% 75% 52%
2008-2011 4392 571% 9% 52%
2002/03-2005/06 4734 1% 54% 45%
Uruguai  2005/06-2008 4.585 70% 59% 49%
2005/06-2009 4.591 70% 61% 50%
2002/03-2005/06 5.039 60% 62% 47%
Venezeh 2005/06-2008 4.954 60% 67% 50%
2005/06-2009 4973 60% 67% 50%
2008-2011 4.798 54% 69% 46%

Fonte: Sistema WITS - Elaboracao da autora

217



LIA VALLS PEREIRA

Tabela 2: Numero de produtos que o Brasil e a China perderam
participagdo nos paises selecionados

Produtos que o Brasil ganhoue Produtos que a China ganhoue o Diferenga de (1) € (2) em pontos

Paises Periodo a China_perdeu participagdo (1) Brasil perdeu participagdo (2) percentuais
2002/03-2005/06 14% 34% -20
Argentina 2005/06-2008 10% 52% -42
2005/06-2009 9% 51% -42
2008-2011 14% 41% -27
2002/03-2005/06 20% 32% -11
Bolivia 2005/06-2008 14% 45% -31
2005/06-2009 14% 43% -28
2008-2011 20% 32% -11
2002/03-2005/06 10% 38% -29
Chile 2005/06-2008 12% 45% -33
2005/06-2009 8% 29% 221
2008-2011 13% 40% -27
2002/03-2005/06 14% 29% -16
Colbmbia 2005/06-2008 13% 40% -27
2005/06-2009 14% 41% -28
2008-2011 13% 39% -26
2002/03-2005/06 17% 29% -13
Equador 2005/06-2008 7% 28% 222
2005/06-2009 10% 47% -37
2008-2011 16% 37% -21
2002/03-2005/06 19% 40% 221
Paraguai 2005/06-2008 24% 33% -9
2005/06-2009 24% 33% -9
2008-2011 22% 37% -15
2002/03-2005/06 14% 33% -19
Peru 2005/06-2008 13% 40% =27
2005/06-2009 12% 42% -30
2008-2011 16% 40% -24
2002/03-2005/06 11% 38% 27
Uruguai  2005/06-2008 13% 46% -33
2005/06-2009 12% 46% -35
2002/03-2005/06 12% 33% 221
Venezuela 2005/06-2008 15% 34% -19
2005/06-2009 12% 41% -29
2008-2011 14% 37% -23

Fonte: Sistema WITS - Elaboracao da autora
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Tabela 3: Valor e participacao dos produtos coincidentes Brasil e China
nos paises selecionados

Valor em US$ 1000 Valor das Exportagdes Part. das
- Part. das . .
Paises/Mercados d.a S E Kportagoes . |coincidentes no total Com01dente§ GO commder.ltes no
Coincidentes (média L. 1000 (média 2005- | total (média 2005-
2002-2003) | (Media 2002-2003) 2006) 2006)
América do Sul 6.874.806 73% 17.442.073 72%
Argentina 2.627.641 70% 7.954.740 71%
Bolivia 321.150 81% 445.499 81%
Chile 1.351.227 74% 2.677.077 67%
Coldombia 621.394 84% 1.384.542 82%
Equador 346.257 77% 707.882 81%
Paraguai 399.594 68% 706.441 66%
Peru 426.130 78% 953.359 71%
Uruguai 220.273 49% 607.852 63%
Venezuela 561.140 82% 2.004.683 83%
Valor em US$ 1000 Part. das Valor das Exportacoes Part. das
Paises/Mercados| das Exportagdes [coincidentes no total| Coincidentes em US$ | coincidentes no
Coincidentes (2008) (2008) 1000 (2011) total (2011)
América do Sul 28.543.094 78% 31.484.421 75%
Argentina 15.126.848 84% 18.042.827 83%
Bolivia 849.571 92% 1.251.763 90%
Chile 3.328.823 63% 2.984.714 48%
Colombia 1.844.901 80% 2.025.263 74%
Equador 825.470 90% 861.153 91%
Paraguai 1.707.639 72% 2.524.029 78%
Peru 1.873.856 78% 1.987.370 82%
Venezuela 2.985.986 71% 1.807.303 58%

Fonte: Sistema WITS - Elaboracgao da autora
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Tabela 4: Analise das perdas do Brasil para a China

Valores em US$ milhdes
Valor das perdas
, totais de Parf' das perdas Valor das perdas  Part. da China
Paises/Mercados totais nas export. , . .
proqutos para 0 mercado atribuidas a China nas perdas totais
coincidentes
América do Sul (¥)

2002/03-2005/06 2.387 10% 572 24%
2005/06-2008 6.687 18% 2.289 34%
2005/06-2009 5.289 20% 1.815 34%
2008-2010 3.924 11% 1.164 30%
2008-2011 6.754 16% 2.404 36%

Argentina
2002/03-2005/06 783 7% 221 28%
2005/06-2008 1.849 10% 866 47%
2005/06-2009 1.438 12% 511 36%
2008-2010 1.422 8% 294 21%
2008-2011 2.583 12% 599 23%

Bolivia
2002/03-2005/06 79 14% 17 22%
2005/06-2008 142 15% 24 17%
2005/06-2009 160 21% 29 18%
2008-2010 118 12% 31 27%
2008-2011 211 15% 66 31%
Chile

2002/03-2005/06 484 12% 98 20%
2005/06-2008 1.333 25% 416 31%
2005/06-2009 796 28% 267 34%
2008-2010 767 16% 333 43%
2008-2011 1.174 19% 512 44%

Colémbia
2002/03-2005/06 194 11% 47 24%
2005/06-2008 785 34% 156 20%
2005/06-2009 508 24% 108 21%
2008-2010 363 15% 136 38%
2008-2011 796 29% 482 60%

Equador
2002/03-2005/06 134 15% 18 13%
2005/06-2008 407 45% 80 20%
2005/06-2009 340 49% 68 20%
2008-2010 110 13% 17 16%
2008-2011 185 19% 57 31%
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Continuacao da tabela 4

Valores em US$ milh3es

Paises/Mercados

Valor das perdas
totais de

Part. das perdas
totais nas export.

Valor das perdas

Part. da China

produtos atribuidas a China nas perdas totais
. para o mercado
coincidentes
Paraguai
2002/03-2005/06 148 14% 43 29%
2005/06-2008 238 10% 114 48%
2005/06-2009 224 14% 98 44%
2008-2010 181 7% 68 38%
2008-2011 354 11% 130 37%
Peru
2002/03-2005/06 155 12% 54 35%
2005/06-2008 700 29% 186 27%
2005/06-2009 609 36% 205 34%
2008-2010 393 18% 163 42%
2008-2011 638 26% 219 34%
Uruguai
2002/03-2005/06 73 8% 23 32%
2005/06-2008 229 14% 92 40%
2005/06-2009 208 14% 66 32%
Venezuela
2002/03-2005/06 338 14% 51 15%
2005/06-2008 1.004 24% 354 35%
2005/06-2009 1.006 30% 462 46%
2008-2010 571 18% 121 21%
2008-2011 813 26% 340 42%

Elaboracao da autora
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Tabela 5: Analise das perdas da China para o Brasil

Valores em US$ 1.000

Valor das' Part. das perdas Part. Do
, perdas totais . Valor das perdas .
Paises/Mercados totais nas export. para ) . Brasil nas
de produtos atribuidas ao Brasil .
.. o mercado perdas totais
coincidentes
América do Sul (*)
2002/03-2005/06 354 3% 82 23%
2005/06-2008 689 2% 137 20%
2005/06-2009 632 2% 208 33%
2008-2010 1944 5% 437 22%
2008-2011 1367 3% 334 24%
Argentina
2002/03-2005/06 121 5% 37 30%
2005/06-2008 236 3% 22 9%
2005/06-2009 85 2% 46 55%
2008-2010 516 7% 183 36%
2008-2011 282 2% 107 38%
Bolivia
2002/03-2005/06 11 7% 5 41%
2005/06-2008 26 6% 7 29%
2005/06-2009 19 5% 6 31%
2008-2010 45 8% 17 37%
2008-2011 43 5% 19 45%
Chile
2002/03-2005/06 26 1% 4 14%
2005/06-2008 65 1% 16 25%
2005/06-2009 45 1% 9 19%
2008-2010 311 3% 40 13%
2008-2011 240 2% 47 20%
Colombia
2002/03-2005/06 34 2% 7 20%
2005/06-2008 92 2% 17 19%
2005/06-2009 134 4% 36 27%
2008-2010 269 5% 69 26%
2008-2011 191 2% 47 25%
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Equador
2002/03-2005/06 32 4% 4 13%
2005/06-2008 19 1% 4 23%
2005/06-2009 53 3% 15 29%
2008-2010 352 22% 26 7%
2008-2011 172 5% 25 15%
Paraguai
2002/03-2005/06 24 2% 9 38%
2005/06-2008 53 2% 29 56%
2005/06-2009 53 3% 33 63%
2008-2010 58 2% 26 45%
2008-2011 60 2% 24 39%
Peru
2002/03-2005/06 65 5% 7 11%
2005/06-2008 63 2% 15 24%
2005/06-2009 92 3% 38 41%
2008-2010 254 5% 52 21%
2008-2011 260 4% 41 16%
Uruguai
2002/03-2005/06 9 3% 5 56%
2005/06-2008 15 2% 6 40%
2005/06-2009 10 1% 5 57%
Venezuela
2002/03-2005/06 32 2% 5 14%
2005/06-2008 121 3% 20 17%
2005/06-2009 142 4% 19 13%
2008-2010 140 4% 23 16%
2008-2011 119 3% 23 19%

Elaboragao da autora
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Tabela 6: Perdas do Brasil atribuidas a China por principais setores

2002/2003-2005/2006

Participagdo da China nas perdas totais (%)

Estrutura das perdas para a China (%)

1. Ferro, siderurgia (cap 72 a 83) 25% 12%
11. Produtos tradicionais (cap 42,43,46,69,50 a 67) 31% 13%
I1I. Méquinas e material de transporte (cap 84 a 89) 24% 51%
IV. Instrumentos de otica, precisio (cap 90 a 92) 22% 1%
V. Méveis, brinquedos (cap 94 a 96) 49% 3%
2005/2006-2008 Participagdo da China nas perdas totais (%) Estrutura das perdas para a China (%)
1. Ferro, siderurgia (cap 72 a 83) 35% 17%
11. Produtos tradicionais (cap 42,43,46,69,50 a 67) 51% 12%
1. Maquinas e material de transporte (cap 84 a 89) 32% 48%
IV. Instrumentos de otica, precisao (cap 90 a 92) 20% 1%
V. Mveis, brinquedos (cap 94 a 96) 46% 2%
2005/2006-2009 Participagdo da China nas perdas totais (%) Estrutura das perdas para a China (%)
1. Ferro, siderurgia (cap 72 a 83) 35% 13%
11. Produtos tradicionais (cap 42,43,46,69,50 a 67) 46% 16%
11I. Méquinas e material de transporte (cap 84 a 89) 35% 54%
IV. Instrumentos de otica, precisao (cap 90 a 92) 21% 1%
V. Moveis, brinquedos (cap 94 a 96) 51% 3%
2008-2010 Participagdo da China nas perdas totais (%) Estrutura das perdas para a China (%)
1. Ferro, siderurgia (cap 72 a 83) 36% 16%
11. Produtos tradicionais (cap 42,43,46,69,50 a 67) 46% 9%
I1I. Méquinas e material de transporte (cap 84 a 89) 33% 58%
IV. Instrumentos de dtica, precisdo (cap 90 a 92) 24% 1%
V. Moveis, brinquedos (cap 94 a 96) 44% 2%

Fonte: Elaboracdo da autora.

Os capitulos se referem ao sistema harmonizado.

Tabela 7: Estrutura das perdas do Brasil por intensidade tecnolégica

2002/2003-2005/2006 Participagdo da China nas perdas totais Estrutura das perdas para a China
Industria de alta tecnologia (I) 43% 26%
Industria de média-alta tecnologia (II) 19% 39%
Industria de média-baixa tecnologia (IIT) 24% 19%
Industria de baixa tecnologia (IV) 25% 15%
2005/2006-2008 Participagdo da China nas perdas totais Estrutura das perdas para a China
Industria de alta tecnologia (I) 61% 22%
Industria de média-alta tecnologia (II) 29% 43%
Industria de média-baixa tecnologia (I1I) 31% 20%
Industria de baixa tecnologia (IV) 39% 13%
2005/2006-2009 Participagdo da China nas perdas totais Estrutura das perdas para a China
Industria de alta tecnologia (I) 66% 30%
Industria de média-alta tecnologia (IT) 22% 32%
Industria de média-baixa tecnologia (IIT) 35% 20%
Industria de baixa tecnologia (IV) 40% 18%
2008-2010 Participagdo da China nas perdas totais Estrutura das perdas para a China
Industria de alta tecnologia (I) 52% 40%
Industria de média-alta tecnologia (II) 18% 25%
Industria de média-baixa tecnologia (IIT) 34% 24%
Industria de baixa tecnologia (IV) 36% 11%

Fonte: Elaboracdo da autora.

A classificagdo por intensidade tecnolégica segue a metodologia da OCDE.
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Tabela 8: Os dez principais produtos brasileiros ordenados pelas maiores
perdas para a China

Periodo 2002/03-2005/06
Codiogo Descrigio Perdas do Brasil Participagdo nas Perda Causada pela Cl:}‘l?l::‘::':g:grg;
SH (US$ milhdes) | perdas totais do Brasil |China (USS$ milhdes) do Brasil (%)
852812 |Receptor-Decodif.Integr.S/Saida Radiofreq.C/Saida Audio 137 6% 68 49%
871120 [Motocicletas com motor de pistao alternativo 48 2% 43 89%
293100 |Outros compostos organo-inorganicos 69 3% 32 47%
847160 [Unidades de meméria 38 2% 27 2%
854011 [Tubos para receptores de televisao 28 1% 16 58%
640299 |Outros calcados com biqueira protetora de metal 25 1% 15 61%
401120 |Pneus para 6nibus ou caminhdes 45 2% 14 31%
401110 |Pneus para automoveis 36 1% 10 27%
841430 |Compressores dos tipos utilizados nos i s frigorificos 12 1% 9 71%
390760 [Poli( lato de etileno) 49 2% 8 16%
Total dos 10 produtos 487 0% 241 50%
Periodo 2005/06-2008
Codiogo Descrigio Perdas do Brasil Participagdo nas Perda Causada pela Lf:il::;lcl;iz@::rg:s
SH (US$ milhdes) | perdas totais do Brasil |China (USS$ milhdes) do Brasil (%)
852520 [Apars.Transm/Recep.De Telecom.Satelite 417 6% 290 70%
293100 |Outros compostos organo-inorganicos 250 4% 248 99%
870422 [Automoveis para transporte de mercadoriastoneladas 211 3% 67 32%
847160 |Unidades de de meméria 60 1% 56 93%
852812 |Receptor-Decodif.Integr.S/Saida Radiofreq.C/Saida Audio 56 1% 44 79%
720711 [Produtos i dos de ferro ou ago ndo ligado 75 1% 34 45%
871120 [Motocick com motor de pistio 42 1% 34 79%
870322 [Automoveis de passageiros 114 2% 32 28%
720851 |Produtos laminados planos 39 1% 30 1%
847149 [Maquinas automdticas para prc ) de dados 54 1% 27 50%
Total dos 10 produtos 1318 20% 861 65%
Periodo 2005/06-2009
Codiogo Descrigio Perdas d(.) Brasil Panicipa.cﬁo nas ) Pe.rda Causadfx pela Cl;z;:rcril:\ascl:‘:rg:s
SH (US$ milhdes) | perdas totais do Brasil |China (USS$ milhdes) do Brasil (%)
852520 |Apars.Transm/Recep.De Telecom.Satelite 416 8% 362 87%
722530 [Produtos laminados planos 117 2% 94 80%
293100 |Outros compostos organo-inorganicos 81 2% 78 97%
852812 [Receptor-Decodif. Integr.S/Saida Radiofreq.C/Saida Audio 45 1% 33 74%
720851 |Produtos laminados planos, de ferro o 97 2% 31 32%
600642 [Outros tecidos de malha artificial - tintos 29 1% 28 98%
870210 [Veiculos com motor de pistdo 106 2% 26 25%
847149 [Maquinas automaticas para pr de dados 49 1% 23 48%
852990 [Monitores, projetores ou televisores 58 1% 23 39%
847160 |Unidades de meméria 20 0% 18 92%
Total dos 10 produtos 1017 19% 718 1%
Periodo 2008/2010
852520 |Apars.Transm/Recep.De Telecom.Satelite 628 16% 379 60%
870210 [Veiculos com motor de pistdo 122 3% 48 40%
720839 [Produtos laminados planos, de ferro 102 3% 38 37%
401120 |Pneus para 6nibus ou caminhdes 61 2% 35 58%
847130 [Maquinas automdticas para prc ) de dados 30 1% 28 94%
722530 _|Produtos laminados planos, de outras ligas de ago 23 1% 23 100%
760612 [Chapas e tiras, de aluminio 51 1% 16 32%
847149 |Méquinas automaticas para p de dados 30 1% 15 51%
852990 |Monitores, projetores ou televisores - Outras partes 25 1% 13 53%
852812 [Receptor-Decodif.Integr.S/Saida Radiofreq.C/Saida Audio 50 1% 12 23%
Total dos 10 produtos 1121 29% 607 54%
Fonte: Elaboragdo da autora.
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Tabela 9: Os dez principais produtos brasileiros: ordenados pelas maiores
perdas dos produtos coincidentes

Perdas do Brasil Participagdo nas | Perda Causada | Participagdo da China

Coédigo SH Descrigdo (USS milhdes) perdas totais do | pela China (US$ | nas Perdas do Brasil
Brasil milhdes) (%)
852520 Apars.Transm/Recep.De Telecom.Satelite 628 16% 379 60%
870323 Automéveis de passageiros 243 6% 5 2%
870210 Veiculos com motor de pistio 122 3% 48 40%
840820 Motores para propulsdo de veiculos 106 3% 0 0%
720839 Produtos laminados planos, de ferro 102 3% 38 37%
281820 |Oxido de aluminio 63 2% 0 0%
401120 Pneus para 6nibus ou caminhdes 61 2% 35 58%
760612 Chapas e tiras, de aluminio 51 1% 16 32%
852812 Receptor-Decodif. Integr.S/Saida Radiofreg. 50 1% 12 23%
300490 Medicamentos para fins terapéuticos 48 1% 1 2%
Total 1475 38% 534 36%

Fonte: Elaboracdo da autora.
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O Nafta e as assimetrias: o caso do México

Luiz M. de Niemeyer, PUC/SP e FACAMP
Mayla Pereira Costa, FACAMP

Resumo

O objetivo deste artigo é analisar o impacto que o Nafta teve na
economia mexicana. Iremos nos concentrar especificamente no caso
mexicano por se tratar de pais latino-americano com caracteristicas
similares a economia brasileira. O Nafta foi a primeira experiéncia de
integracao Norte-Sul e j& se passaram 16 anos desde sua implantacao.
A hipétese deste artigo é que o tratamento inadequado - ou melhor,
inexistente - das assimetrias envolvendo os paises do acordo foi
responsavel pelo timido impacto que o Nafta teve na economia mexicana.
Acordos de livre comércio como esse tratado promovem mais impeto para
a liberalizacdo comercial recomendada pelo Consenso de Washington.
Também permitem a introdugdo, por parte de paises do Sul, de clausulas
que tem sido motivo de controvérsia no nivel do G24.

1. Introducao

O objetivo deste artigo é analisar o impacto que o Tratado Norte-
-Americano de Livre Comércio (Nafta) teve na economia mexicana.
Iremos nos concentrar especificamente no caso mexicano por se tratar
de pais latino-americano, com caracteristicas similares a economia
brasileira. O Nafta foi a primeira experiéncia de integracao Norte-Sul
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e ja se passaram 16 anos desde sua implantacdo. O PIB do México em
2009, de US$ 1,7 trilhdes (paridade do poder de compra), o coloca como
a 11% maior economia do mundo e a segunda da América Latina, ap6s
a economia brasileira. A andlise desta experiéncia pode ser util para
avaliacoes de integracdes do tipo Norte-Sul que venham a ser propostas
ao Brasil e a América Latina.

A andlise do impacto do Nafta nos demais paises-membros do
acordo foge do escopo deste trabalho. A hipétese deste artigo é que o
tratamento inadequado, ou inexistente, das assimetrias envolvendo os
paises do acordo foi responsavel pelo timido impacto que o tratado teve
na economia mexicana.

A primeira vista, a participagio mexicana no Nafta se apresentava
como uma decisdo das mais brilhantes. O pais teria livre acesso ao maior
mercado consumidor do mundo e seria receptor de um volume substancial
de Investimento Externo Direto (IED) dos Estados Unidos. Nao podemos
esquecer que a liberalizacao comercial e uma atitude positiva quanto ao
papel do IED no pais sao um dos preceitos do chamado Consenso de
Washington.

Na secdo I, apresentaremos a evolugao do processo de integragdo
da América Latina até chegarmos ao chamado Novo Regionalismo, no
qual o Naftase encaixa. NasegaoIl, falaremos das principais caracteristicas
do acordo. Na secao III, discutiremos a questdao das assimetrias nos
acordos de integracao regional. Na secao IV, se fard uma avaliagdo das
consequéncias do Nafta para a economia mexicana. Na tltima parte
apresentaremos nossas conclusoes.

2. Integracao da América Latina: um breve panorama histérico

Durante os anos 1960, tentativas ambiciosas de integracdo dos
mercados regionais tiveram lugar na América Latina, como resultado da
crescente preocupagao com o modelo de industrializacao por substituicao
de importagdes (ISI), que estava comecando a ser constrangido pelo
tamanho dos mercados domésticos. De um ponto de vista politico
e ideoldgico, a integracdo também reforcava uma defesa contra a
superioridade econdmica norte-americana (BETHELL, 1994, p. 209).

A Comissao Econdmica para a América Latina e o Caribe (Cepal)
exerceu um papel importante na promogao do processo de integracao.
Para Prebish a integragdo regional tinha um duplo propésito: (i) fazer
o mercado crescer para atingir um tamanho viavel e (ii) promover uma
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competicdo “saudavel” dentro do processo de substituigdo de importagdes
(ISI). Por exemplo, em 1959 o economista criticou fortemente as altas tarifas
exercidas na maioria dos paises da regiao. Prebish estava convencido de
que, por meio da abertura progressiva dos mercados domésticos dentro da
regido, as novas industrias emergentes iriam se beneficiar pela ampliacao
de seus mercados e pela competicdo com seus pares (ibidem, p. 209).

Prebish via o processo de integragao planejado como uma forma de
corrigir as distor¢oes oriundas do processo de substituicdo de importacao
(ISI). O fluxo de IDE nos anos 1950, quando o processo de ISI ja havia
decolado, obedecia a l6gica dos paises centrais e nao aos interesses dos
paises da América Latina. Exemplificando, o Chile, no inicio da década
de 1960, contava com trés montadoras de automoéveis atendendo seu
mercado interno. O tamanho do mercado e da populacdo chilena ndo
fornecia escala para a producdo de uma montadora. Imagine trés!

Furtado (1970), ao analisar o processo ocorrido nos anos 1960,
observou que o modelo adotado, seguindo a légica do artigo XXIV do
GATT, era uma continuidade da ideologia Ilaissez-faire da doutrina do
livre comércio anglo-saxao. Nao era resultado de um planejamento, e
sim um mecanismo de resolucao dos problemas relativos ao comércio
internacional na regido. Ou seja, ndo se seguiu a integragdo planejada,
como proposta por Prebish.

Segundo Bethell, o processo de integragdo econdmica na América
Latina passou por trés estdgios. O primeiro, de 1960 ao inicio de 1970
(com a Associagdo Latino-Americana de Livre Comércio - Alalc) foi
caracterizado pela extensa intervencado estatal e pelo planejamento de
uma gradual eliminagdo das barreiras tarifaria e um estabelecimento de
tarifas externas comuns. Durante a segunda fase (dos anos 1970 aos 1980),
os paises abandonaram as primeiras metas e adotaram uma aproximacao
mais cuidadosa baseada em acordos bilaterais.

O terceiro estdgio, referente a nova onda de integracdo
regional, ocorrida no final da década de 1980 e no inicio da de 1990,
acompanhou as transformacdes do comércio internacional e das politicas
de desenvolvimento. Os paises latino-americanos substituiram suas
estratégias de ISI pelas medidas do Consenso de Washington. A ideia
de cooperagdo mutua era vista como uma alavanca no mercado mundial
para impulsionar as exportagdes da regido ao mundo, principalmente as
nacdes industrializadas, ndo mais como uma defesa coletiva dos mercados
latino-americanos (BETHELL, 1994, p. 210).

Durante as trés décadas que se passaram desde os anos 1960,
a América Latina buscou diversos caminhos visando a integracao
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econOmica. Apesar de considerdveis avancos, as tentativas fracassaram
diante da resisténcia a negociagdo em razao dos conflitos de interesses
envolvendo os paises-membros. Outra questao fundamental para o
fracasso dos planos de integracao foi a inabilidade ou falta de interesse
dos paises mais representativos em assumir a lideranca do processo.

No limite, os principais obstaculos para a integracdo econdmica
regional foram os mesmos que limitavam/afetavam as economias latino-
-americanas durante o periodo. Durante os diferentes estagios, o processo
de integracdo da regido esta era pro-ciclica; ou seja, se as economias da
regido iam bem, a integragdo econdmica avancava. O oposto também
ocorria: caso as economias da regiao estivessem indo mal, o processo
praticamente estancava.

Podemos destacar como principais obstaculos ao processo de
integracao: falta de continuidade das politicas econémicas, mudancas
abruptas tanto econémicas quanto politicas, visdo de limitada da maioria
dos grupos empresariais, expectativas superambiciosas, choques externos
e crise de endividamento externo (BETHELL, 1994, p. 226).

No tocante ao papel do México na primeira fase deste processo, ou
seja, na criacdo e no desenvolvimento da Alalc, Mikesel (1961) aponta este
pais como o mais entusiasmando no processo. A participacdo mexicana
retirou o carater regional do processo e frustou os planos da Cepal de
criagdo de uma associacdo regional de comércio internacional. A ideia
de uma érea de livre comércio na América Latina passou a se basear no
movimento de ampliar os paises neste acordo regional, e ndo criar uma
série de acordos regionais.

Bhagwati, Krishna e Panagariya (1999)%, Bouzas e Ros (1994)
e principalmente Devlin e Estevadeordal (2001) e Devlin e Giordano
(2004) dividem a integracao econémica da América Latina dos anos 1960
até os dias atuais em duas fases: o Velho Regionalismo, referente aos
dois primeiros estagios descritos anteriormente, associado ao modelo
de industrializacdo de substituicao de importagdo que caracterizou a
Ameérica Latina até a crise da divida de 1982; e o Novo Regionalismo,
que comegou a tomar forma em meados dos anos 1980 e se refere ao
terceiro estdgio anteriormente mencionado. Este abarca uma ampla
base de reformas estruturais (Consenso de Washington). A estratégia
central inclui a abertura para o mercado mundial. A integragao regional
é usada como uma ferramenta eficaz para aprofundar a liberalizacdo
comercial, reduzir o nivel de protecdo e reforcar os ganhos com a
competicao.

55 Para 0s autores a entrada e participagdo dos Estados Unidos no processo de integragdo é um marco divisorio central.
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Devlin e Giordano (2004, p. 146) iniciam sua andlise da transi¢ao
entre as fases mencionadas a partir dos objetivos de cada um dos tipos
de regionalismo: o Antigo Regionalismo, presente na América Latina
nas décadas de 1960, 1970 e inicio dos anos 1980, era extremamente
protecionista e se direcionava aos paises do Hemisfério Sul (Sul-Sul). Seu
objetivo principal era a ISI, cujo resultado seria a integragdo. A integracao
regional deveria superar as limitacdes da ISI pela criagdo de um mercado
regional e tinha uma visao “para dentro”. O comércio internacional era
focado somente em bens, além de limitar o investimento estrangeiro
direto (IED) e a competicao regional. No ambito institucional, levava a
um processo de burocratizagdo e resultava em uma estrutura institucional
pesada.

Estes autores destacam que o Novo Regionalismo, surgido apos
os anos 1990, visava a uma economia mais aberta para o exterior e mais
competitiva internacionalmente. Priorizavam-se as reformas estruturais
(Consenso de Washington) nos paises. As politicas protecionistas sao
minimizadas. Além de bens, o comércio internacional era também focado
em servicos, investimentos, propriedade intelectual, compras do governo,
aspectos ambientais (conhecidos como OMC+). O IED, a competigdo
regional e as exportacdes sdo incentivadas. No ambito institucional, o
processo leva a uma estrutura institucional mais leve e menos burocratica.
Agora, a dimensao Sul-Sul passou a ser acompanhada pela integracao
Norte-Sul. Um ponto importante a destacar em nosso estudo é que o Nafta
se apresenta como o primeiro acordo deste tipo de integracao.

Uma maneira de se avaliar a integracdo econdomica é pela
intensidade do comércio. Trata-se de uma medida melhor a respeito da
orientacdo do comércio do que a participacao deste entre os membros,
porque ela indica o crescimento geral do comércio entre os parceiros
comerciais com relacdo ao comércio mundial. Este indice descreve o
quanto um pais negocia com outros membros do acordo com relagao ao
resto do mundo.

Durante o Velho Regionalismo, a participacdo do comércio entre
os membros da Alalc aumentou de 9% em 1960 para 13% em 1980.
O aumento na intensidade da exportacao intrarregional foi modesta
também: de 1,4% em 1960 para 3,4% em 1980; a intensidade de comércio
cresceu modestamente também no caso do Pacto Andino (DEVLIN e
GIORDANO, 2004, pp. 156-7). Do lado do Novo Regionalismo, no caso
do Nafta, a participacdo do comércio entre os membros cresceu de 37%
do total em 1990 para 46% em 2000. Todavia, a intensidade de comércio
nao cresceu neste periodo (ibidem, p. 160). No tocante ao Mercosul,
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também representante do Novo Regionalismo, a participagdo do comércio
intrarregional cresceu de 11% em 1990 para 23% em 1998. A intensidade
dessecomércioaumentoude13% em 1990 para20% em 2000 (ibidem, p.162),
mostrando a prioridade por relagdes comerciais intrarregionais neste acordo.

3. O Nafta

O Nafta é produto da mudanga de postura comercial dos Estados
Unidos, quando em 1985, constituiram uma area de livre comércio com
Israel. Em 1988, foi assinado o Acordo de Livre Comércio entre os Estados
Unidos e Canada (CUSFTA), que comegou a vigorar em 1° de janeiro de
1989 (MOREIRA, 2004).

O tratado foi assinado por Canada, Estados Unidos e México em
17 de dezembro de 1992, aprovado em novembro de 1993 e entrou em
vigor em 1° de dezembro de 1994. Seu objetivo era formar uma érea de livre
comércio ao longo de um periodo de 15 anos, a comegar em janeiro de 1994,
mediante progressiva eliminacdo das barreiras tarifarias entre os trés paises.

Segundo Moreira (1994), em 1993 o acordo para a formacdo do
Nafta foi ratificado pelos poderes legislativos dos trés paises. Nesse
ano também ocorreu a assinatura de dois acordos paralelos: o Acordo
Norte-Americano de Cooperacdo sobre o Trabalho (ANACT) e o Acordo
Norte-Americano de Cooperagdo sobre o Meio-Ambiente (ANACMA).
O Nafta e seus dois acordos “satélites” entraram em vigor em 1° de janeiro
de 1994; e, em abril do mesmo ano, foi regulamentado o setor de servicos
(MOREIRA, 2004).

Moreira, citando Thorstensen (1994), coloca que a intencao do bloco
formado na América do Norte foi apenas criar uma zona de livre comércio
com livre circulagdo de mercadorias e servigos, bem como com a liberaliza¢do
dos investimentos (ibidem, p. 25). Assim, o bloco ndo previu a criacao de
instituicdes comunitarias, politicas ou or¢amento comuns, nem a adogao de
uma tarifa externa comum (caracteristica de uma unidao aduaneira) ou a livre
circulacdo de pessoas (marca de um mercado comum) pelos territérios dos
trés paises. Adotou-se como instrumento de politica de comércio exterior a
chamadaregra de origem, constituida pela adocao de critérios que estabelecem
a origem dos produtos que circulam na 4rea integrada, impedindo, assim, o
desvio das preferéncias concedidas para paises alheios ao bloco.

O Nafta é uma importante experiéncia de integracdo envolvendo
economias desenvolvidas e uma em desenvolvimento. O acordo significa
aintegracao dos mercados desses paises, que, em 1993, representavam um
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PIB de aproximadamente US$ 7 trilhdes e uma populacao de quase 400
milhdes de habitantes (PEREIRA, 1996, p 25).

Em uma 6tica mais voltada para Estados Unidos e México, o acordo
visava, dentre outros objetivos, expandir o intercAmbio comercial entre os
dois paises; consolidar um espago de producao, investimento e consumo
para se contrapor aos espagos liderados pelo Japao e pela Europa; respeitar
patentes e propriedade intelectual dos Estados Unidos na economia
mexicana. O prazo final para a total implantacdo e regulamentagdo do
acordo era 2004.

Contudo, devemos compreender que, por detrds de todos esses
objetivos elencados oficialmente nos contratos formalizados entre os trés
paises do Nafta, é necessario visualizar que principalmente Estados Unidos
e México obtinham objetivos implicitos na formulacdo desse acordo.
Por exemplo, os Estados Unidos procuravam uma maior capacidade de
transferir suas linhas de producao que precisassem de mais mao de obra
para um pais que as possuisse em quantidades elevadas por um prego
baixo. Ja o México, assim como tantos paises da América Latina, conforme
sustenta Aikyuz (2005, p. 48), acreditava que a abertura de seus mercados ao
comércio e investimento direto internacional aumentaria sua participagdo
na divisdo internacional do trabalho, o que, consequentemente, ajudaria o
pais com seus problemas econdmicos, como os de balan¢o de pagamentos,
falta de progresso técnico e baixo crescimento econémico.

Bouzas e Ros (1994, p. 5) apontam que os objetivos norte-
-americanos, ao assinar contratos como o Nafta, ultrapassam a simples
busca por diminuicdo de barreiras tarifarias e aumento na comercializagéo
de produtos entre paises do norte e do sul. Tais objetivos sdo, por exemplo:

i) o relativo declinio do poder de sua economia e tecnologia
(gerados a partir do declinio de seu comércio, da perda de
mercados e do aumento das dificuldades de competir no
mercado global);

ii)  perda da eficicia do antigo GATT na realizacdo de seus
interesses e objetivos;

iii) medo ou percepcao dos acordos Norte-Sul que vinham
acontecendo na Europa e Asia (ibidem, p. 5).

Estes fatos, combinados com o declinio do confronto Leste-Oeste,
tiveram grande peso na reestruturacdo na politica comercial norte-
-americana, que até os anos 1980 ndo contemplava nenhuma forma de
integracdo econOmica.
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Desse modo, o impulso norte-americano ao assinar acordos com
seus dois vizinhos (Canada e México) estd pautado em pelo menos trés
pilares: (i) estes acordos (particularmente o Nafta) possibilitariam um
maior acesso dos Estados Unidos a fatores de producdo diversificados,
contribuindo para uma posicdo mais competitiva no mercado global e
também no seu mercado interno; (ii) facilitar e eventualmente remover as
barreiras de comércio e investimento, aumentando os beneficios para os
produtores e investidores norte-americanos ao terem acesso preferencial
aos mercados estrangeiros com (potencial) crescimento econémico rapido;
(iii) aumentar a rapidez das negociacdes (que ndo se limitam a tarifas e
comércio de mercadorias®) com areas que, em decorréncia de acordos
multilaterais, estdo estagnadas ou responderiam em ritmo mais lento
do que ocorre com acordos norte-americanos bilaterais ou multilaterais
(BOUZAS e ROS, 1994, p. 6).

O tratado baseia-se na total reciprocidade, o que significa que nao
leva em consideragado as grandes assimetrias das economias dos paises-
-membros, uma vez que nao sao aprofundadas questdes como integragao
econdmica e cooperacdo nas dreas financeira, de infraestrutura e de
desenvolvimento social, por exemplo. O acordo ndo impde qualquer tipo
de restricdes a utilizacdo de subsidios agricolas, que sdo implantados
amplamente pelos Estados Unidos, onde correspondem a 37% do valor
total da produgdo agricola (UNCTAD, 2007, p. 68).

A estrutura institucional central do Nafta é a Comissao de Livre
Comércio, a qual consiste em trés ministros responsaveis pelo comércio
internacional dos trés Estados membros. Essa comissdo supervisiona
a execucdo do acordo, o trabalho de varias comissdes e grupos que
resolvem disputas em relacdo a interpretacao do acordo. Como os trés
paises-membros tém mantido suas proprias leis no que se refere ao
comércio internacional, o mecanismo de disputa comercial é o principal
instrumento institucional do acordo. A Secretaria do Nafta administra
0s mecanismos para a resolucdo de disputas entre indtstrias e entre
governos.

3.1. O Nafta e as assimetrias
A questao das assimetrias no processo de integracdo econdmica

e como afetam os paises participantes é uma questao central. A Teoria
de Integracdo Econodmica foi desenvolvida no inicio dos anos 1960 por

% A chamada OMC+, ou seja, servigos, investimentos, propriedade intelectual, compras do governo e aspectos ambientais.
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economistas de origem predominantemente europeia como uma tentativa
de compreender a formacdo e o impacto da Comunidade Econdémica
Europeia (CEE). O ponto de partida é a teoria das vantagens comparativas
e seu coroldrio, o livre comércio. Dado que o processo de integracdo fere
o principio do livre comércio, a teoria de integracao deveria ser tratada
dentro da chamada Teoria do Second Best; por isso, seu impacto (custo e
beneficio) deveria ser analisado caso a caso, levando em consideragao os
ganhos estaticos e dindmicos. Essa discussao tedrica foge do escopo deste
artigo.

Bhagwati e seus coautores (2002) procuram entender por que os
Estados Unidos no Pés-Segunda Guerra Mundial, apesar de defenderem
o multilateralismo e o consequente livre comércio normatizado no artigo
1¢ do GATT por meio do Principio da Nacao mais Favorecida (PNMF),
aceitaram a inclusao do artigo 24, que permitia a criacdo de area de livre
comércio, unido aduaneira etc.

Na visdo destes autores, o mundo que emergiu no pés-guerra
carregava consigo as medidas protecionistas dos anos 1930, época das
politicas “beggar thy neighbour”. Mesmo se aplicando o PNMF, o nivel de
protecdo tarifaria se manteria alto. Na medida em que uma area de livre
comércio ou unido aduaneira adotava o livre comércio entre os paises-
-membros, ela seria uma meta intermediaria para o objetivo final do
livre comércio. Em outras palavras, era preferivel a eliminacao de 100%
das tarifas, no ambito de uma integragdo regional, do que somente a
eliminacao de 20% para um “amigo favorecido” (BHAGWATI, KRISHNA
e PANAGARIYA, 1999, p. 6).

Como ja observado anteriormente, destacamos as ressalvas
introduzidas pela economia neocldssica, que por meio da teoria do
Second Best”” apresenta uma teoria de integracao comercial. Esta teoria
nao sera objeto de analise no presente artigo. Dando prosseguimento e
seguindo a logica de Bhagwatti e seus coautores anteriormente descritos,
a integracdo econdmica leva ao livre comércio. Portanto, podemos inferir
anocao de certo equilibrio geral - no sentido de convergéncia entre paises
de diferentes padrdes de renda - nos processos de integracdo econdmica
entre paises com economias diferentes. O livre comércio é sempre
mutuamente benéfico, aprimorando o bem-estar dos paises, além de
promover a difusdo do desenvolvimento econémico, gracas ao principio
das vantagens comparativas, inicialmente formulado por David Ricardo.

No tocante ao conceito de convergéncia de renda entre os paises-
-membros. Barro e Sala-i-Martin (1991) sugerem que, entre as regides

57 Livre comércio corresponde ao First Best.
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mais abertas entre si e que comercializam mais entre si, os paises pobres
crescem mais do que a média (apud BUSTILLO e OCAMPO, 2004, p. 738).

3.1.1 List e as assimetrias

Friedrich List (1983), destacado economista alemdo do século XIX,
especializado em politica industrial e desenvolvimento desigual, nao
partilhava desta visdo. Ele afirmava que o livre comércio era a politica
apropriada para paises com elevado desenvolvimento industrial, mas
inconveniente para paises menos desenvolvidos.

Seu principal argumento baseava-se na tese de que os esforgos
nacionais deveriam apoiar o desenvolvimento, mas os produtores
domeésticos que ficavam sujeitos a concorréncia dos paises mais
desenvolvidos corriam sérios riscos de se tornarem enfraquecidos para
competir no ambiente internacional.

Os paises menos desenvolvidos deveriam optar pelo protecionismo
nos setores menos competitivos até alcancar o desenvolvimento.
Na visao de List, essa protecdo deveria ser transitoria. Quando todos os
setores chegassem ao pleno desenvolvimento em relacdo as nacdes mais
desenvolvidas, o pais teria alcancado a condicdo necessaria para optar
pelo livre comércio. A area de livre comércio e ou unido aduaneira so6
seria benéfica entre os paises com o mesmo potencial de desenvolvimento
(REINERT, 2007).

E necessario que a abertura comercial em diregao ao livre comércio
seja lenta o suficiente, de forma a permitir que o setor produtivo do
parceiro mais pobre tenha tempo de se ajustar (REINERT, 2007, p. 251);
caso contrdrio os paises pobres se tornariam mais pobres (ibidem, p. 56).
Em outras palavras, uma nagdo primeiramente se industrializa e depois se
integra economicamente com paises de mesmo nivel de desenvolvimento
(ibidem, p. 268). Para List uma politica de integracao deveria ser simétrica
(ibidem p. 298).

3.1.2 “Level playing field” ou o mundo é plano
Bustillo e Ocampo (2004) observam que até metade da década de
1980 a crenga prevalecente era de que a dindmica de desenvolvimento era

diferente nos paises emergentes. Diante de tal mentalidade, o tratamento
assimétrico aplicado a tais paises se dava através do chamado tratamento
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especial diferenciado representado pelo artigo 18 do GATT e pela parte IV
deste tratado, com destaque para o artigo 36.

Essa politica de discriminacao incluia o direito de manter barreiras
comerciais para: proteger a industria nascente; lidar com problemas
de balanco de pagamentos em razdo da recorrente vulnerabilidade
externa destes paises; proteger os mercados e subsidios as industrias, a
fim de reforcar e diversificar a base industrial; e fornecer o acesso, sem
reciprocidade, aos mercados dos paises desenvolvidos.

A partir de 1980, os autores destacam, ocorreu uma reconsideragao
das estratégias usadas para enfrentar as assimetrias. Passou-se de uma
visao de tratamento especial diferenciado para um escopo que enfatiza as
dificuldades enfrentadas pelos paises em desenvolvimento na implantagdo
de compromissos com a Organizacdo Mundial do Comércio (OMC).
Surgiu um paradigma alternativo, que buscava prover um jogo do mesmo
nivel (“level playing field”) nas relagdes comerciais. No entanto, essa pratica
pode agravar as assimetrias (BUSTILLO e OCAMPO, 2004, p. 729).

Para Chang, a OMC é mais tendenciosa em relacdo a paises em
desenvolvimento do que o regime do GATT. Na superficie, a OMC criou
um “level playing field” entre seus membros, exigindo que todos seguissem
a mesma regra. A légica obedecia a pressao exercida pelo GATT durante
a Rodada do Uruguai de 1993 (que criou a OMC) de tratar os produtos
americanos como se fossem produzidos nos paises emergentes (CHANG,
2008, p. 75). De uma maneira quase geral, a partir da rodada do Uruguai,
0s paises em desenvolvimento acabaram reduzindo suas tarifas em termos
reais muito mais do que os desenvolvidos, uma vez que iniciavam com
tarifas mais altas.

Chang, lembrando que a competigdo global no comércio exterior é
um jogo com jogadores desiguais, também destaca que “level playing field”
significa beneficios somente para os paises ricos, pois nos casos dochamado
OMC+ os paises em desenvolvimento sdo somente compradores. Casos
como TRIPS (defesa da propriedade intelectual) ou TRIMS (medidas de
normatizacdo do IDE) sao citados como exemplo (CHANG 2008, p. 76).

Entende-se como OMC++ aquelas medidas chamadas de
Consenso de Washington Aumentado e tendem a incluir mais do que a
liberalizagdo de tarifas e quotas, possuindo também cldusulas quanto a
leis trabalhistas, leis de meio ambiente, servigos e questdes que dizem
respeito aos direitos a propriedade intelectual, politica de competigdo
e compras governamentais etc. (NIEMEYER, 2005). Durante a Rodada
de Doha de 2001, essas questdes foram excluidas da pauta da OMC por
pressdo dos paises em desenvolvimento (G20). O Nafta se antecipou a
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rodada do Uruguai de 1993, que em 1994 criou a OMC, e a rodada de
Doha, uma vez que o tratamento adotado entre seu participantes foi o do
“level playing field”; além disso, a maioria das questdes excluidas em Doha
estdo previstas no acordo (UNCTAD, 2007).

3.2 Acordo de integracdo econémica do tipo Norte-Sul facilita o acesso
aos mercados dos paises desenvolvidos?

Pal (2007) estuda a dindmica dos parceiros comerciais dos
Estados Unidos, de 1990 até 2006, para averiguar se assinatura de acordo
regional com esse pais implica necessariamente um aumento no acesso
a seu mercado. O grupo analisado consiste nos parceiros comerciais
preferenciais tradicionais dos Estados Unidos: México, Canad4, e Israel.

Para México e Canada, é perceptivel que a parcela de participacao
no mercado dos Estados Unidos aumentou durante os anos 1990. O Canada
parte de 18% em 1990 e atinge o pico de 20% em 1995; a partir dai comeca a
decair, chegando a cerca de 15% em 2006. O México parte de 5% em 1990,
pulando para 8% em 1995 e atingindo o pico de 11% em 2000; a partir dai o
pais manteve uma tendéncia de estagnacao e posterior declinio, oscilando
entre 8% e 9% até 2006. Podemos constatar que a partir de 2000/2001 esses
dois paises nao ganharam mercado nos Estados Unidos (PAL 2007, p. 8).

O autor apresenta quatro explicacdes para esta queda na
participacdo do mercado. A primeira delas é que as tarifas preferenciais
recebidas na area de livre comércio do Norte-Sul ndo sao muito altas. Os
paises do Norte ja possuem tarifas extremamente reduzidas (ibidem, p. 12).
Por sua vez, a segunda razdo é que mesmo essa preferéncia marginal
estreita pode ser enfraquecida ao longo do tempo. Por exemplo, a rodada
de Doha de 2001 tinha planos ambiciosos para a redugdo de tarifas em
que desapareceria a margem de preferéncia desfrutada pelos parceiros
dos paises a desenvolvidos (ibidem, p. 15). Ja a terceira razao sao os
tratamentos de barreiras ndo tarifdrias: hoje em dia, a protecdo dos
mercados dos paises desenvolvidos se da a partir de barreiras técnicas,
restricdo ao comércio via regras antidumping etc. (PAL, 2007, p. 17).
Por ultimo, a quarta razao é que os acordos Norte-Sul excluem certos
setores da cobertura das tarifas preferenciais; como a mais comum delas
refere-se a agricultura, é dificultado o acesso preferencial dos paises em
desenvolvimento a esse importante mercado dos paises do Norte (ibidem,
p- 18). Para Pal (2007), o principal custo dos acordos Norte-Sul é a inclusao
das clausulas da OMC+.
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3.3. O Nafta e suas consequéncias para a economia mexicana

Devlin e Estevadeordal (2001, p.6) Chang e Grabel (2004, p. 59)
afirmam que acordos de integracao regional, como o NAFTA, vém sendo
utilizados como ferramenta politica para aprofundar a liberalizagdo
comercial recomendada pelo Consenso de Washington.

Alguns dados chamam a nossa atengao para uma analise criteriosa
sobre o impacto do Nafta na economia mexicana: em 2002, somente poucos
paises em desenvolvimento experimentaram uma expansao significativa
nas exportacgdes de produtos manufaturados. De fato, apenas nove paises
respondiam por 90% das exportacdes deste ano, a saber: China (23%),
Coreia (14%), Taiwan (13%), México (12%), Singapura (11%), Malasia
(7%), Tailandia (4%), Filipinas (3%) e Indonésia (3%) (PALMA, 2003, p. 1).

As exportacdes mexicanas mudaram muito apds o inicio das
operacdes do Nafta, em 1994. O pais passou de um grande exportador
de petréleo nos anos 1980 (60% de suas exportacdes) para exportador
de manufaturas. A participagdo do petréleo caiu para 10% em 2000
(UNCTAD, 2007, p. 71).

Outro dado que impressiona: no ano de 2000, as exportacdes
de produtos manufaturados do México - de cerca de US$ 145 bilhoes
(similar a Coreia do Sul), representando 50% do total das exportacdes da
América Latina - eram trés vezes e meia maiores que as do Brasil e da
Argentina somados (PALMA, 2003, p.1). 90% destas exportacdes tinham
como destino os Estados Unidos (66% em 1981 e 90% em 2000). México
faz parte do seleto grupo dos dez principais paises receptores que em 1998
tinham uma participacdo de 76% no fluxo total do IDE para paises em
desenvolvimento (LAL, 2003, p. 282). A participacdo do pais no total do
fluxo de IDE, para a América Latina, no periodo de 1982 a 2001, oscilou
entre 25% a 50%, com destaque para o periodo de 1994 a 2001. O estoque
de FDI cresceu de US$ 10 bilhdes (em termos do valor do US$ em 2000)
para US$ 45 bilhoes em 1995 e US$ 113 bilhdes em 2001. Trata-se de uma
taxa anual de crescimento real de 8% (PALMA, 2003, p. 5).
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Grafico 1 - Evolugao da balanga comercial do México (em US$ milhoes)
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Fonte: NAFTA. Disponivel em: <http:/ /nafta.org>. Dados copilados pelos autores.

3.4. Dez anos de Nafta

Lederman, Maloney e Servén (2004), economistas do Banco
Mundial, publicaram um influente estudo a respeito do impacto do
Nafta na economia mexicana cobrindo o periodo de 1994 a 2002. A ideia
principal do livro é que o Nafta ajudou o México a atingir niveis de
desenvolvimento préximo ao de seus parceiros do tratado - mesmo tendo
que enfrentar logo de inicio a Crise Tequila, em 1994 e 1995. De acordo
com os autores, sem o Nafta as exportacdes seriam 50% mais baixas e o
IDE 40% menor. Apesar de nimeros modestos no tocante a fatores sociais
como a pobreza, que ap6s meados da década de 1990 ndo apresentou
melhoras consideraveis no pais, o estudo afirma que o Nafta serviu para
amenizar as perdas da crise Tequila, fazendo com que as taxas de pobreza
nao aumentassem (LEDERMAN, MALONEY e SERVEN, 2004, p. 2).

O estudo inclui uma secao que testou o efeito do Nafta no
crescimento do PIB per capita. Desde o inicio das atividades do acordo,
em 1994, até 2002, o PIB aumentou de 4% a 5%. Em outras palavras, o
Nafta melhorou a vida dos mais pobres (ibidem, p. 2). O estudo indica
também que as reformas comerciais unilaterais e o tratado auxiliaram o
México a entrar em um processo de convergéncia econémica em relacao
aos Estados Unidos. Apds 1995, a diferenca entre o PIB per capita do pais
e o dos Estados Unidos evolui de uma maneira mais favoravel do que
ocorreu com os demais paises da América Latina (ibidem, p. 6).

Ao contrario das previsdes, a agricultura no México nao sofreu
crise com a entrada no Nafta. Segundo os autores, tanto a produgéo
doméstica quanto o comércio internacional aumentaram durante o
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periodo do acordo. Isto se deveu a trés motivos: primeiramente, houve
um crescimento da demanda tanto do México quanto dos Estados
Unidos no inicio dos anos 1990; em segundo lugar, ocorreu um aumento
na producdo; por fim, financiamentos sem carater protecionistas foram
adotados pelo governo (ibidem, p. 13).

Para Lederman, Maloney e Servén, ndo tem ocorrido desvio de
comércio (ibidem, p. 15), e o tempo necessario para que os produtores
mexicanos absorvessem as inovagdes tecnolégicas dos Estados Unidos foi
cortado pela metade (ibidem, p. 2). Os mesmos autores afirmam que o
comércio internacional e volume de IDE nao podem ser culpados pelo
fraco desempenho dos saldrios na economia (ibidem, p. 6). Além disso,
é bastante provavel que o Nafta tenha auxiliado o México em aprimorar
inovagdes ao seu regime de propriedade intelectual, o que também ajudou
na recuperacdao mexicana apos a crise Tequila (ibidem, p. 61).

Os autores também pontuam que os ciclos econdmicos do México
se tornaram sincronizados no que se refere aqueles de seus parceiros do
Nafta, mais especificamente ao dos Estados Unidos. Esta sincronizagao
das flutuagdes agregadas torna dificil o desenho das politicas
macroecondmicas. Uma alternativa para os autores seria a coordenagao
destas politicas por parte dos paises-membros (ibidem, p. 8). A forte
dependéncia/ligacdo do México com relacdo a economia dos Estados
Unidos pode ser ilustrada pelo impacto do impacto do 11 de setembro na
redugdo do nivel de atividade da economia americana. O PIB mexicano
contraiu-se em 0,2% em 2011 (crescia a uma média de 3,6% ao ano entre
1994 e 2000, como mostra a Tabela 1).

A seguir, iremos apresentar opinido de diferentes autores a
respeito dos pontos levantados por Lederman, Maloney e Servén (2004).
Os aspectos abordados sdo: impacto da abertura comercial, abertura
comercial e crescimento econdmico, evolugao da renda per capita, questao
dos salérios, papel do IDE, impacto do Nafta na agricultura e nos salarios,
além da questao do desvio do comércio. A sincronizagdo dos ciclos
econdmicos mexicanos com aqueles dos Estados Unidos serd abordada
com maiores detalhes quando analisarmos o impacto da crise norte-
-americana iniciada em 2007 na economia mexicana.

4. Visao de outros autores

Weisbrot, Rosnick e Baker (2004, p. 9) contestam as conclusdes

N

dos autores mencionados no tocante a contribuicio do Nafta para o
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crescimento de 4 a 5% no PIB per capita no periodo. Utilizando uma base
de dados diferente daquela dos economistas do Banco Mundial, eles
demonstram por meio de seus estudos estatisticos que o Nafta levou a
economia mexicana a um crescimento mais baixo no periodo.

Gréfico 2 - México: crescimento das exportacoes e PIB (1950-2010)

Chart 1

MEXICO: GDP and exports, 1950-2010
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Source: Palma (2003:7) and updated for 2000-2010 by the courtesy of G.
Palma of the Cambridge University.

Note: the vertical axis is log scale and the variables are in three year
moving averages.

Fonte: apud SHAFAEDDIN, 2006, p. 4. Exports = exportacdes, GDP = PIB. Exportacdes nao

incluem petréleo.

Analisando o Gréfico 2 até o ano de 2000, Palma (2003) detecta
a desconexdo das exportacdes da economia domeéstica e o colapso do
multiplicador das exportagdes. O ajuste estrutural 4 la Consenso de
Washington iniciado na década de 1980 (pelo presidente De La Madrid)
e o Nafta redirecionaram o motor de crescimento mexicano no sentido
de um “export-led growth”. Todavia, observa o autor, a forca gerada por
este motor redirecionado deveria estar atrelada ao crescimento econdmico
para ser eficaz. Isto ndo ocorreu. Essa mesma tendéncia é observada a
partir de dados atualizados pelo autor até o ano de 2010 e utilizados por
Shafaeddin (2006, p. 4).

A relacdo entre crescimento das exportacdes e PIB (construida
durante o periodo de substituicdo de importacdes) nao s6 desapareceu
ap6s 1981, como se pdde observar uma queda no crescimento da economia
enquanto as exportagdes cresciam aceleradamente (PALMA, 2003, p. 7).
Mais adiante, o autor compara o desempenho da economia mexicana no
periodo de 1970 a 1981 com o de 1981 a 1999. Ele destaca um enorme
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declinio em todas as &reas (PIB, setor manufatureiro, investimentos,
empregos, remuneracgao e produtividade), exceto na drea de exportagao;
nela o crescimento foi expressivo. A Tabela 1 também ilustra o fraco
desempenho do México em termos de crescimento. Como isso foi possivel?

Tabela1 - Taxa de crescimento do PIB real no México e na América Latina
(1971-2006)

1971-1980 | 1981-1988 | 1989-1993 | 1994-2000 | 2001-2006
México 6,4 0,6 3,9 3,6 2,3
Ameérica Latina
(exclui México) 595 20 16 29 34

Fonte: UNCTAD Handbook of Statistics (UNCTAD, 2007, p. 66).
Algumas explicacoes

Quando do surgimento da crise da divida, o G7 usou o FMI e o Banco Mundial
para criar o “ajuste estrutural” das economias dos paises em desenvolvimento. A
alteragdo foi profunda: ao invés dos paises industrializados alterarem a sua estrutura
econdmica para acomodar produgcao adicional dos paises em desenvolvimento,
paises em desenvolvimento tiveram que mudar suas estruturas econdmicas para

acomodar mais importagdes e investimentos privados do G7 (TOYE, 2003 p. 32).

Como podemos notar pelos dados abordados no Grafico 1, o total
das exportacdes do México cresceu a uma taxa média de 12,7% durante
o periodo de 1994 a 2006. Podemos comparar esses dados aos 7,1% entre
1981 e 1993 reportados no relatério da UNCTAD (2007, p. 70). No periodo
de 2006 a 2010, de acordo com nossos dados, o crescimento médio anual
foi de 6,2%, reflexo principalmente da queda de cerca de 20% em 2009,
repercutindo a crise norte-americana. (Toye 2003 p. 32)

O Gréfico 1 indica a crescente dependéncia da economia mexicana
no que se refere as importagdes, no periodo 1994 a 2006. Elas também
cresceram na mesma proporcao que as exportacdes, em razdo do elevado
contetdoimportado dasexportacdes de manufaturas do pais,com destaque
para o setor das maquiladoras. As importacdes em 2006 triplicaram de
valor com relacdo a 1994. Como resultado, a balanca comercial mexicana
esteve em déficit durante todo o periodo, com excecao dos anos 1995, 1996
e 1997. O México apresentou déficit em conta corrente durante todo o
periodo de 1994 a 2010.
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Como ja mencionamos, a UNCTAD (2007) observou que a
composicao das exportagdes mudou de maneira significativa a partir
dos anos 1980. Ainda no inicio dos anos 1980, o petrdleo respondia por
cerca de 60% do total; porém, no final dos anos 1990 esta participacao
caiu para 10%. Nos anos que se seguiram, esse percentual sofreu um
pequeno aumento, acompanhando a tendéncia mundial de aumento nos
precos. As exportagdes dos produtos agricolas também se reduziram
significativamente.

O crescimento, como anteriormente destacado, se deu nas
manufaturas no total das exportacdes de cerca de 30% no inicio dos anos
1980 para cerca de 90% no final da década de 1990 (ibidem, p. 71). Lal (2001)
observa que em 1997 somente 12 paises eram responsaveis por 90% das
exportacoes de produtos manufaturados dos paises em desenvolvimento.
Na Malasia, por exemplo, o indice de nacionalizacdo era de 35% enquanto
no México este indice era de 3%.

4.1. As maquiladoras

As exportacdes das maquiladoras cresceram em uma média
de 12,6% ao ano entre 1994 e 2006 (ibidem, p. 72). Maquiladoras® sdo
induastrias de montagem (assembly industries) situadas ao norte do pais,
proximas da fronteira com os Estados Unidos. A instalacdo destas
indastrias foi incentivada pelo governo com vistas ao aumento do
emprego doméstico, considerando a oferta quase ilimitada e pouco
qualificada da populagdo do pais. Palma informa que, entre 1981 e 2000,
este crescimento médio por ano era da ordem de 16%, atingindo US$ 80
bilhdes em 2000, cerca de 55% do total das exporta¢des de manufaturados
(PALMA, 2003, p. 13). E importante enfatizar que uma das principais
caracteristicas das maquiladoras é seu alto contetido de componentes
importados.

Shafaeddin (2006, p. 52) observa que a participacdo das
maquiladoras, juntamente com o Programa de Industria Maquiladora
de Exportacion y de Importacion Temporal para Producir Articulos de
Exportacion (PITEX), nas exportacdes totais de manufaturas em 2000 foi
de 87%. As exportacdes do programa PITEX - que apresenta as mesmas
caracteristicas das maquiladoras em termos de alto componente importado

5

4

Pode ser caracterizada como uma indUstria enclave, ou seja, uma empresa estrangeira que majoritariamente importa do e
exporta para o resto do mundo (no caso do México mais de 90% para os Estados Unidos) e que realiza poucas transagbes
com a economia do pais hospedeiro bem com praticamente n&o ocorrem “technological spillovers” neste. (Van den Berg
e Lewer, 2007, p. 140).
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em seus produtos de exportacao - somadas aquelas das maquiladoras
representaram em média cerca de 90% do total das exportacdes de
produtos manufaturados entre 2000 e 2005 (UNCTAD, 2007, p. 74).

4.2. Valor agregado dos produtos manufaturados (manufacturing value added)

Shafaeddin (2006, p. 52) observa que, diferentemente da China, o
Meéxico ndo conseguiu um aumento no valor agregado doméstico nas suas
industrias de montagem. Via de regra, as exportagdes de manufaturados
indicam a habilidade de um pais em produzir bens competitivamente.
Todavia, os valores/volume de exportagdes nao capturam a extensao do
valor agregado e podem representar uma medida enganosa da capacidade
manufatureira do pais (quando comparados com outros paises, por
exemplo).

O valor agregado da producdo de manufaturas (VAPM), ou
manufacturing value added,é um indicador chave para se avaliar a produgao
industrial de um pais. O VAPM equivale aos bens produzidos no setor
manufaturado menos as matérias-primas, materiais auxiliares, os produtos
semimanufaturados e os servicos utilizados na elaboragao deste produto.
Em outras palavras, preco do produto final menos os insumos que foram
utilizados na produgdo deste bem. Trata-se de um indicador bésico de
medida do nivel de industrializagdo de um pais. A participagdo do VAPM
no PIB mede a “intensidade” de industrializagdo de um pais, capturando
o papel do setor manufaturado. Reciprocamente, uma queda neste indice
aponta para um processo de desindustrializacao.

Shafaeddin (2006, p. 26), antigo economista chefe de Estudos
Macroeconémicos e de Desenvolvimento da Divisao de Estudos da
Globalizagdo da UNCTAD, observa que o crescimento no VAPM
representa crescimento na capacidade industrial. Ele aponta que o principal
argumento da liberalizacdo comercial a Ia Consenso de Washington é que
esta iria gerar incentivos para a expansao das exportagdes. Esta expansao,
por sua vez, estimularia o investimento privado, incluidos IED e efeitos
positivos no crescimento, particularmente no crescimento do VAPM.
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Tabela 2 - Crescimento do produto e investimento no México em % (1960-
2004)

1960-80 | 1980-90 | 1989-2000 | 2000-03 | 2004 | 2000-06 | 2007-08 | 2009
VAPM 7,0 1,4 427 -4,0 3,0 n/a n/a n/a
PIB 6,3 1,2 3,13 0,7 44 2,3 2,4 -6,6
FBK 7,7 2,5 49 -2,0 1,8 n/a n/a n/a

Fonte: Até 2004:UNCTAD, Handbook of Statistics, varios nimeros; e World Bank (apud
Shafaeddin 2006, p. 50). De 2001-06: UNCTAD (2007). De 2007- 09: Villarreal (2010, p. 3).
FBK= Formagao Bruta de Capital

Como podemos notar pela Tabela 2, o VAPM no México deixou a
desejar, com excecao do periodo de 1960-1980, quando ocorreu o processo
de industrializacao por substituicdo de importacdes. Shafaeddin (2006)
observa que a partir dos anos 1980, somente nos chamados NICs asiticos
(grupo que atualmente inclui China, India, Malasia, Filipinas e Tailandia),
orapido crescimento das exportacdes foi acompanhado pela alta expansao
da capacidade de fornecimento da industria (crescimento no VAPM), e
pelo crescimento no PIB e na capacidade de absorgao™ (ibidem, p. 27).
Segundo a metodologia do autor, um indice de VAPM é considerado alto
quando atinge mais de 5%; é considerado moderado quando esta entre 3 e
5%; e é considerado baixo quando fica abaixo de 3% (ibidem, p. 29).

Tabela 3 - Formagao bruta de capital em % (1980-2006)

1980 | 1990 | 1994 | 2000-2004 | 2005-2006
FBK/PIB | 245 | 179 | 194 19,8 19,3
Fonte: UNCTAD (2007, p. 75) e Shafaeddin (2006, p. 36).

Pela Tabela 3, podemos notar que a taxa de investimento da
economia mexicana durante o periodo de liberalizagdo comercial e
sua sequéncia, o Nafta, nunca alcangou, nem de perto, aquela de 1980,
anterior a crise da divida de 1982. Uma taxa de investimento de cerca de
24% do PIB é considerada desejavel para que paises em desenvolvimento
alcancem um crescimento econdémico robusto. Tanto México quanto
Brasil apresentavam este indice no auge dos respectivos periodos de
industrializagdo por substituicao de importacdes.

59 Absorgdo € igual a soma entre consumo, investimentos e gastos do governo.
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Tabela 4 - Indicadores da indudstria maquiladora exportadora do México

(1974-2004)

Variagao

1974 | 1985 | 1998 2004 | 1985/74 | 1998/85 | 2004/98

Ne¢ de empresas 455 729 3.130 2.811 1,6 43 0,9
Ne de trabalhadores
(1.000) 76 218 1.039 1.152 2,9 4,8 11

Producdo bruta

(US$ milhoes) 10,9 | 1.306 | 445.051 | 938.094 120 341 21

Porcentagens da

producao bruta:

Insumos locais 0,9 0,7 2,2 2,4 0,8 3,1 1,1
Valor agregado 362 | 249 | 21,7 | 207 | 069 0,87 0,95
(VA):

Salarios (%ono VA) | 224 | 12,8 10,6 10,7 0,57 0,83 1,0
Outros 13,8 | 12,1 11,1 10 0,88 0,92 0,9
Insumos 631 | 745 | 761 | 769 | 118 | 1,02 | 101
importados

Fonte: Buitelar e Perez (2000, Tabela 2, p. 1631), apud, Shafaeddin, 2006, p. 53

A Tabela 4 apresenta os dados a respeito da evolugdo da indstria maquiladora
de exportagdo do México. Em primeiro lugar, conforme os dados, ocorreu
um crescimento extremamente rapido do setor em termos de ntimero de
firmas, nimero de empregos e produto, particularmente apds a liberalizagao
comercial dos anos 1980. Em segundo lugar ocorreu uma queda significativa
na participacao no valor agregado nas exportagdes, particularmente em
salarios. A queda por si nao significaria muito se ao menos a participacao
dos insumos domésticos na produgdo crescessem, i.e., o encadeamento
(linkages) do setor exportador com outras industrias crescesse. Contudo, essa
participagdo cresceu pouco. Em terceiro lugar, por outro lado, a participagao
de insumos importados cresceu continuamente para 76, 1% em 1998. O cenario
parece ndo ter mudado muito desde entdo. Os tltimos dados disponiveis
indicam que a participacao no valor agregado nas exportagdes declinou
ainda mais, para 20,7% em 2004 enquanto que a participagdo dos insumos
importados continuou a aumentar (SHAFAEDDIN, 2006, pp. 53-54).

Palma (2003) cita a alta mobilidade internacional do setor
magquilador como um de seus principais problemas para o México. Ameaca
de aumento de salarios, mudancas na regulamentacdo do comércio
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exterior ou surgimento de um competidor mais forte podem fazer com
que essas industrias se retirem rapidamente do pais. Um ano apods junho
de 2001, cerca de 545 maquilas se deslocaram para a China (PALMA, 2003,
p- 19). O relatério da UNCTAD confirma essa tendéncia, observando que
a participacao das exportagdes de manufaturados mexicanos no total
mundial aumentou de 1,4% em 1994 para 2,7% em 2000 e 2001, mas caiu
para 2,1% em 2005 (UNCTAD, 2007, p. 74).

Desde 1994, o México tem se beneficiado do fluxo de IDE para paises
em desenvolvimento. Ele faz parte do grupo dos dez principais paises
receptores que em 1998 tinham uma participacao de 76% no fluxo total do
IDE para paises em desenvolvimento, em um contexto de expansao global
destes investimentos (LAL, 2003, p. 282). Em 1990, o estoque de IDE com
participagdo no PIB era de 8,5%. Em 2005 esse percentual chegou a 27,3%,
quando o pais foi classificado em quarto entre os receptores e terceiro em
termos de estoque deste investimento. A principal fonte destes IDEs foi
os Estados Unidos, cujo percentual cresceu de 47% em 1994 para 64% em
2006 (UNCTAD, 2007, p. 74). Em termos de fluxo, o IED/PIB cresceu em
média por ano 1,8% entre 1979 e 1981, 1,4% entre 1989 e 1991, 0,4% entre
1998 e 2000 e 2,8% entre 2000 e 2004 (SHAEFAEDDIN, 2006, p. 37).

IDE US$000

35000
30000
25000
20000
15000 -
10000 - M IDE USS000

5000 -+

Fonte: Villarreal, 2010, p. 11.

O que influenciou o IED no México foram a sua posi¢do geografica
como plataforma de exportagdo e o baixo custo da mao de obra. O pais
se tornou, principalmente para o mercado americano, um participante
das redes internacionais de producao. Por sua vez, a fragmentacao global
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da produgao significou para o pais importar partes e componentes para
as linhas de montagem e reexporta-las para os Estados Unidos. Por isso,
uma grande parte do valor agregado a esses bens é revertida para os
proprietarios (estrangeiros) do capital, do know-how e da administracao.
Esse processo foi encorajado pelo Nafta com a producdo, do lado
mexicano, de fases de montagens de empresas transnacionais americanas
e canadenses. Contudo, o IED falhou em estabelecer fortes ligacdes com a
economia doméstica do México, uma vez que o pais dificilmente foi além
das atividades de montagem (UNCTAD, p.75).

Um importante aspecto associado ao IDE deve ser mencionado:
o chamado capitulo 11 do nafta, que versa sobre o caso de os paises
estrangeiros participantes avaliarem que o valor de seus investimentos
foi reduzido em funcdo de alguma acao governamental. Essa acdo pode
envolver desde nacionalizagdes até leis ambientais. O dispositivo permite
que esses paises acionem o0s paises hospedeiros em féruns especiais de
arbitragem internacional do Banco Mundial e da ONU. A mediacao e/ou
julgamento destes processos é vedada ao publico (CHANG, 2008, p. 244).

O esperado aumento nos gastos com pesquisa e desenvolvimento
(P&D) nao ocorreram. Por exemplo, em 2000 no México estes gastos foram
de 0,4% do PIB contra 0,6% da América Latina e Caribe, 1,8% do Canada
e 2,8% dos Estados Unidos (UNCTAD, 2007, p. 69). No tocante ao desvio
de comércio, Bhagwati (2002, p. 109) cita um estudo de Arvind Panagarya
que sugere que as perdas mexicanas ocasionadas pelo desvio de comércio
do Nafta atingiriam cerca de US$ 3 bilhdes ao ano. E importante observar
que o critério de desvio de comércio deve ser qualificado, pois permite a
contencdo de recursos externos nos tradicionalmente vulneraveis paises
em desenvolvimento (LINDERT, 1961).

No que diz respeito a agricultura, o estudo da UNCTAD destaca
que os produtores de milho, uma das bases alimentares do pais, foram
afetados de maneira adversa pelas importagdes provenientes dos Estados
Unidos (UNCTAD, 2007, p. 76). Esse estudo também observa que o maior
impacto nos empregos do Nafta foi na agricultura. Parcialmente em
funcao do crescimento das importacdes, 2 milhdes de postos de trabalho
foram perdidos. A participacao do setor agricola no emprego caiu de
25,7% em 1993 para 14,3% em 2006. Aparentemente esses trabalhadores
foram absorvidos pelo setor de servicos (ibidem, p. 77).

Palma (2003) demonstrou uma queda da participagdo dos salérios
no PIB desde 1976. Em 1975, quando essa relacdo atingiu seu pico, esta
participacdo era de cerca de 40%, caindo para 19% em 1999 (PALMA, 2003,
p.51) A causa dessa queda € a crescente diferenca entre o crescimento da
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produtividade e o crescimento dos salarios a partir de1982. Especificamente
no periodo entre 1982 a 2000, aumenta essa crescente diferenca e o
crescimento da produtividade se tornou substancial; enquanto os salarios
se situavam 10% abaixo do nivel de 1976, a produtividade cresceu cerca de
20% (PALMA, 2003, p.50).

Com relacdo ao crescimento médio anual da renda per capita,
Chang (2008, p. 237) nos apresenta os seguintes dados: (i) de 1955 a 1982,
foi de 3,1% ao ano; (ii) em 2001, -1,8% ao ano; (iii) em 2002, -0,8% ao ano;
(iv) em 2003, -0,1% ao ano; (v) em 2004, 2,9% ao ano; e (vi) em 2005, 1,6%
ao ano. O autor estimou a taxa de crescimento desta renda para o periodo
de 2001 a 2005 em 0,3% ao ano (ibidem, p. 68).

A teoria ortodoxa do comércio internacional combina a légica
econdmica da proposta dos ganhos (matuos) do livre comércio com a
hipétese dos mercados em competicdo perfeita. O resultado é que o livre
comércio permite a economia operar com eficiéncia produtiva, isto é,
produzir com menor custo. Favorece também a eficiéncia na alocagado dos
recursos. A conclusdo elegante é que o livre comércio garante eficiéncia
(NAYAR, 1996, p. 336). Os resultados apresentados colocam em duvida
tais preceitos.

Concluindo, tanto o relatério da UNCTAD (2007, p. 78) quanto
Bustillo e Ocampo (2004) destacam que a questdo da profunda assimetria
entre os paises do NAFTA deveria ter sido levada em consideracao
quando da assinatura do NAFTA. Um exemplo pratico na quais as
assimetrias de uma integracao tipo Norte-Sul foram consideradas, foi a
operacao Bootstrap, implantada pelos Estados Unidos em Porto Rico no
inicio dos anos 1940, quando a estrutura desta ilha caribenha, a partir
de investimentos norte-americanos, passou de uma economia baseada
na agricultura para uma economia baseada na producido de produtos
manufaturados e servigos (BUSTILLO e OCAMPO, 2004, p. 738).

5. O impacto da crise dos Estados Unidos de 2007 e 2008

De longe, os Estados Unidos sao o principal parceiro comercial do
Meéxico. Cerca de 80% das exportacdes mexicanas tém como destino este
pais®. Dada esta dependéncia, uma mudanca na demanda dos Estados
Unidos tem significativas consequéncias para os setores industriais
mexicanos e para seu crescimento. Em 2008, sua economia cresceu 1,5%
(vis-a-vis 2,3 % em média entre 2001 e 2006 e 3,3 % em 2007). Acompanhando

60 O México é o terceiro parceiro comercial dos Estados Unidos, atrds da China e do Canada.
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uma queda de crescimento do PIB americano de 2,6% em 2006 para menos
2,4% em 2009, o PIB mexicano caiu 6,5% no mesmo ano. Essa queda do
PIB mexicano foi a maior entre os paises da América Latina. A titulo de
comparagdo, no Brasil a queda foi de -0,2%; no Chile, -1,5%; a Argentina,
por sua vez, apresentou um pequeno crescimento de 0,8% (UNITED
NATIONS, 2011, p. 150). Concomitantemente, a queda do PIB mexicano
em 1995 foi de 6,2%, no bojo da Crise Tequila, que teve seu inicio em 1994.

A taxa real de crescimento anual da producao industrial mexicana
caiu de 5,7% em 2006 para -0,6% em 2008 e -10,1% em 2009. Em Cidade
Juarez, que abriga a maior concentracao de maquiladoras do pais, o
emprego no setor manufaturado caiu de 214.272 postos de trabalho em
julho de 2007 para 168.011 em dezembro de 2009. No total, a queda de
trabalho no setor de maquiladoras foi de 1910.112 empregos em julho
de 2007 para 1.641.465 em dezembro de 2009. O mercado de trabalho
informal dobrou no terceiro trimestre de 2009, quando comparado com
o mesmo periodo em 2008 (VILLARREAL, 2010, p. 8). Isto foi reflexo da
queda das exportacdes de US$ 292 bilhdes em 2008 para US$ 229 bilhdes
em 2009 (Gréfico 1).

6. Consideragoes finais

A partir da assinatura do Nafta, em 1994, uma interpretacao
menos aprofundada seria aquela de que o México havia atingido o sonho
de todo pais em desenvolvimento, ou seja, ter acesso ao maior mercado
consumidor do mundo e grande receptor de IDE. Do ponto das propostas
neoliberais e de seu derivativo para a América Latina (o Consenso de
Washington), o pais estava no caminho certo. A abertura comercial e a
atitude positiva com relacao ao IDE constante deste receitudrio foram
adotadas.

As assimetrias entre paises do acordo nao foram levadas em
consideragdo. Os termos acertados apontava para a total reciprocidade ou
level playing field. A dependéncia e o atrelamento da economia mexicana
a economia norte-americana estavam de acordo com a teoria neocléassica,
segundo a qual, quando ocorre uma maior abertura comercial entre as
regides, os paises pobres crescem mais do que a média.

Do ponto de vista da economia mexicana, os resultados
alcancados foram no méximo modestos. O crescimento impressionante
das exportacdes de manufaturas nao se refletiu em crescimento
econdmico nem em aumento substancial da renda per capita dos
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mexicanos. A experiéncia desse pais nos faz concluir que as negociacdes
envolvendo acordos de integracdo econémica do tipo Norte-Sul devem
ser conduzidas com cautela. Assimetrias existentes entre os paises
do Sul com relacao aos do Norte devem ser ponderadas, e formas de
compensacdo e reciprocidade devem ser encontradas para que os
resultados venham ser satisfatérios para todas as partes envolvidas.
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O intercambio comercial Brasil-China: o caso
das regioes Norte, Centro-Oeste e Nordeste

Paulo Ricardo Feistel®
Alvaro Barrantes Hidalgo®

Resumo

Nos ultimos anos, 0 comércio Brasil-China teve um crescimento
significativo, passando este pais a ser o principal parceiro comercial brasileiro,
superando inclusive tradicionais parceiros, como os Estados Unidos.
Considerando as relacdes comerciais das regides brasileiras com o resto do
mundo, as regides Norte, Centro-Oeste e Nordeste despontam como regides
com potencial nas exportacdes de commodities, em particular, minérios, soja e
celulose, e que, recentemente, aprofundaram suas relacdes comerciais com a
China. O objetivo deste artigo é analisar a mudanga na composicdo da pauta
do comércio dessas regides com China, as vantagens comparativas reveladas
no comércio entre essas regioes e a economia chinesa e o aproveitamento das
oportunidades que o comércio oferece a essas regides. Com base em indicadores
de competitividade, os dados mostram que o comércio dessas regides com a
China parece ser do tipo interindustrial, e os grupos de produtos que detém
mais potencial exportador e que se apresentam como estratégicos em uma
politica de insercao nesse mercado sao: os minérios, no Norte; o complexo
soja, no Centro-Oeste; e o grupo de papel e celulose, no Nordeste. Porém, uma
estratégia de insercdo dessas regides no mercado da China deve levar também
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em conta o incremento de exportagdes de produtos manufaturados que
consigam diversificar a pauta de exportacdes, atualmente muito concentrada
em produtos primarios, tais como minérios, soja e papel e celulose.

Palavras-chave: comércio internacional; regides do Brasil-China;
vantagens comparativas.

1. Introducao

A ascensdo chinesa tem desempenhado um papel muito importante
no crescimento do comércio internacional. Quanto ao comércio do Brasil
com a China nota-se que, no ano de 2000, as exportacdes do Brasil para
esse pais representavam por volta de 2% do total de exportacdes brasileiras;
porém, no ano de 2009, a China passou a ser o mais importante parceiro
comercial do Brasil, sendo exportado para esse pais 13,73% do total de
exportacoes brasileiras, atingindo, em 2010, o ntimero de 15,25% do total
das exportacoes brasileiras®.

Levando em conta as diferencas regionais e suas caracteristicas
produtivas, o estudo do comércio entre as regides do Brasil e a
China torna-se relevante. Em um mundo globalizado, é importante
definir estratégias de insercao internacional para as regides em
desenvolvimento. Assim, quando a questdo do comércio brasileiro
é vista regionalmente, em particular referente ao Centro-Oeste, ao
Norte e ao Nordeste®, o crescimento da importancia da China para o
comércio dessas regides também é essencial. Essa questdo tornou-se
mais evidente nos tltimos anos, quando, no periodo de 2000 a 2004,
as exportacdes conjuntas das regides Centro-Oeste®, Norte e Nordeste
para a China representavam em média 15% do total exportado,
duplicando a participagdo para cerca de 30% no segundo periodo da
década, ou seja, de 2005 a 2010 (Grafico 1).

Além da mudanca no destino do fluxo comercial, esta acontecendo
uma mudanca na composicao do comércio exterior brasileiro e das regides.
A composicao do comércio exterior brasileiro é resultado do desempenho

6

Dados obtidos do sistema Aliceweb do Ministério do Desenvolvimento Industria e Comércio (MDIC)/ Secretaria de Comércio
Exterior (Secex) (BRASIL, [s/d]).

Neste artigo, utilizamos os dados agregados de exportagdo e importagdo para a China do Centro-Oeste, composto dos
estados Goias, Mato Grosso e Mato Grosso do Sul; do Norte, composto dos estados Amazonas, Acre, Amapa, Pard,
Tocantins, Ronddnia e Roraima; e do Nordeste, composto dos estados Alagoas, Bahia, Ceara, Maranhdo, Paraiba, Piaui,
Pernambuco, Sergipe e Rio Grande do Norte.

Na dltima década, a regido Nordeste teve participagdo média de 5,73% do total das exportagdes brasileiras para China.
Nesse periodo, a regido Norte teve uma participagdo média de 8,23% e a Regido Centro-Oeste, de 11,45% das exportagdes
brasileiras para a China.

@
2

a
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de seus setores produtivos de commodities, bens intermediédrios e
manufaturados, que torna a economia nacional mais competitiva no ambito
internacional, fomentando e diversificando a pauta comercial do pafs.

Essa questdo ndo é diferente no que se refere as exportagdes
das regides Centro-Oeste, Norte e Nordeste. O Centro-Oeste mostra
representatividade maior em bens intermedidrios, ao apresentar 78,8%
do total exportado em 2010 (os bens de consumo representaram 20,61% e
bens de capital, apenas 0,37% das exportacdes da regido). No ano de 2010,
a regido Norte exportou 3,33% em bens de capital, 88,97% em bens
intermediarios (predominando a exportacdo de insumo industrial, com
81,68%) e 7,32% em bens intermedidrios. Ja o Nordeste manteve a mesma
caracteristica das demais regides, a0 mostrar uma representatividade
maior dos bens intermedidrios, com 72,76% do total exportado; os bens de
consumo representaram 16,16 % e combustiveis e lubrificantes participaram
com 8,34%; os demais bens aparecem com 1,57% e os bens de capital, com
apenas 0,77% das suas exportacdes. Ainda, segundo dados do Ministério do
Desenvolvimento, Indtstria e Comércio (MDIC), em particular, nos tltimos
cinco anos, a média das vendas da regiao Nordeste para o resto do mundo,
inclusive para a China, consistiram de 28,7% de produtos basicos, 29,2% de
produtos semimanufaturados e 42,1% de produtos manufaturados.

Grafico 1 - Exportagdes das regides Centro-Oeste, Norte e Nordeste para
a China (em porcentagem)
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Fonte: gréfico elaborado pelos autores a partir de dados obtidos do sistema Aliceweb do
MDIC/Secex (BRASIL, [s/d]).
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Considerando a ascensdao da China no cendrio internacional, o
crescimento do intercAmbio comercial entre o Brasil e a China (anteriormente
mostrado) e a relevancia do comércio para o crescimento das regides
Centro-Oeste, Norte e Nordeste, o objetivo deste artigo é conhecer melhor
a natureza do comércio entre essas regides e a China. Serdo analisados,
além da mudanca na composicdo do comércio, as vantagens comparativas
no comércio entre essas economias e o aproveitamento das oportunidades
que o comércio representa para o crescimento das trés regides citadas.
A andlise dessas questdes é importante nao s6 para conhecer as mudancas
recentes no comércio exterior das regides Centro-Oeste, Norte e Nordeste, mas
também para formular politicas de comércio exterior que venham a inserir de
forma mais competitiva as regides brasileiras no mercado internacional.

Para atingir os objetivos, o trabalho serd dividido em trés secGes,
além desta introdugdo. Na segunda secao, sera feita uma primeira analise
do comportamento da estrutura do comércio das regides Centro-Oeste,
Norte e Nordeste com a China. Na terceira segdo, serao apresentados os
aspectos metodolégicos e analisados os resultados obtidos. Serao utilizados
indicadores que mostram a tendéncia de aumento do intercambio
comercial e a sua composicdo, permitindo conhecer melhor os produtos
com vantagens comparativas e a natureza dessas vantagens. Objetiva-se
conhecer melhor a natureza do intercAmbio comercial das regides Centro-
-Oeste, Nortee Nordestecoma China. A analise serd realizada considerando
o periodo de pds-abertura comercial, de 1992 a 2010. Na quarta segao do
artigo, serdo apresentadas as principais consideragdes finais do trabalho.

2. O intercimbio comercial das regides Centro-Oeste, Norte e Nordeste
do Brasil com a China

2.1. A estrutura do comércio da regido Centro-Oeste com a China

Neste trabalho, a fim de estudar o comportamento e as mudancas
acontecidas na estrutura do comércio exterior das regides Centro-Oeste,
Norte e Nordeste, os produtos que participam do comércio entre estas
regides e a economia chinesa foram agrupados em 14 grupos de produtos®
(ver no “Apéndice A” a forma como os produtos foram agregados). No
Gréfico 2, a seguir, é apresentada a evolucdo da estrutura das exportagdes
da regido Centro-Oeste no periodo de 1992 a 2010, segundo essa

6 Estamos adotando o critério de agregagdo dos produtos sugerido por Thorstensen et al. (1994), muito utilizado em
diversos trabalhos sobre comércio exterior.
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classificacao. Observa-se, no gréfico, que as exportacdes da regido Centro-
-Oeste para a China sdo reunidas em grupos de produtos e que os dados se
concentraram apenas no grupo “Alimentos e bebidas”, que representam em
média mais de 93% das exportacdes para China, em particular o capitulo 31,
representado pelas sementes de soja da NCM. Destaca-se 0 ano de 1992, quando
o grupo representou a totalidade das exporta¢des da regido para a China.

Graéfico 2 - Exportacoes da regiao Centro-Oeste para China (em porcentagem)
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Fonte: grafico elaborado pelos autores a partir de dados obtidos do sistema Aliceweb do
MDIC/Secex (BRASIL, [s/d]).

Apesar de particularmente concentrada a pauta do grupo “ Alimentos
e bebidas” em produtos primarios, reconhecidos pelo baixo valor agregado,
no inicio da primeira década do século, especificamente no ano de 2003, a
regiao Centro-Oeste apresentou um pequeno movimento de diversificagao
de sua pauta de exportagdes. Nesse ano, o grupo “Madeira e mobiliario”
representou 9,34% das exportagdes; o grupo “Calcados e couros”, 1,45%; e
o grupo “Téxtil” (predominantemente o algoddo), 4,35% das exportagdes
para China. Por fim, “Alimentos e bebidas”, que teve no ano de 2003 sua
mais baixa representatividade no periodo, com participacdo de 84,58%.
No entanto, a diversificacdo das exportagdes da regido para China nao
se confirma e volta a se concentrar no grupo “Alimentos e bebidas”, em
particular, a soja, ao representar 93,35% do total exportado para China no
ano de 2010

8 No periodo de 1989 a 1995, houve predominio (em média 95%) das exportacdes da regido Centro-Oeste para a China
do capitulo 15 (*Gorduras, ceras e dleos”) da nomenclatura comum do Mercado Comum do Sul (Mercosul). Ja no periodo
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Diferentemente das exportacdes, os dados mostram uma redugdo
significativa na participagdo relativa das importacdes do grupo de
produtos primérios de “Alimentos e bebidas”. Esse grupo representava
79,8% do total importado pela regidao Centro-Oeste da China em 1992,
reduzindo sua participacao relativa para apenas 3,31% em 2010. No
entanto, os produtos manufaturados tiveram crescimento significativo
na participacdo relativa apds a abertura comercial, conforme pode ser
visualizado no Gréfico 3, a seguir.

Ressalta-se que as importagdes da regido Centro-Oeste de
manufaturados ao longo do periodo de 1992 a 2010 concentraram-se
nos grupos de “Produtos quimicos” e “Méquinas e equipamentos”, que
representaram em média 58,43 % do total importado no periodo analisado.
No ano de 2010, a participacdo desses dois grupos de produtos foi de
43,74%. Como se sabe, esses grupos sao intensivos em capital, e no seu
desempenho observa-se o crescimento das importacoes do grupo “Material
de transporte”, que em 1989 representavam apenas 3,8%, passando a
representar no ano de 2010 11,51 % das importagdes totais brasileiras.

Grafico 3 -Importacdes daregiao Centro-Oeste da China (em porcentagem)
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Fonte: grafico elaborado pelos autores a partir de dados obtidos do sistema Aliceweb do
MDIC/Secex (BRASIL, [s/d]).

Com relacao aos grupos de produtos considerados tradicionais
na pauta de comércio exterior do Brasil, reconhecidamente na literatura
econdmica como intensos em trabalho como o grupo “Téxtil”, verifica-se
que tal grupo teve aumento significativo de relevancia nas importacdes que
regido Centro-Oeste faz da China. No caso do grupo “Téxtil”, houve aumento

de 1996 a 2010, em média 83,6% das exportacdes da regido para a economia chinesa foram do capitulo 12 (“"Sementes
e oleaginosas”), sendo as exportagdes, em particular, a da soja.
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na participagdo relativa das importacoes: de 0%, em 1992, para 41,09%, no
ano de 2010. Outro grupo que aumentou sua participacdo nas importacoes
que a regido faz da China é o grupo “Metais comuns”, que ndo tinha
representatividade em 1992 e que alcangaram uma representatividade média
nas importagdes de 6,92% durante o periodo analisado. Ainda, no Grafico
3, observa-se que o grupo “Outros”, que representam os demais grupos de
produtos, conjuntamente representaram em média 5%, de 1989 a 2010, do

total de bens importados pela economia da regido Centro-Oeste da China.

2.2. A estrutura do comércio da regido Norte e a China

Nesta subsecado serdo analisados o comportamento e as mudancas
acontecidas na estrutura do comércio exterior da regido Norte. Para isso,
os produtos que participam do comércio entre a economia do Norte do
Brasil e a economia chinesa foram agrupados no Gréfico 4, a seguir, no
qual é apresentada a evolugdo da estrutura das exportacdes desta regido
para a China no periodo de 1992 a 2010.

No Grafico 4, como era de se esperar, observa-se, inicialmente, que
o grupo “Minerais” - sabidamente rico em contetido de recursos naturais e
encontrado em abundancia na regiao - apresenta grande representatividade
nas exportacdes da regidao Norte para a China. Embora no inicio do periodo
analisado esse grupo nao fosse representativo, a partir do ano 1995 houve
uma participagdo significativa desses produtos nas exporta¢des da regido
para a China. Assim, se em 1992 o grupo “Minerais” ndo era representativo,
em 1995 elevou sua participacao para 89,37%, apesar de ter voltado a cair
para o nivel de representatividade de 67,06% em 2001. Entretanto, a partir
de 2007, o grupo aumentou sua representatividade, chegando figurar
94,92% das exportagdes da regiao Norte para a China em 2010.
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Grafico 4 - Exportagdes da regido Norte para China (em porcentagem)
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Fonte: grafico elaborado pelos autores a partir de dados obtidos do sistema Aliceweb do
MDIC/Secex (BRASIL, [s/d]).

No entanto, no ano de 2009, o grupo “Minerais ndo metalicos”
sofreu grande reducdo de representatividade, caindo de 56,81% em 1992
para apenas 0,94% dos produtos exportados desta regido para China em
2010. Outro grupo que deve ser destacado é o “Alimentos e bebidas”, que
em 1992 chegou a representar 9,11% das exportacdes para a China, caindo
significativamente, chegando a figurar apenas 1,83% em 2010. Por fim,
temos o grupo “Outros”, que representa a exportacao dos demais produtos
da regidao Norte para China e que conjuntamente chegaram a representar
em média, apenas, 2,11% do total exportado no periodo de 1992 a 2010.

Analisando agora o comércio pelo lado das importacgdes, no Grafico 5,
a seguir, é apresentada a estrutura das importacdes feitas pela regiao Norte
da China, segundo os diversos grupos de produtos considerados, durante o
periodo de 1992 a 2010. Observa-se que as importagoes feitas pelo Norte do
Brasil da economia chinesa apresentaram um aumento de concentracdo no
grupo de produtos “Maquinas e equipamentos”: em 1992, esses produtos
representavam 42,84% das importacdes feitas da China e, em 2010, chegaram a
ter a representatividade de 82,72%.

Diferentemente das exportacdes, as importacdes de produtos
manufaturados tiveram um crescimento significativo na participagdo
relativa ap6s a abertura comercial, conforme serd visto a seguir no Grafico 5.
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Grafico 5 - Importacoes feitas pela regido Norte do Brasil da China (em
porcentagem)
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Fonte: grafico elaborado pelos autores a partir de dados obtidos do sistema Aliceweb do
MDIC/Secex (BRASIL, [s/d]).

Ressalta-se que o Grafico 5 mostra, além de uma crescente concentragdo
no grupo “Maéquinas e equipamentos”, que as importa¢des de manufaturados
aolongo do periodo de 199222010, sobretudo do grupo “Oticas e instrumentos”,
teve significativa representatividade, com destaque para os anos de 2001,
com 15,13%, e 2007, com 18,85% do total importado da China pela Regido
Norte. Os demais grupos que tiveram representatividade oscilante foram os
“Plasticos e borrachas” e “Metais comuns”, que em 1992 representavam 13,83 %
e 7,05% das importacoes e que em 2010 representaram apenas 1,42% e 4,36%,
respectivamente. O grupo de produtos “Material de transporte” representou
em média 3,89% do total importado no periodo analisado. No ano de 2010, a
participagao desses quatro grupos de produtos citados foi de 60,24%.

Ainda no Gréfico 5, os produtos tradicionais e reconhecidamente
intensivos em trabalho, como o grupo “Calcados e couros” e “Teéxtil”,
apresentaram uma reducdo nas importagdes, ao representarem apenas,
respectivamente, 1,42% e 0,62% do importado da economia chinesa pela
regido Norte. No ano de 1992, o grupo “Calgados e couros” tinha a participacao
relativa de 3,24%, e o grupo “Téxtil” representava 4,86% das importacdes
oriundas da China.

Em resumo, como era de esperar, no periodo de 1995 a 2010 houve
concentragdo nas exportacdes da regido Norte para China. O grupo
dos produtos “Minérios”, do capitulo 26 da nomenclatura comum do
Mercosul, teve representatividade média de 79,67%. Outros grupos de
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produtos que merecem destaque sdo “Madeira e suas obras” e “Carvao
vegetal”, que tiveram participagdo média de 13,52% nas exportacdes.
Esses dois produtos representaram mais de 93,19% do total exportado da
regido para a economia chinesa.

2.3. A estrutura do comércio da regido Nordeste com a China

Na Tabela 1, a seguir, ¢ mostrada a evolugao da composicdo das
exportagdes e importacdes do comércio do Nordeste com a China durante
o periodo de 1992 a 2010. Observa-se que o grupo de produtos “Alimentos
e bebidas”, bens estes intensivos em recursos naturais, ¢ um grupo que
apresenta significativa participa¢do nas exportacdes nordestinas para a
China. Apesar de ndo existir um padrao definido, apdés o ano 1995, houve
uma participacdo significativa deste grupo nas exportagdes para o pais chinés.
Com efeito, em 1992, o grupo “Alimentos e bebidas” significava apenas
0,01% do total exportado para a China, aumentando de forma significativa a
representatividade, em 1995, para quase 70%, voltando a cair para o nivel de
participacao de 54,4% em 1998 e para 6,0% em 2003. Seguidamente, aconteceu
um surto de aumento desse grupo, atingindo 35,5% das exportagdes do
Nordeste para a China nesse ano. Porém, no ano de 2008, como consequéncia
da crise financeira, o grupo “Alimentos e bebidas” sofreu impacto negativo,
refletido no comércio exterior pelo declinio de 25,7% da participagdo do setor
(dado este nao mostrado na Tabela 1). A queda da demanda chinesa por bens
primérios teve origem na crise financeira internacional de 2008; porém, com
a recuperacdo da economia mundial, o comércio restabeleceu-se em 2010, e
o grupo “Alimentos e bebidas” passou a representar 31,2% das exportacdes
nordestinas para a China nesse ano.

Tabela 1 - Estrutura do Comércio da Regiao Nordeste com a China por grupos de produtos
19922010

Anos 1992 1995 1998 2001 2003 2006 2010
NCM/Grupo de Produtos Exp. Imp Exp. Imp Exp. Imp Exp. Imp Exp. Imp Exp. Imp Exp. Imp
Ta24  Alimentos e Bebidas 001 620 6970 001 35437 022 1312 049 604 002 3552 020 3122 155
25a27 Minerais - - - - 001 949 441 2038 1520 2293 1525 7.80 1100 063
28a38 Produtos Quimicos 5997 075 2166 154 624 360 643 859 693 950 214 878 271 262

39a40 Plisticos e Borracha 0,70 - 39 L0306l 057 549 067 937 015 236 332 037 297
41 a43

64a67 Calgados e Couros 011 9270 0,18 9098 - 80.16 0,31 6027 063 35826 230 4395 153 2539
44 a46 Madeirae Mobilidrio - 042 070 - 0,66 - 097 021 018 021 324 - 2,80
- 001 259 003 6949 002 3884 001 3666 014 4709 024

47a49 Papel e Celulose 104

50a63  Textl 1,28 - - 1.54 L6 069 007 092 835 287 415 700 236 1160
68 a72 Minerais Ndo-Metidlicos 0,65 - 0,10 013 036 022 046 007 128 008 010 220 202 2032
73a83  Metais Comuns 3624 009 404 022 980 039 002 038 140 068 126 233 169 240
84a85 Maiquinase Equip. - 0,14 - 1,55 1.55 183 022 468 0,14 224 004 971 001 1672
86 a89 Material de Transporte - 0,11 - 1.77 - 1,22 - 1.84 - 2,30 - 875 - 9,78
90292 Oticae Instrumentos - - - 0,11 - 018 - 037 - 026 - 1,09 - 1,66
93a99 Outros - - - 0.41 - 074 001 036 001 052 - 1,48 - 132

Total 100100 100 100100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fonte: Elaboracio dos autores. DadosMDIC/SECEX, sistema ALICEWEB
Obs.: Este critério de classificagio ¢ o mesmo utilizado em THORSTENSEN, V. Et. Al (1994) pag. 50 ¢ 51
O simbolo (-) significa auséncia de exportagdes.
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O grupo “Minerais” também mostra participacdo significativa
na pauta das exportacdes do Nordeste para a China, principalmente
ap6s 1998; no ano de 2006, a participacao desse grupo atingiu 15,25%.
Porém, a volatilidade do setor é verificada logo em 2009, ao diminuir a
representatividade para apenas 1,6%, voltando no entanto a recuperar
um pouco sua representatividade (11%) nas exportacdes nordestinas para
a economia chinesa no ano de 2010. O grupo “Minerais ndo metalicos”
mostra uma reduzida participacdo relativa no periodo analisado,
passando de 0,65% em 1992 para 12,9% em 2003. Entretanto, a volatilidade
das exportagdes nordestinas para China também acontece nesse grupo, ao
reduzir sua representatividade para somente 2,02% em 2010.

No que se refere aos produtos manufaturados, a Tabela 1 mostra
a evolucdo do grupo de produtos “Méquinas e equipamentos”, grupo
intensivo em capital e que tem alto valor agregado. Esse grupo de produtos
apresentou uma participacao modesta nas exportagdes, com 1,6 % em 1998,
diminuindo sua representatividade na pauta de exportacdes para somente
0,01% em 2010. O grupo “Material de transporte”, altamente intensivo em
capital, ndo reporta exportagdes para os anos apresentados na Tabela 1.
Outros grupos de produtos manufaturados, apesar de ndo manterem um
padrao definido, tiveram periodos de significativa participagdo relativa
nas exportacdes nordestinas apos a abertura comercial. E o caso do grupo
“Metais comuns”, que representou 36,2% da pauta de exportacdes em
1992, mas que diminuiu sua representatividade para apenas 1,7 % em 2010.
Desempenho semelhante apresenta o setor “Produtos quimicos”. Em 1992,
tinha uma participacdo de mais da metade das exportagdes nordestinas
para a China, com 59,97 % de participagao; em 1995, essa participacao caiu
para 21,7%, e em 2010 recuou para apenas 2,7% das exportacoes.

Porém, o setor que ultimamente vem-se destacando, pela
significativa participagdo nas exportagdes do Nordeste para China, é o
produto “Papel e celulose”. Esse produto aparece com alguma participacao
apenas a partir de 1998, com 25,9%, subindo para 69,5% em 2001; apesar
da reducao para 38,8% em 2003, voltou a crescer sua importancia relativa
na pauta, ao representar, em 2010, 47,09% do total exportado pela regiao
Nordeste para a China. Em outras palavras, em 2010, quase a metade das
exportagdes da regiao para a China consistiu de “Papel e celulose”.

No que se refere aos produtos “Calcados e couros” e “Téxtil”,
setores ditos intensivos em mao de obra, sdo grupos de manufaturados
que mostram baixa participacdo relativa no periodo estudado. Assim,
“Calgados e couro”, que representava 0,1% das exportacdes em 1992,
teve um leve aumento para 2,3% em 2006, possivelmente gerado pelo
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deslocamento das industrias do setor do Sul para o Nordeste, regido
abundante em mao de obra. Porém, a participacao relativa do grupo
chegou, em 2010, a representar apenas 1,53% das exportacdes nordestinas
para a China. De forma semelhante, o grupo “Téxtil” mostra, de acordo
com a Tabela 1, comportamento nao padronizado, pois, ap6s queda
significativa na participacdo, passando de 1,3% em 1992 para apenas
0,07% em 2001, saltou para 8,3% em 2003, apesar de nova diminuigdo para
niveis anteriores, ao atingir somente 2,4% das exporta¢des, em 2010, para
a China.

Na Tabela 1, sdao apresentadas também as participacdes
relativas dos grupos de produtos nas importacdes nordestinas
da China. Contrastando com as exportacdes, os dados mostram
pequena participacdo do grupo de produtos primérios “Alimentos
e bebidas” nas importacdes. Com efeito, em 1992, esse grupo
representava 6,2% do total importado da China pelo Nordeste,
caindo essa participagdo para somente 1,6% no ano 2010.
A participagao dos produtos do grupo “Minerais” representou 9,5%
em 1998, subindo para 22,9% em 2003 e caindo para somente 0,63 %
em 2010. Os “Minerais ndo metdlicos” tiveram pouca participagao ao
longo do periodo estudado; foram significativos apenas no tltimo
ano da série analisada (2010), com participacao de 20,32% nas
importagdes.

O grupo “Calgados e couros” é o que mais se destaca nas
importagdes nordestinas da China. Os dados mostram que, em 1992,
92,7% das importagdes nordestinas da China foram de “Calgados
e couros”. A participacdo continuou muito elevada até 2003, com
58,3% do total importado da China. Nos ultimos anos da série
houve, porém, queda na participacdo relativa, situando-se, em 2010,
em 25,4%. Em anos recentes, observa-se que novos produtos como
“Méquinas e equipamentos” e “Material de transporte” integram
a pauta das importagdes da China, passando a ter importancia na
pauta das importacdes, com participacao em 2010 de 16,72% e 9,78%,
respectivamente.

As importacdes do grupo “Produtos quimicos” incrementaram
de 0,75% em 1992 para 8,78% no ano de 2006 sua participagao,
reduzindo-a para 2,62% em 2010. O grupo “Téxtil” também aumentou
sua representatividade apds 2003, quando se situava em 2,9% do total
importado. No ano de 2010, esse grupo representava 11,6% do total
das importagdes nordestinas da China. As importagdes de “Calgados
e couros” e de “Téxtil” sdo vistas com alguma preocupacdo, pois sao
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setores intensivos em mao de obra, fator considerado relativamente
abundante no Nordeste. No ano de 2010, 37% das importagdes
nordestinas da China eram de “Calcados e couros” ou de “Téxtil”.
Diferentemente das exportacdes, do lado das importagdes nordestinas,
notam-se uma diminui¢do importante na participagdo relativa dos
bens que tém origem no setor primario e um aumento tanto da
participacdo relativa de bens industrializados, notadamente bens
relativamente intensivos em capital, e surpreendentemente, quanto
de alguns manufaturados considerados intensivos em mao de obra.

Em resumo, apesar de a pauta de comércio das regides Norte,
Centro-Oeste e Nordeste com a China mostrar as exportagdes concentradas
em produtos primarios e as importacdes em produtos manufaturados,
a regido Nordeste apresenta uma pauta de exportacdo e de importacao
em relacdo a economia chinesa um pouco mais diversificada que as das
outras duas regides. O comércio da regiao Nordeste, Centro-Oeste e Norte
com a China sera analisado com mais profundidade na secdo referente a
metodologia, a seguir.

3. Metodologia e andlise dos resultados obtidos®

Como destacado anteriormente, diversos indicadores serao
utilizados para aprofundar a andlise das relacdes comerciais entre as
regides Nordeste, Centro-Oeste e Norte do Brasil com a China. O indice
de concentracao de Gini-Hirschmané utilizado a fim de caracterizar
a concentracao tanto por produtos quanto por destino das exportacdes
das regides citadas. Seguidamente, serao mensurados dois indices de
vantagens comparativas, a saber, o indice de Vantagem Comparativa
Revelada (VCR), de Balassa (1965), e o indice de Vantagem Comparativa
Revelada Simétrica (VCS), de Laursen (1998), com o objetivo de conhecer
melhor os produtos com vantagens comparativas reveladas das regides.
Finalmente, o indice de comércio intraindastria de Grubel e Lloyd (1975)
serd calculado a fim de saber se o comércio entre as regides citadas e a
China pode ser considerado interindustrial ou intraindustrial.

Os dados utilizados neste trabalho para o calculo desses indicadores
e da composicao do comércio, discutida na se¢ao anterior, foram coletados
no sistema Aliceweb do MDIC/Secex (BRASIL, [s/d]). Quanto aos dados
sobre a China, foram coletadas informagdes disponiveis no United Nations
Commodity Trade Statistics ([s/d]).

% Esta segdo estd apoiada em metodologia e resultados obtidos em Feistel e Hidalgo (2011).
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3.1. A concentracio das exportacdes das regides Norte, Nordeste e
Centro-Oeste: o Indice de Gini-Hirschman

O indice de Gini-Hirschmané muito usado na literatura para
medir o grau de concentracdo de uma determinada variavel. Sendo o
objetivo deste trabalho a andlise do comércio, o indice sera empregado
para calcular a concentragao por produtos e por destinos das exportagdes
das regides analisadas. A Concentracdo por Produtos (ICP) é mensurada
com base na seguinte férmula:

1)

Nela, Xij representaas exportacdes do bem irealizadas pela regiaoj,
e Xj as exportagdes totais da regido j. O indice obtido fica definido entre
os nimeros 0 e 1. O valor elevado para o indice ICP significa exportagdes
concentradas em poucos produtos. Por sua vez, um indice ICP baixo
significa baixa concentracdo da pauta de exportagdes. Segundo alguns
autores, por exemplo Love (1979), baixa concentracdo das exportagdes
pode significar receitas cambiais mais estaveis para uma dada economia.

A concentragdo das exportacdes por paises de destino (ICD)
mensura o grau de concentracdo das exportagdes entre os paises
importadores. O indice é calculado com base na seguinte expressao:

)

Nela, Xij representa as exportacdes do pais i para o pais j, e Xi
as exportacdes totais do pais i. Por um lado, um indice de ICD elevado
significa exporta¢des concentradas por paises de destino, ou seja, poucos
paises concentram o destino das exportagdes da regido em estudo. Por
outro lado, se o ICD é baixo, significa que as exportacdes sao direcionadas
para muitos paises de destino®.

% Cabe chamar a ateng&o para o fato de que os indices ICP e ICD, apesar de sua ampla utilizagdo, tém suas limitagdes. Os
valores obtidos sdo muito influenciados pelo grau de agregagdo das informagoes disponiveis (HIDALGO; DA MATA, 2004).
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Tabela 2 - Exportacdes e indice de concentracdo das exportacdes das
regides por produtos e por paises de destino (1992-2010)*

Pert Regido Regido Regiao IC.P~ IC]Z IC.Ii IC'[B ice ICD
eriodo Nordeste Norte Centro- Regiao Regido | Regido | Regido | Centro- | Centro-
Oeste Nordeste | Nordeste | Norte Norte Oeste Oeste
1992 3.035.045 1.825.665 698.794 0,62 0,45 0,78 0,48 0,73 0,58
1993 3.012.647 2.022.870 791.597 0,51 0,32 0,72 0,37 0,76 0,57
1994 3.502.854 2.078.566 | 1.119.236 0,57 0,38 0,75 0,41 0,72 0,61
1995 4.239.999 2.433.137 986.514 0,69 0,41 0,74 0,43 0.79 0,47
1996 3.854.865 2.401.378 | 1.383.047 0,59 0,36 0,70 0,32 0,75 0,52
1997 3.960.637 2.571.405 | 1.794.481 0,63 0,47 0,71 0,40 0,79 0,60
1998 3.720.485 2.591.861 | 1.214.608 0,61 0,39 0,77 0,49 0,77 0,47
1999 3.355.394 2.677.108 | 1.294.315 0,58 0,31 0,72 0,46 0,78 0,51
2000 4.024.694 3.321.836 | 1.832.876 0,51 0,34 0,74 0,36 0,74 0,56
2001 4.184.171 3.241.633 | 2.475.857 0,61 0,36 0,71 0,39 0,78 0,47
2002 4.655.567 3.447.045 | 2.856.187 0,56 0,32 0,69 0,31 0,76 0,41
2003 6.112.111 4.149.496 | 3.801.308 0,45 0,29 0,78 0,35 0,73 0,45
2004 8.043.285 5271.899 | 5.187.112 0,52 0,34 0,73 0,28 0,79 0,48
2005 10.561.141 | 7.409.383 | 7.176.606 0,46 0,30 0,75 0,36 0,72 0,55
2006 11.629.126 | 8.903.494 | 7.495.358 0,53 0,33 0,69 0,37 0,73 0,39
2007 13.086.243 | 9.808.846 | 9.694.351 0,47 0,31 0,74 0,34 0,71 0,42
2008 15.451.508 | 13.059.893 | 14.165.442 0,54 0,35 0,71 0,41 0,68 0,47
2009 11.616.308 | 10.111.820 | 14.109.547 0,62 0,37 0,67 0,42 0,74 0,45
2010 15.867.653 | 15.110.941 | 15.610.912 0,57 0,32 0,65 0,39 0,69 0,43

Fonte: tabela elaborada pelos autores a partir de dados obtidos do Sistema Aliceweb do MDIC/
Secex (BRASIL, [s/d]).
* Exportagdes em US$ 1.000 F.O.B

A Tabela 2 mostra o indice de concentracdo das exportacdes das
Regides Nordeste, Norte e Centro-Oeste por produtos e por destinos,
no periodo de 1992 a 2010. Os dados parecem mostrar uma relativa
concentragdo no comércio das regides que estao sendo estudadas.

Os indices elevados obtidos parecem sugerir que, apesar do
crescimento das exportagdes recentes das regides brasileiras para a
China, nao se tem verificado uma reducao no indice de concentracao
das exportacoes dessas regides. O indice ICP situa-se na média de 0,6 no
periodo para o Nordeste. No que se refere a concentragao por mercados de
destino, o coeficiente ICD calculado para o Nordeste, em média, se situa
por volta de 0,33. Para as regides Norte e Centro-Oeste, respectivamente,
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os indices também se mostram concentrados e elevados, com a média no
periodo do ICP de 0,72 e 0,75, e do ICD de 0,38 e 0,49.

Os resultados encontrados neste trabalho se assemelham aqueles
ja obtidos na literatura por outros autores, por exemplo, Farias (2000). Os
indices obtidos para as regides Nordeste, Norte e Centro-Oeste se mostram
elevados, o que sugere pouco esforco para tornar a pauta de exportagdes
mais diversificada quanto a destinos e quanto a produtos nessas regioes.

3.2. As vantagens comparativas reveladas regionais

A fim de conhecer melhor as vantagens comparativas das
regides Nordeste, Norte e Centro-Oeste no comércio com a China, foram
calculados os VCRs, de Balassa (1965), e o VCS, de Laursen (1998). Este
indicador mensura a participacdo das exportacdes de um dado bem de
uma economia em relagdo as exportacdes de uma zona de referéncia
desse mesmo bem, e compara essa participagdo com a participacdo das
exportacOes totais dessa economia em relacdo as exportagdes totais da
zona de referéncia considerada. O VCR para um pais j, em um setor
industrial i, pode ser expresso como indicado a seguir:

veR, = XU/ Xz
/ Xj/ Xz
©)

Na expressao, j é a regido estudada e z a zona de referéncia; neste
trabalho, foi considerado o Brasil como zona de referéncia. A variavel Xij
representa o valor das exportacdes do produto ida regiao j, e Xiz o valor
das exportagdes do Brasil do produto i. Xj representa o valor total das
exportacoes da regido j, e Xz é o valor total das exportacdes do Brasil.
Considera-se que uma economia, ou regiao j, tem vantagem comparativa
revelada no produto i se tiver VCRij> 1; se VCRij <1, a economia ou regido
apresenta desvantagem comparativa revelada no produto i. O indice da
expressao (3) assume valores entre menos infinito e mais infinito; Laursen
(1998) transformou o indice de VCR em um indice alternativo, que assume
valores entre -1 e +1. O indice de Laursen é expresso da seguinte forma:

_ VCR, -1

VCS, = —1—
/ VCR, +1

(4)
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Caso, por umlado, o indice VCSij esteja entre +1 e 0, entdo, dizemos
que a economia j tem vantagem comparativa revelada no bem i. Se, por
outro lado, o valor obtido para o indice VCSjj estiver entre -1 e 0,dizemos
que a regiao apresenta desvantagem comparativa revelada no bem i. Na
Tabela 3, a seguir, sao apresentados os resultados obtidos do indice VCSij
no comércio da regido Nordeste com a China, no periodo de 1992 a 2010.

Os valores apresentados na Tabela 3 mostram a composigdo
relativa das exportacdes da regido Nordeste. Caso uma economia exporte
um valor elevado de um determinado bem em relagdo ao que é exportado
pela zona de referéncia desse mesmo bem, indica-se que a economia tem
vantagem comparativa nesse bem.

Tabela 3 - Indice de Vantagem Comparativa Revelada Simétrica por grupos de produtos,
Regiido Nordeste Para China - 1992/2010.

NCM/Periodo 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
la24  Alimentos e Bebidas -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -0,82 -0,86 -0,87 -0,04 -0,0 -0,54
25a27 Minerais -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -057 -0,74 0,04 -0,28 -0,03 -0,15
28a 38 Produtos Quimicos -0,71 -0,77 -09 -0,96 -0,96 -0,89 -0,86 -091 -095 -0,81
39 a40 Plasticos e Borracha -0,73 -0,72 -097 -0,97 -092 -0,83 -0,%0 -0,88 -098 -0,97
4lad43e  Calcadose Couros
64 a 67 -1,00 0,99 -1,00 -,00 -1,00 -099 -098 -096 -0,97 -0,93
44a46 Madeira e Mobiliario -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -100 -0,99 -0,9¢ -097 -100 -099
47 a49 Papel e Celulose -0,11 0,25 -0,16 0,16 -0,17 0,52 0,44 0,61 0,65 0,72
S0a63  Textil -0,96 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -0,96 -0,97 -095 -097 -094
68 272 Minerais Nao-Metdlicos -0,85 0,61 -1,00 -1,00 -0,99 -0,98 -0, -1,00 -099 -0,84
73a83 Metais Comuns -062 -0,83 -089 -0,89 -1,00 -099 -0,88 -097 -099 -091

84a85 Miquinas e Equipamentos  -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00
86a89 Material de Transporte -1,00 -100 -100 -1,00 -100 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00
90a92 Oticae Instrumentos -1,00 -.,00 -1,00 -1,00 -.,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -L,00
93299 Outros 1,00 -1,00 -L,00 -1,00 -1,00 -1,00 -,00 -1,00 -1,00 -1,00
Fonte: Elaboragio dos autores. Dados do MDIC/SECEX, sistema ALICEWEB

Obs.: Este critério de classificagio ¢ o mesmo utilizado em THORSTENSEN, V. Et. AL (1994) pag. 50 ¢ 51

Os resultados obtidos para o Nordeste, no periodo de 1992 a 2010,
mostram que nenhum grupo de produtos apresentou VCS positivo em todos
os anos do periodo. O grupo de produtos “Papel e celulose”, a partir do ano de
2002, mostra indice de VCS positivo (0,52), revelando a vantagem comparativa
do Nordeste no periodo recente no comércio com a China. Em 2004, esse indice
passou para 0,44 e, nos dltimos quatro anos da série mostrada, apresentou um
indice médio positivo de 0,6. Assim, nas relacdes comerciais do Nordeste com
a China, o grupo “Papel e celulose” parece ser o tinico grupo que apresenta
vantagem comparativa revelada no periodo recente.

No caso da regidao Norte, os indices de vantagem comparativa
revelada com relacdo a China mostraram que, a semelhanca da regiao
Nordeste, nenhum grupo de produtos apresentou VCS positivo para
todo o periodo de 1992 a 2010. A tnica excecao foi o grupo de produtos
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“Minerais”, o qual, apesar de no periodo analisado se apresentar como o
setor de maior representatividade nas exporta¢des da regido Norte para a
China, apenas a partir de 2005 obteve o indice positivo de VCS de 0,13, que
aumentou continuamente, chegando em 2010 com o indice em 0,76 (este
valor foi alavancado pelo aumento do preco internacional deste produto).

Em analogia as regioes Nordeste e Norte, o indice de VCS da regiao
Centro-Oeste com a China novamente aparece com apenas um grupo de
produtos, em particular o grupo “Alimentos e bebidas”, com indice de
VCS positivo, o que aconteceu somente a partir de 2002, quando o indice
foi de 0,57. A partir desse ano, aumentou gradativamente e atingiu o valor
de 0,745 no ano de 2010.

3.3. O comércio intraindustrial das regides no comércio com a China

A fim de caracterizar o comércio das regides Norte, Centro-
-Oeste e Nordeste com a China, foram calculados os indices de
Comércio Intraindustrial. Diferentemente do comércio interindustrial, o
intraindustrial consiste na exportacao e na importagao simultanea de bens
classificados em uma mesma indastria. Essa modalidade de comércio
é explicada, entre outras varidveis, pelas economias de escala e pela
diferenciacdo de produtos™.

O comércio intraindastria é crescente internacionalmente,
principalmente entre as economias que participam de processos de
integracdo economica (YEATS, 1998). O conhecimento desse tipo
de comércio é importante para a definicio de politicas de insercao
internacional para as economias, em particular para as regides brasileiras
estudadas neste trabalho.

Diversos indices tém sido utilizados na literatura a fim de mensurar
essamodalidade de comércio. Um dos indices mais utilizados para calcular
o comércio intraindtstria é o indice desenvolvido por Grubel e Lloyd
(1975). O comércio intraindustria pode ser calculado tanto em relagdo ao
produto quanto em relacao a toda a economia. O indice de Grubel e Lloyd
do comércio intraindustria para toda a economia, ou agregado (CIIA), é
calculado com base na seguinte férmula:

S |X, - M,
ClIAd=1-=120
ZI(X1+M1)

®)

70 Ver a respeito em Krugman (1979).
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Na férmula, Xi representa as exportagdes do produto i, e Mi as
importacdes desse mesmo produto da regido analisada. O indice CIIA
calculado tem valores no intervalo numérico de zero a unidade. No
limite, quando o CIIA obtido é igual a zero, dizemos que todo o comércio
é do tipo interindustrial; quando o indice CIIA é 1, dizemos que todo o
comércio é do tipo intraindustrial.

Utilizando dados disponiveis no sistema Aliceweb do MDIC/
Secex (BRASIL, [s/d]) e com base na expressao (5), foram calculados os
indices de CIIA para as regidoes Nordeste, Norte e Centro-Oeste do Brasil
no comércio com a China. No caso da regido Nordeste, obteve-se indice
médio de 0,41 para o periodo de 1992 a 2010. O CIIA do Nordeste teve seu
menor valor em 1992, com indice de 0,03. Porém, apés o crescimento do
comércio com a China, esse indice aumentou, situando-se, no ano de 2007,
em 0,73, maior indice de comércio intraindustria reportado entre as duas
economias durante o periodo analisado. Os indices CIIAs obtidos para
as regides Norte e Centro-Oeste sao semelhantes aqueles obtidos para o
Nordeste. No caso da regiao Norte durante o periodo de 1992 a 2010, o
CIIA médio obtido foi de 0,35; para a regido Centro-Oeste, o CIIA médio
obtido foi de 0,31, também durante o mesmo periodo.

Da mesma forma, o indice de comércio intraindtstria (CILi), no
que se refere a cada industria i,pode ser calculado com base na seguinte
férmula:

X, -M,
(X +M,)

Cll, =1- ©

Na Tabela 4, sao mostrados os indices Cllis obtidos para a regiao
Nordeste no comércio com a China. Os resultados sdo apresentados
segundo grupos de produtos e se referem ao periodo de 1992 a 2010.
Analisando os resultados da Tabela 4, observa-se que ndo ha um padrao
definido de comportamento do indice ClIi entre as duas economias.

Pode-se dizer que o comércio intraindustrial entre a regido
Nordeste e a China é baixo. Somente alguns poucos produtos mostram,
de forma esporadica, algum tipo de comércio intraindustrial. Geralmente,
os indices de Comércio Intraindustrial, em relacao ao produto, entre o
Nordeste e a China tém valores perto de zero.
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Tabela 4 - Indice de Comércio Intra-Indistria Por Grupos de Produtos,
Regiio Nordeste-China -1992/2010

NCM - Periodo | 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

1a24  Alimentos e Bebidas 0,00 0,23 0,14 0,04 000 0,00 0,05 001 005 0,08
25a27  Minerais 000 000 0,00 0,00 027 029 0,55 051 0,28 0,21
28a3%8  Produtos Quimicos 0,03 083 0,72 047 020 043 063 031 0,38 0,25
30240  Plisticos e Borracha 000 010 049 034 095 0,09 0,27 098 027 0,44

41a43e Calcadose Couros

64 a 67 0,00 0,00 0,07 0,00 0,00 0,31 037 017 0,01 0,03
44a46  Madeira e Mobilidrio 0,00 0,00 0,07 0,00 0,00 0,31 037 0,17 0,01 0,02
47a49  Papel e Celulose 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01
50a63  Téxtil 0,00 0,00 0,01 048 0,01 0,63 0,87 093 0,39 0,41
68272  Minerais Nao-Metilicos 0,00 0,00 0,01 0,48 0,38 0,61 0,19 0,13 0,02 0,38
73283  Metais Comuns 0,01 0,17 0,25 0,35 0,00 0,45 0,39 0,33 0,26 0,33
84285 Miquinase Equipamentos 0,00 0,00 0,00 0,27 0,06 0,00 0,02 0,01 0,00 0,00
86 a 89 l\:latc rial de Transporte 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
90292  Otica ¢ Instrumentos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
93299  Outros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,03 0,05 0,01 0,01 0,01

Fonte: Elaboraciio dos autores. Dados do MDIC/SECEX, sistema ALICEWER
Obs.: Este critério de classificagiio é o mesmo utilizado em THORSTENSEN, V. Et. Al (1994) pag. 50e 51

Essa constatacdo sugere que o comércio Nordeste-China pode ser
caracterizado principalmente como interindustrial, ou do tipo Heckscher-Ohlin,
como é conhecido na literatura. Essa evidéncia era esperada, tendo em vista
que a regido do Nordeste ndo apresenta polos industriais dindmicos que lhe
permitam integrar-se com outros setores semelhantes no mercado internacional.
A industrializacdo nordestina parece estar voltada para o Sudeste do Brasil pelo
fornecimento de insumos e bens finais, com pouca interacdo com o comércio
internacional, em particular com a China.

Os maiores indices Cllis do Nordeste com a China, obtidos no
periodo de 1992 a 2010, estdo localizados em “Produtos quimicos”, que, em
1994, 1996 e 2004 apresentaram significativos indices, com valores de 0,83,
0,72 e 0,63, respectivamente; “Plasticos e borracha”, durante os anos de
2000 e 2006, tiveram valores de 0,95 e 0,98 respectivamente; e, finalmente,
“Teéxtil” teve valores de 0,63, 0,87 e 0,93 durante os anos de 2002, 2004 e
2006, respectivamente. Os demais grupos de produtos reportam pouco
comércio intraindustrial entre as duas economias.

O crescimento do comércio intraindustrial deve ser objetivado pelas
regides na sua estratégia de insercdo internacional, tendo em vista que,
geralmente, trata-se de produtos com alto valor agregado. No comércio
internacional héd espago para a exportacdo de produtos intensivos em capital
e em trabalho qualificado, provenientes de investimentos como a industria de
construgdo naval, o polo petroquimico, a indutstria automobilistica e a indtstria
farmacéutica, novos setores que surgem no Nordeste e que podem vir a mudar
a estrutura de exportacao da regiao, inclusive no comércio com a China.

Uma insergdo estratégica para as regides Centro-Oeste e Norte no
mercado internacional passam, também, por um aumento de exportacdes de
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bens manufaturados e, consequentemente, de comércio intraindustria que
possam diversificar a pauta de exportagdes regionais, hoje muito concentrada
em primarios. Contudo, para esse processo ter sucesso, requerem-se politicas
de investimentos publicos e privados em infraestrutura de apoio ao comércio
e de qualificacdo na conquista de novos mercados emergentes, como é o
caso da China. No entanto, diferentemente da regido Nordeste, as regides
Norte e Centro-Oeste ndo apresentaram nos tltimos anos a mesma dindmica
de investimentos publicos e privados e, em consequéncia, a tendéncia é de
seguirem padroes de comércio 4 la Heckscher-Ohlin.

4. Consideracoes finais

O objetivo deste trabalho foi analisar as relacdes comerciais
entre as regides Norte Centro-Oeste e Nordeste com a China. Diversos
indicadores foram calculados para caracterizar e conhecer melhor esse
comércio, visando identificar produtos com potencial para uma insercao
competitiva no mercado chinés. Assim, foram calculados indices de
Vantagens Comparativas Reveladas, indices de Concentracdo das
Exportagdes e indices de Comércio Intraindustrial. Os indices foram
calculados em relacdo as trés regides no periodo 1992 a 2010.

Os resultados obtidos permitem concluir que as exportagdes
das trés regides para a China estdo concentradas em poucos bens de
origem do setor primario, ao passo que as importagdes estao fortemente
concentradas em bens manufaturados. Assim, o comércio entre essas
trés regides e a China parece ser do tipo interindustrial. De fato, o indice
de Comércio Intraindustrial obtido para essas regides no comércio
com a China se mostrou muito pequeno. Em relacdo aos produtos, os
grupos que se apresentam com mais potencial exportador no comércio
Nordeste-China sdo os grupos “Papel e celulose”, “ Alimentos e bebidas”
e “Produtos quimicos”. A regido Norte, por sua vez, mostra um grande
potencial no comércio com a China no grupo “Minerais”. Quanto a regido
Centro-Oeste, os resultados obtidos mostram que o grupo “Alimentos e
bebidas”, com destaque para o complexo soja, € o que se apresenta no
momento com mais potencial de inser¢cao no mercado chinés.

Apesar dos ganhos de competitividade recentes das exportagdes
brasileiras, as regides Centro-Oeste, Norte e Nordeste carecem de maior
insercao no mercado internacional. Parecem faltar acdes que permitam
o melhor aproveitamento das vantagens comparativas regionais em
mercados importantes, como é o caso do chinés.
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Uma insercao estratégica para as regides Centro-Oeste, Norte e
Nordeste no mercado internacional passa, também, por um aumento de
exportacdes de bens manufaturados e, consequentemente, de comércio
intraindustria. Essas a¢des podem diversificar a pauta de exportacdes
regionais, hoje muito concentrada em bens primarios. Contudo, para essa
estratégia ter sucesso, requerem-se politicas de investimentos publicos
e privados em infraestrutura de apoio ao comércio e de qualificagdo na
conquista de novos mercados emergentes, como é o caso do mercado
chinés. No entanto, diferentemente da regido Nordeste, as regides
Centro-Oeste e Norte nao apresentaram, nos ultimos anos, a mesma
dinamica de investimentos publicos e privados e, em consequéncia, a
tendéncia é de seguiram padrdes de comércio interindustrial.
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Apéndice A

Tabela 5 - Critério de classificacao dos capitulos da NCM segundo grupos

de produtos

Grupos de produtos Capitulos da NCM | Descrigao
Produtos de origem animal: animais
vivos, carnes, peixes, laticinios, ovos.
Produtos de origem vegetal: plantas,
vegetais, frutas, café, chd, cereais, amidos,
Alimentos, fumo e ngo, graos, §emente§, gomas, gorduras
bebidas 01a24 e 6leos de origem animal e vegetal.
Produtos alimentares, bebidas e fumo:
carnes preparadas, agtcares, cacau,
farinhas, preparados de cereais, pastelaria,
preparados de frutas ou vegetais, bebidas
alcodlicas ou nédo e fumo.
Minerais 25227 Sa.l, f:r}xofre, gesso,/ ca}, cimento, ‘ .
minérios, combustiveis e ceras minerais.
Inorganicos, organicos, farmacéuticos,
Produtos quimicos 28238 ferti}izantes, tintas, GI?OS, essenciais,
saboes, ceras, colas, pdlvora e produtos
para fotografia.
Plasticos e borracha 39 a40 Produtos plasticos e borracha
! , chapé -ch
Calcados e couros 41 a43 e 64 a 67 Calcados, chapéus, guarda-chuvas,
peles e obras de couro.
Madeira e carvao . . .
44 a 46 Madeira, cortiga e obras de madeira.
vegetal
Papel e celulose 47 a 49 Papel e impressos
Téxtil 50 a 63 Fio, tecelagem e confecgdes.
Minerais nao 68272 Obras de pedra, ceramica e vidro, pérolas,
metalicos pedras preciosas e metais preciosos.
Metais comuns 73 4 83 Ferroe aco, cobre, niquel, aluminio,
chumbo, zinco, estanho e ferramentas.
aquinas e 84 a 85 Magquinas e equipamentos elétricos
equipamentos
Material de 86 2 89 Veiculos de transporte, automéveis,
transporte tratores, aeronaves e embarcagdes.
Otica e instrumentos 90292 OthEll, fotografia e instrumentos de
medida e controle.
Armas e municdes, mercadorias diversas,
Outros 93a99 e 00 méveis, iluminacao, brinquedos, produtos

de esporte e objetos de arte.

Obs.: este critério de classificacdo é o mesmo utilizado em Thorstensen et al. (1994, pp. 50 e 51).
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