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ANALISE DOS EFEITOS DAS POLITICAS DE COMERCIO EXTERIOR
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Resumo: Neste artigo, o autor tenta mensurar os efeitos das poli-
ticas de comércio exterior adotadas pelo Brasil sobre o setor ex-
terno nordestino. Estes efeitos foram medidos através das perdas
e ganhos auferidos pelo setor externo da Regido via taxa cambial
supervalorizada e a politica de incentivos ds exportacoes. Dentra as
politicas que compdem o programa de promogiao das exportagdes,
foram ansalisadas a politica fiscal (isengdes, redugbes ou crédito-
prémio do Imposto saobre Produtos Industrializados, Imposto de
Importaciao, Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias @ Imposto
de Renda), a politica craditicia (subsidios na taxa de juros}, a poli-
tica cambial (supervaiorizagdo da taxa cambial) e os incentivos do
sistema 34/18 — FINOR. Os dados analisados cobrem o periodo
1948-1979. Dantre as conclusdes do autor, destacam-se as seguin-
tes: a) as politicas de comércio axterior adotadas pelo Govarno da
Unifo causaram um prejuizo anual para o Nordeste, em torno de
Cr$ 1,3 bilhdo (a pregos de 1979); b) enquanto os incentivos via
impostos indiretos {IPl ¢ ICM), para o Brasil, atingiam 40 centavos
por cruzeiro exportado, o setor externc nordestine recebia, ape-
nas, 19 centavos por cruzeiro exportado; e, c} o ICM é responsdvel,
no Nordeste, por 67,6% dos incentivos oferecidos ao setor expor-
tador via impostos indiretos {IP]1 e ICM), snquanto responde por
36,7% de todos os incentivos oferecidos. O autor advoga a adogéo
de uma politica de subvalorizacdio cambial para o setor externo
nordestino, enquanto langa dlvidas sobre a eficacia da politica de
incentivos 3 exportagdo via impostos indiretos,

1. INTRODUCAO

Os efeitos das politicas de comércio exterior sobre a economia nordes-
tina foram analisados primeiramente pelo Grupo de Trabalho para o Desen-
volvimento do Nordeste (GTDN)1 através do estudo das ‘‘transferéncias” de
recursos do Nordeste para o Centro-Sul, tendo em vista o carater triangular
do comércio externo nordestino. As repercussdes de tais politicas, entretanto,

{*) O autor é Professor Assistente do Departamento de Teoria Econdmica da UFC e Téc-
nico em Desenvolvimento do Banco do Nordeste do Brasil S.A.
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ndo devem ser analisadas somente sob este prisma, porque a ndo-existéncia
do comércio triangular ndo anula os possiveis efeitos que as politicas externas
nacionais possam ter sobre a economia da Regido. Vale dizer, entdo, que cada
politica adotada acarreta certas conseqiiéncias para a Regido independente-
mente da existéncia do comércio triangular: € necessirio tdo-somente que o
Nordeste mantenha relagdes comerciais com o estrangeiro. Assim, cada poli-
tica terd um efeito direto, por si, sobre a economia nordestina, ¢ um efeito in-
direto, proveniente da existéncia do comércio triangular.

No que se segue, tenta-se mensurar os efeitos diretos das politicas nacio-
nais de comércio exterior sobre o setor externo nordestino.

A andlise guantitativa das politicas externas nacionais em relagdo as
suas conseqiiéncias sobre o Nordeste sé pode ser efetivada convenientemente
a partir de 1948, pois é somente a partir daquele ano que existem dados coe-
rentes ¢ continuos sobre as relagSes comerciais do Nordeste com ¢ resto do
mundo. Os dados analisados neste artigo abrangerdo o periodo 1948-1979.

A anilise sera feita dividindo-se a série historica em cinco subperiodos:
1948-1953; 1954-1957; 1958-1963; 1964-1966 e 1967-1979, isso porque
cada um desses subperiodos apresenta predominancia de determinada politica
que se distingue das outras por caracteristicas bastante acentuadas. Assim,
com exceg¢do do Gltimo, cada subperiodo serd analisado somente em termos
daquela politica mais intensamente implementada e cujos efeitos possam ser
medidos sem grandes margens de erro. Para o subperfodo 1967-1979, a diver-
sidade de politicas e suas diferentes intensidades impedem de eleger um s6
instrumento legal como predominante, razdo por que métodos mais sofistica-
dos de anidlise poderdo ser empregados, sem que isso, no entanto, implique
em quebra da continuidade expositiva do presetite estudo.

As politicas de comércio exterior adotadas pelo Brasil resumem-se, basi-
camente, ao conjunto formado por politicas cambiais, controles alfande-
gdrios, politicas tarifirias e politicas de estimulo as exportagdes, ou a algumas
combinagGes dessas politicas. Em verdade, ndo se pode dizer que houve deter-
minado periodo no qual foi adotada apenas uma dessas politicas. Sempre
houve uma conjuga¢io de politicas externas, mas também ¢ verdade que, em
alguns periodos, houve uma nitica predominincia de determinada politica.
Assim, pode-se admitir que, no periodo fevereiro de 1948 a outubro de 1953,
a principal politica externa do Governo era a manutencgio de uma taxa cam-
bial supervalorizada (para evitar um incremento de exportagio) embora hou-

vesse um certo controle das importa¢oes caracterizado pelas “filas de cam-
bio™.
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De outubro de 1953 a agosto de 1957, a politica cambial (com o siste-
ma de leildes e taxas multiplas de cAmbio) pode ainda ser considerada como a
principal politica externa brasileira, embora os controles sobre a importacio
tenham sido utilizados mais racional e seletivamente. Este controle, no entan-
to, era representado por taxas de cambio diferenciadas, o que equivaleria ao
uso de tarifas para a importagio de alguns produtos. J4 com a Reforma Tribu-
tiria de 1957, € que © sistema de tarifas foi definitivamente implantado no
Brasil, passando, assim o controle das importacdes, através da Lei dos Simila-
res, a ser a principal politica externa do pais, continuando, no entanto, uma
taxa cambial diferente daquela ao par ou da taxa de equilibrio do mercado
livre, ora supervalorizada, ora subvalorizada.

Com o advento da Resolugdo de 1964, a politica de promogao as expor-
tagdes passou a ser considerada ¢como o principal instrumento de ajuste do
Balanco de Pagamentos do Brasil, muito embora uma politica mais realista so-
bre a taxa de cimbio (Crawling Peg System) tenha sido implantada e o con-
trole alfandegdrio (via tarifas) ndo sofresse solugdo de continuidade. Assim,
melhor seria tomar essas trés politicas em conjunto e analisar seus efeitos pa-
ra o periodo 1964-1979, sob o enfoque de um modelo de equilibrio geral. En-
tretanto, embora esta politica de estimulo &s exportagdes tenha tido seu ini-
cio com os instrumentos legais decretados em 1964, a regulamentagio e efeti-
vagdo dessas medidas governamentais s& ocorreram em 1967. Assim, o perio-
do 1964-1966 torna-se umna “‘twilight zone””.

Como se verd mais adiante, as isen¢des e créditos dos impostos de ren-
da, de produtos industrializados e de circulagdo de mercadoria s6 foram real-
mente implementados a partir de 1967, embora a isen¢do do imposto de im-
portacdo (para os projetos aprovados pela SUDENE) tenha sido introduzida
em 1960. Mas esta iseng@o, para o periodo 1960-1966, representou apenas 2%
do valor das importagées do Nordeste. Por esta razdo, se continuara a utilizar
para o periodo 1964-1966 a mesma metodologia utilizada para a andlise do
perfodo 1954-1963, desprezando-se a politica de isen¢ao do imposto de im-
portagio, No que se refere ao periodo 1967-1979, quando o programa de pro-
mogdo as exportacdes passou realmente a ser implementado, estudar-se-4 cada
politica separadamente, somando-se, posteriormente, seus efeitos.

Comega-se, portanto, a andlise dos subperiodos citados a partir de
1948, tomando a discrimina¢do de politicas acima mencionadas como hipéte-
se bisica do presente estudo.
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As metodologias empregadas para os diversos subperiodos que serdo
aqui estudados poderdo ser diferentes entre si e serdo explicadas quando da
analise de cada subperiodo.

Vale ressaltar que alguns pardmetros a serem utilizados jd foram ante-
riormente estimados. Assim, sempre que existam e sejam consideradas aceitd-
veis, serdo utilizadas estimativas anteriormente feitas. Para a taxa de cambio
livre, por exemplo, utilizam-se os calculos de Donald Hucldle,2 Simonsen3 e
Baer.” Para os Coeficientes de protecao usam-se as estimativas de Bergsman
¢ Barret.

Algumas teorias cldssicas do Comércio Internacional, tais como: a Teo-
ria_das Distor¢des e Bem-Estar, tdo brilhantemente sumarizada por Bhagwa-
ti;7 a Teoria da Protecdo Efetiva, de Corden;8 afora algumas técnicas econo-
métricas, servirdo de suporte & andlise aqui apresentada.

Antes da andlise dos resultados empiricos, necessdria se faz a apresen-
tagdo do suporte tedrico de todo o argumento desenvolvido neste artigo. Isto
é feito no item 2, onde se apresenta uma sintese da Teorta das DistorgGes e
Bem-Estar no Comércio Internacional.

2. O SUPORTE TEORICO

A avaliacdo de qualquer politica econdmica envolve a comparagdo entre
duas situacdes: a existente antes da politica e a situag@o resultante apos a po-
litica. Este tipo de andlise esclareceria, entdo, qual situagfo seria “melhor™
que a outra. Melhor no sentido de que pelo menos um individuo (ou grupos
de individuos, ou regides) obteve alguma melhoria sem implicar na piora de
qualquer outro individuo (ou grupos de individuos, ou regides).

Assim, dentro desse raciocinio é que a Teoria das Distor¢des e Bem-
-estar de Bhagwati e Srinivasan”’ é apresentada a seguir. Esta metodologia per-
mite ndo sO distinguir entre duas situagdes qual a melhor, como possibilita ve-
rificar até que ponto uma distor¢do imposta ao sistema econdémico (causada,
por exemplo, por uma politica inadequada) faria modificar o ponto do 4timo
do sistema econdmico.

A metodologia de Bhagwati e Srinivasan se resume na solu¢do de um

problema de mdximo condicionada, determinando, no caso de uma imposi¢ac
de restri¢Oes adicionais, a segunda melhor solu¢do para o problema.
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Analiticamente, metodologia se apresenta da seguinte maneira:

Maximizar
U=UXgp My
sujeita as restrigdes:
T Xy < M X (L, K,) ~ (X, — T M)
MMy <0, MLy, Kp) — (LX, — ;M)
L>L, +L
K>K, +K_
O<L,L .K.K. XMy
onde:
U ¢ a fun¢do de bem-estar social;
X4 e M, representam as disponibilidades domésticas dos bens X e M;
X e M sdo as fungdes de produgdo internas para os bens X e M;

Ly, Ly Ky € K|, representam as quantidades de trabalho e capital emprega-
dos na producdo interna de X e M;

X, ¢ M, representam as quantidades exportadas e importadas dos bens X ¢
M;

I, e I, s3o os pregos internacionais dos bens X e M;

L K representam as disponibilidades internas dos fatores de produgio tra-
balho ¢ capital.

O modelo acima, além de sua simplicidade formal, é baseado, ainda, nas
hipoteses de competi¢do perfeita para os mercados de fatores e de produtos, e
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de que as fun¢Bes de produgio apresentam retornos constantes de escala, bem
como da existéncia de livre comércio internacional.

A solucio do problema acima descrito é encontrada quando:

Taxa Marginal de Substituiggo (TMS) = Taxa Marginal de Transforma-
¢d0 Doméstica (TMTD) = Taxa Marginal de Transformagdo Internacional
(TMTI).

A demonstracdo dessa proposi¢ao é obtida utilizando-se multiplicadores
de Lagrange e supondo-se que Xd, Md, Lx’ Lm, Kx, Km, Xe, Me > O, de for-
ma que se poders fazer:

V=1 (Xd’ Md) — A [ Hde — HXX (LX’ KX) + (Hxxe i HmMe) ] -
-o[n M-I M (Lm,Km)— (l'[xXe —Nn MJ)]—0o[L - L, -L,1-
—a[K-K, —K_]

As condi¢Bes de primeira ordem dardo:

oV _ U _am -0

oV _ 3U _

= - =0 2
aMy; oMy Olm @
oV - My 90X 4 4 =g 3)
aL, aL,

3V _ axX _

——— = Al =+ a=0 (4)
K, X 3K,

YV _gn M 4, (5)
oL ;)

Ve M 4 4= 6
) MK, (©)
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OV =X, - TLX (L, K) + (I X, —

oA

00

-

oV _ 1 -
aT__L+Lx+Lm-

v _

W = K+ Ky * Ky

[

0

avV_ .. v
AV = My - T M (L, K) — (X,

M M) =0

~1, M) 1=0

Se se tomar as expressdes (1) e (2), encontrar-se-a:

oy
Xy _ NI
U en
oMy

Das relagdes (3) e (4) encontra-se:

aM
BEM _ g
aM o
0Ky
logo, ter-se-a:
ax oM
v _ oL, ) dLy
« X aM
oK, 0Ky
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isto significa que a taxa marginal de substitui¢do técnica nas duas inddstrias

sdo iguais entre si. Logo,

_0X oM
oL oL
e S M - rMTD (15)
X M _
Ky T
Tem-se, ainda, que
OV __ I +OM, =0 = I, (—A+8)=0
'ﬁ - X X X
e
como I, #0=> -A+0©®=0= =0 (16)
oV _ = — =
e B_M——?\Hm-@)ﬂm-()ﬁllm(?\ 8)=20
e
comol'lma&0=>7\—®= = A =0 amn
Assim, tem-se:
ol
aXd _ Al _ Tlx
oU BIl, M,
aMy
ou seja,
aU
aXd r[x
TMS = = (18)
aU I,
M4

Mas a TMS € igual A razdo entre 0s pregos internos dos bens, isto €,
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aXd _ PX _ HX
B - (19)
oU P I,
oM
sabe-se, ainda, que em equilibrio,
™S =TMTD (20)

¢ que a existéncia do livre comércio implica que os pregos relativos dos fato-
res sejam iguais para os paises envolvidos nas transagoes.

Logo TMTD = TMTI (21)

[Jesta forma encontra-se, finaimente, que
TMS = TMTD = TMTI

0 que demonstra a proposi¢do enunciada anteriormente,

A resolug¢do de um problema como o descrito acima indicaria, entdo, o
ponto de maximo bem-estar da economia. Se, no entanto, houver uma outra
restricdo (imposta ou exégena), o ponio de méaximo bem-estar se modificara
tendo em vista que o conjunto de restricGes se modificou. Isto acarretard, en-
t3o, a existéncia de uma solugdo para o problema do tipo “second best”.

Qual a relagdo existente entre a Teoria e a situagdo real do Brasil no
ap0s guerra? ApoOs a segunda Grande Guerra, o Brasil passou a sofrer um pro-
cesso inflaciondrio bastante acentuado, motivado, principalmente, pela de-
manda reprimida do periodo de guerra. Isso levou o Governo brasileiro a ado-
tar medidas de restricdo as exportacGes. Assim, foi introduzida no sistema
econdmico uma nova restri¢do que, dentro da notagao utilizada, pode ser des-
crita como

F
X. < X3
onde X representa um certo nfvel de exportagdo, fixado a priori.

O que deveria estar ocorrendo no Brasil 4 época é que a existéncia de
demanda reprimida e um processo inflaciondrio faria com que
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TMTD = TMTI # TMS
Esta situagdo pode ser melhor visualizada no Gréfico I seguinte.

O problema agora serd verificar se, teoricamente, & introdugdo de uma
nova restrigdo, como a acima descrita, acompanhada por uma taxa de cambio
supervalorizada teria sido uma solugéo adequada para o problema.

No Grifico 1 as curvas I1, I'I’, 11" representam as curvas de indiferenca
da comunidade ou as curvas de bem-estar. As curvas PP ¢ P’P’ representam as
possibilidades eficientes de produgdo para dois dados conjuntos de recursos.
Note-se que, na andlise grafica assim definida, descarta-se a existéncia de pro-
dutos n3o-comercidveis externamente, tais como energia elétrica, construgao,
etc,

Como a Teoria Econdmica ensina que qualquer tangéncia a Curva de
Possibilidade de Produgéo representa a TMTD e qualquer tangéncia i curva de
bem-estar representa a TMS, se se admite que o valor das exportagdes = valor
das importagOes, entao TMS = TMTI. Mas, para o sistema econdmico estar em
equilibrio necessdrio s¢ faz que TMS = TMTD. Logo, a0 se admitir o equili-
brio no Balango Comercial, o sistema econdmico estard em equilibrio se

TMS =TMTD = TMTI

Assim, a reta tangente, sirmultaneamente, & curva de bem-estar e & curva de
possibilidade de producfo indica o ponto de equilibrio para o consumo e para
a produ¢do, ou seja, o ponto de equilibrio do sistema econdmico (no grifico
acima essas retas sao designadas TT ¢ T'T").

Assim, o fato de se ter um desequilibrio interno (distor¢do na deman-
da), fazendo com que

TMTD = TMTI # TMS

fez com que o Governo brasileiro tentasse modificar, via taxa cambial super-
valorizada, a TMTL Entretanio, mesmo que tal politica fizesse com que

TMTI = TMS
encontrar-se-ia, necessariamente, que

TMTI = TMS # TMTD
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Logo, a politica adotada pelas Autoridades Monetdrias brasileiras no viria res-
taurar o equilibrio desejado. Quais poderiam ser, entdo, as possiveis politicas
que melhores resultados ofereceriam para a solugdo do problema?

A solugdo mais vidvel seria uma politica do tipo “imposto com subsi-
dio” para o consumo interno, de forma a tornar os produtos exportéveis mais
caros, internamente, que os produtos importéveis, de tal modo que o produto
da exportagio cobrisse 0 aumento da importagdo. Isso se espelharia na rota-
¢do da linha SS no sentido dos ponteiros do relégio, até atingir C] no grifico
acima.

Uma segunda solugdo seria uma politica também do tipo “imposto com
subsidio”, mas agora destinada 4 produgdo, de formas a atingir ¢ ponto C,.
Apesar de esta segunda politica oferecer um maior nivel de bem-estar, talvez
sua implementagdo fosse bem mais dificil que a primeira, tendo em vista a ne-
cessidade de mudanga na estrutura produtiva do pafs, possivelmente com um
melhor aproveitamento dos recursos disponiveis, fazendo com que as disponi-
bilidades internas de trabalho e capital aumentassem. Assim, talvez ndo seja
uma hipétese irrealista admitir-se que a primeira politica, embora apresentan-
do um nivel de bem-estar inferior 4 segunda alternativa, fosse a mais vidvel das
duas.

Como se poderia medir a perda de bem-estar por ndo se ter podido al-
cangar Cj permanecendo em C? E, mais importante, qual serd esta perda pa-
ra a economia nordestina? A fim de responder a estas perguntas ter-se-4 que
fazer duas hipéteses que, apesar de discutiveis, parecem absolutamente essen-
ciais para a andlise. A primeira é que o bem-estar pode ser medido via receita
liquida do comércio externo; e a segunda é que a estrutura de consumo para
o Nordeste é a mesma existente para o Brasil.

A primeira hip6tese possibilita mensurar a perda do bem-estar em ter-
mos monetdrios ¢ a segunda hipdtese possibilita efetuar esta medida para o
Nordeste em particular.

Note-se que ndo é necessdrio admitir-se que o sistema produtivo seja o
mesmo para o Brasil e para o Nordeste, mas serd absolutamente necessario
que, no equilibrio, TMTD = TMTI para o Nordeste e para o Pais como um to-
do, o que implica que
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GRAFICO I
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GRAFICO 1
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Na realidade, o que se poderia esperar como representativo das situa-
¢oes de equilibrio para o Nordeste e para o Brasil, seria uma situagdo como a
espelhada nos Graficos I e I1II seguintes.

Isto €, a estrutura de consumo é a mesma para o Nordeste e para o Bra-
sil, de forma que, mesmo a estrutura produtiva sendo diferente, dado que
(TMTI)NE = (TMTI)BR, encontrar-se-ia no equilibrio que

TMS = (TMT)yp = (TMTl)gg = (TMTD)yg = (TMTD)gg

Tendo em vista que a principal politica de comércio exterior do Brasil
utilizada em quase todo o periodo aqui estudado foi a supervaloriza¢io da ta-
xa cambial (0 que representa uma restricdo ds exportagdes), far-se-4 uma breve
exposicdo grafica dos efeitos de um desequilibrio no mercado cambial devido
a uma supervalorizagao ou a um controle de oferta de divisas. Esta analise se
faz necessiria porque a medida do ganho (ou perda) de bem-estar da socieda-
de nordestina serd aqui representada pelo ganho (ou perda) de renda do setor
externo da Regijo.

Os efeitos das distor¢Oes causadas pela intervengdo governamental no
mercado cambial podem ser mostrados de uma maneira bem simples através da
andlise grafica, Com este objetivo apresenta-se o Grifico IV, onde se mostram
duas situagdes: na primeira hd uma supervalorizagio da moeda nacional; na se-
gunda, um controle quantitativo do montante das divisas (ddlares, por exem-
plo) a ser negociado (via leildes de cambio, por exemplo) e precos diferencia-
dos para os cambiais de importagido e de exportagdo. O Grifico abaixo mede
no eixo vertical o prego da divisa (délar/cruzeiro) e no eixo horizontal a quan-
tidade de divisa.

A primeira situagdo seria aquela na qual o Governo fixou o prego da di-
visa abaixo daquele que seria determinado pelas for%ls de mercado Isto é,0
preco da divisa foi fixado pelo Governo ao nivel de P~ abaixo de pE , O pre¢o
de equilibrio. Esta sﬂuagao penalizaria as exportagGes, por dolar ofertado no
montante igual a P — PU e subsidiaria as importa¢des em igual montante,
também por cada unidade de divisa demandada.

A segunda situag@o mostra a interven¢do do Governo no montante de
divisas disponivel para a importacdo, fixando, ainda, pregos diferenciados pa-
ra a exportagdo e para a importagao. Haveria, assim, uma a¢3o perversa sobre
a importa¢do, cuja magnitude, por unidade de divisa, montaria a pF _ pE
A exportagdo, por seu turno, seria penalizada, por cada cambial ofertada, em
um valor igual a pE_p
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GRAFICO IV

O EQUILIBRIO NO MERCADO DE CAMBIAIS
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Estas duas situa¢Bes que se supde hipotéticas refletem, na realidade, o
que ocorreu no Brasil apés a Il Grande Guerra (1948-1966). Desta forma, serd
dentro desse enfoque que se analisardo os efeitos das politicas de comércio
exterior adotadas pelo Brasil sobre a economia nordestina.

3. ESTIMATIVA DOS EFEITOS DE POLITICAS EXTERNAS NACIONAIS
SOBRE A ECONOMIA NORDESTINA

3.1. A LIBERDADE CAMBIAL DO APOS-GUERRA : 1948-1953
3.1.1. Uma Visdo Historica(*)

Ao término da segunda guerra mundial o Brasil apresentava uma situa-
¢30 bastante privilegiada em termos de relagdes comerciais externas. Suas re-
servas internacionais atingiam a cifra de 708 milhes de dolares (a pregos cor-
rentes), em fins de 1945, o que representaria, a pregos de 1980, aproximada-
mente, 5,7 bilhdes de dblares. A existéncia dessa reserva em divisas e a pressdo
de uma demanda reprimida levaram o governo brasileiro a adotar, entre no-
vembro de 1946 e junho de 1947, uma politica de cambio livre a prego fixo.
Isto é, os bancos privados e oficiais podiam negociar moedas estrangeiras livre-
mente, desde que a transagdo fosse feita 4 taxa oficial (Cr$0,0184/US$ 1.00).

O aumento substancial nas importa¢des levou o Governo a tentar con-
trolar o mercado cambial a partir de junho de 1947. Assim, entre junho de
1947 e fevereiro de 1948, as Autoridades Monetdrias brasileiras passaram a
pressionar os bancos particulares a fornecer ao Banco do Brasil informagGes
acerca do mercado cambial. Esse regime passou a ser conthecido a época como
Regime de Controle de Cimbio por Cooperagio. A taxa cambial, entretanto,
ndo sofreria qualquer medificagdo, permanecendo em tomno de Cr$ 0,0184/
US§¥ 1.00.

As constantes pressdes no mercado cambial, no entanto, fizeram com
que as Autoridades Monetdrias adotassem medidas mais restritivas. E que, em
fins de1947, as reservas acumuladas durante a guerra ja estavam em franco de-
clinio. Desta forma, entre fevereiro de 1948 ¢ junho de 1949, o Governo ado-
tou o chamado Regime de Licengas Prévias. Para a importagdo foi estabeleci-
da a “Licenga de Pagamento” mas, estranhamente, foi também estabelecida
uma licenga para a exporta¢do, a “Licenca de Embarque”. A taxa cambial
permaneceria imutdvel.

{*) Baseado em Huddle,2 Simonsen,3 B:aler4 e B-:argsman5
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A partir de julho de 1949, tentando coibir as importagGes que continua-
vam em seu ritmo ascendente, o Governo estabeleceu um limite para o0 mon-
tante de divisas a serem negociadas, ou seja, a taxa cambial foi mantida em
seu nivel anterior, o Regime de Licen¢as Prévias foi mantido e se instituiu o
Regime de Or¢amento de Cimbio, que viria a vigorar até janeiro de 1951,

A eclosio da Guerra da Coréia levou as Autoridades Monetarias brasilei-
ras a temer uma nova conflagracio mundial e o conseqiiente bloqueio ao co-
mércio internacional, o que as convenceu a afrouxar o controle sobre o mer-
cado cambial (de janeiro de 1951 a fevereiro de 1953). Mais uma vez a refor-
ma na politica externa ndo levou 4 modificagdo na taxa cambial. Entretanto,
durante este perfodo houve uma ligeira melhoria na politica externa com rela-
¢30 aos exportadores: é que foram instituidas as “operacdes vinculadas”,
pelas quais os exportadores podiam negociar suas divisas diretamente com os
importadores. Tal medida beneficiava os exportadores de 6leo de babagu, ca-
cau, manteiga de cacau, tortas, cera de carnaiiba, couros e peles, fumo mamo-
na, sisal e tecidos de algoddo. Esta politica, no entanto, teve pouca duragdo,
sendo revogada em 1952,

Finalmente, a partir de fevereiro de 1953 (até outubro do mesmo ano),
o mercado livre de cimbio voltou a vigorar, sem contudo alterar-se a taxa ofi-
cial de cambio (em torno, nesta época, de Cr§ 0,0187/US$ 1.00). Neste pe-
riodo foram criadas trés categorias para as cambiais de exportagdo: na primei-
ra categoria, 15% das divisas geradas podiam ser negociados no mercado livre;
na segunda, 30% e na terceira categoria, 50% das divisas obtidas gozavam do
beneficio. Entretanto, produtos ndo-gravosos como café, cacau e algodio te-
riam suas divisas, obrigatoriamente, negociadas no mercado oficial.

Em resumo, a politica externa brasileira, no periodo que vai de novem-
bro de 1946—outubro de 1953, apresentou as seguintes caracteristicas:

a) taxa cambial supervalorizada;

b) o controle sobre as importa¢Ges era feito através das “filas de cim-

bio”” ou das “licengas de pagamentos™, Havia um permanente contro-
le sobre o mercado de cambiais;

¢) as exportagdes eram penalizadas e as importagdes subsidiadas; e

d) a Gnica medida que trouxe beneficios para os exportadores (notada-
mente os exportadores nordestinos) ocorreu nos anos 1951/1952,
quando foram instituidas as “‘operagdes vinculadas’,
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Apbs esta breve visao historica, parece de bom alvitre tentar responder
as seguintes questdes: a) Por que as Autoridades Monetérias brasileiras, no pe-
riodo, adotaram as politicas acima citadas? e b) Quais os inconvenientes das
mesmas?

3.1.2. As Premissas e os Defeitos das Politicas Adotadas

Para tentar saber o por qué da ado¢do de politicas externas na solugdo
de problemas internos, é precisc que se conhegam as situagdes com as quais
as Autoridades Monetarias brasileiras se defrontaram 2 época ¢ quais interpre-
tacdes foram dadas por essas mesmas Autoridades acerca dos problemas en-
volvidos. Assim, € preciso ter em mente que: a) a conflagragdo mundial de
1939/1945 deixou o Brasil sem o seu suprimento normal de bens importados
(bens de consumo durdveis e ndo-duraveis e bens de capital) o que determinou
um crescente receio por parte do Governo brasileiro em continuar o pais na
dependéncia do suprimento externo para esses bens; b) a guerra determinou,
também, a existéncia de uma demanda reprimida (por produtos importados)
no Pais, 0 que levou a constantes pressdes sobre as Autoridades Monetérias;
c¢) a aparente inelasticidade-preco do café levou o Governo a acreditar que a
politica de sustenta¢do do prego do café poderia resolver os problemas do Ba-
lango de Pagamentos; d) havia uma crenga geral de que a desvalorizagdo cam-
bial era uma demonstra¢do de fraqueza econdmica; e finalmente, ¢) a inflagdo
interna e a crenca de que as elasticidades-pre¢o dos bens exportdveis eram bai-
xas fizeram com que o Pais adotasse o “exportable surplus principle”.

Quais as inconveniéncias que se poderd apontar como existentes nas po-
liticas externas adotadas pelo Governo brasileiro & época? Os defeitos princi-
pais dizem respeito as premissas que serviram de suporte para tais politicas.
Veja-se, por exemplo, a politica de sustentacdo do preco internacional do
café: como disse Simonsen (3, pig. 47), as Autoridades Monetdrias brasileiras
cometeram o erro de supor serem as elasticidades-preco de curto e longo
prazo iguais entre si. Essa premissa levou-as a restringir a oferta do café com o
objetivo de aumentar o preco e, tendo em vista as inelasticidades-pre¢o do
produto, aumentar a renda dos exportadores. A concorréncia internacional
veio, no entanto, demonstrar o irrealismo de tal hipotese.

Um processo inflaciondrio continuo e a hipotese de que a elasticidade-
-preco da oferta de exportdveis era baixa, fizeram com que houvesse uma res-
tricao as exportagdes, pois, dentro do principio do “excedente exportivel”,
ter-se-ia que primeiro atender 4 demanda interna. Esqueciam as autoridades
monetdrias brasileiras que, mesmo que essa premissa fosse verdadeira, o im-
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pacto inflaciondrio poderia ser completamente compensado pela importagao
de outros bens a pregos bem inferiores aos similares produzidos no Pais.

Assim, pode-se concluir que as politicas externas adotadas pelo Brasil
entre 1948 e 1953 atenuaram o problema de inflagdo(*), mas ndo resolveram
o problema do Balango de Pagamentos e tiveram efeitos desastrosos sobre o
setor exportador do Brasil. De fato, nfo s6 se desestimularam as exportagGes
através da supervalorizagio da taxa cambial (Huddle (2, pdg. 21))} estima que
em fins de 1947 a taxa cambial deveria estar em torno de Cr$ 0,0300/US$
1.00), como houve uma restricdo fisica 4 exporta¢io: de acordo com Leff
(11, p4g. 290) as exportagdes s6 eram permitidas se 0 mercado intemno con-
tasse com suprimento para cobris, pelo menos, volume igual a 107% do con-
sumo do ano anterior, independentemente dos niveis de pregos, intemos e ex-
ternos.

Pode-se, entdo, inferir que foi o setor exportador o setor que mais
sofreu os efeitos das politicas externas brasileiras no periodo em tela.

3.1.3. A Estimativa da Perda de Receita Lignida do Setor Externo Nor-
destino

Como foi dito anteriormente, usat-se-4 como “proxy” da perda de bem-
-estar a perda de receita liquida do setor extemo. E 6bvio que essa metodolo-
gia encerra vartas falhas, mas, infelizmente, n3o hd um consenso sobre qual a
melhor medida para o bem-estar social, razdo por que qualquer variavel esco-
thida ter4, sempre, um certo grau de arbitrariedade. Tendo em vista ¢ objetivo
do trabalho e os dados disponiveis, preferiu-se aquela variavel.

Considerando como politica dominante no periodo 1948-1953 a super-
valorizagdo da taxa cambial, vé-se que nesse periodo a exportagdo brasileira
(e nordestina) foi bastante prejudicada, ao passo que as importagdes foram
subsidiadas. Assim, a perda de receita liquida do Nordeste, para cada ano,
pode ser expressa como:

By = (af — o) (X, —M,)
onde:

B,  representa a perda de receita liquida no ano t

-

{(")P.L Singerlo (pig. 17) ¢ de opiniao que houve uma razodve! contengio do processo
inflacionario.
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af € ataxa cambial do mercado livre no ano t
@, € ataxa de cimbio oficial no ano t
X; ¢ ovalor das exportagdes no ano t
é o valor das importa¢des no ano t

A justificativa para a escolha dessa metodologia é a seguinte: a politica
externa nacional no periodo 1948-53 somente em um curto periodo de tem-
po beneficiou as exportagBes do Pais através das “‘operagbes vinculadas™. En-
tretanto, mesmo quando havia a possibilidade de tais operagdes, 0s principais
produtos de exportacdo do Nordeste, aglicar ¢ algoddo, ndo gozavam desse
beneficio. Assim, toma-se, indistintamente, a diferenca entre 0 cimbio do
mercado livre ¢ o cambio oficial (pelo qual os exportadores nordestinos eram
obrigados a negociar suas divisas) como uma perda de receita (em cruzeiros)
por dolar exportado. Tendo em vista que, se por um lado essa diferenca de
cambio prejudicava os exportadores, por outro lado ela beneficiava os impor-
tadores, razdo por que a perda liquida (por dolar exportado) deve ser calcula-
da sobre o saldo do balang¢o comercial.

Utilizando-se das estimativas de Huddle (2, pag. 12), Simonsen {3, pig.
53), Baer (4, pag. 175) ¢ FGV (12, pig. 111) apresenta-se abaixo a perda de
receita do setor externo nordestino durante o periodo 1948-1953.

TABELA |
Perda de Receita Liguida do Setor Externo Nordestino,
1948--1953
(Vaiores Correntes)

Taxa de Taxa livie | Exporta Importa- | Perda de
Anos cambio ofi-| de cambio| ¢oes (***) | ¢Bes US$ Receita
cial (*) (**) Uss Milhes Crd
Cr$/US$ | Cr$/USS Milh3es (***) milhOes

1948 0,0187 0,0320 197.6 93.2 1,389
1949 0,0187 0,0380 133.0 100.3 0,631
1950 0,0187 0,0420 174.1 86.9 2,032
1951 0,0187 0,0440 197.6 166.4 0,789
1952 0,0187 0,0500 114.5 1733 —1,840
1953 0,0466 0,0433 169.6 95.3 —(,245

(*) FGV (12, pag. 111).

(**} 1948-1952 — Estimativas de D. Huddle (2).
1953 — Estimativa de M. H. Simonsen (3).

(***) Baer (4, pag. 175).
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Como se pode verificar pelos dados da Tabela 1, houve uma constante
perda de recursos (excegdo apenas para 1952/53) por parte do setor externo
nordestino durante o periodo 1948/1953. Para 1952, o que se verificou & que
os subsfdios as importagdes superaram a perda de receita das exportagdes,
fato esse devido ndo 2 politica cambial, mas ao maior valor alcan¢ado nas im-
portagOes. J4 para 1953, foi a politica cambial a responsdvel pelo ganho aufe-
rido pelo setor externo nordestino.

3.2.0 SISTEMA DE LEILOES DE CAMBIAIS E TAXAS MULTIPLAS
DE CAMBIO: 1954-1957

3.2.1. Antecedentes(*}

Em outubro de 1953, as Autoridades Monetdrias do Brasil resolveram
instituir no Pais o Sistema de Taxas Miiltiplas de Cimbio para a Importagéo,

A finalidade dessas taxas miltiplas era acrescentar ao controle quantita-
tivo, o controle qualitativo sobre as importagoes brasileiras, Tendo em vista
que o Sistema de Licenga Prévia havia-se desmoralizado completamente, resol-
veu 0 Governo brasileiro adotar um sistema que j4 havia produzido bons resul-
tados em alguns paises sul-americanos e que era defendido por economistas de
renome como Raul Prébisch e Robert Triffin (13, pag. 308). Este sistema se-
ria o Sistema de LeilGes de Cambio, completamente controlado pelo Governo
Federal, e que serviria como controle sobre as importagOes sem os inconve-
nientes do Sistema de Licenga Prévia, que havia transformado a CEXIM em
uma corrupta *“‘corretora” de papéis.

O sistema foi inicialmente instituido da seguinte forma: as importagdes
foram classificadas em 5 categorias e mais uma categoria especial; as divisas de
exportacdo eram adquiridas pelo Banco do Brasil 3 taxa oficial (Cr$§ 0,0185/
US$ 1.00), acrescida de Cr$ 0,005 por dolar para as exportagdes de café e de
Cr$ 0,0010 para as outras exportagdes (13, pdg. 309). De acordo com Kafka
(13, pags 309/310), as Autoridades Monetirias brasileiras estabeleceram uma
classificagdo para as mercadorias importadas, conforme o Quadro 1 seguinte.

Ao longo do periodo em que o Sistema de Leildes de Cambio (outubro
de 1953 a agosto de 1957) esteve em vigor, houve diversos reajustamentos no
sistema (reclassificagdo de algumas mercadorias, variagdo nos bdnus para ex-

3 5

(*) Baseado em Simonsen, Baer,4 Bergsman- e Kat‘ka.13
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portagdo, classificagdo para mercadorias exportadas, etc.), de forma que se
torna quase impossivel (para o caso do Nordeste) enumerar todas as taxas
cambiais em vigor nesse periodo. Simonsen (3, pigs. 53 e 54), no entanto, es-
timou as taxas cambiais existentes no Brasil no perfodo em foco, conforme as
Tabelas 2 e 3, transcritas a seguir.

QUADRO 1
Categorias de Importagio
Categorias Mercadorias
Especial Papel de imprensa e material grifico, trigo, filmes ci-

nematograficos, livros, mapas, jornais, alguns produ-

tos petroliferos e importa¢Ges governamentais.

Categoria [ Matérias-primas essenciais para a inddstria farmacéuti-
ca.

Categonia Il Matérias-primas essenciais.

Categoria [II Equipamentos Industriais.

Categoria IV Equipamentos Industriais considerados ndo-essenciais

¢ bens de consumo.

Categoria V QOutros produtos.

FONTE : Kafkal3
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Como se pode observar da Tabela 2, em todo o periodo 1954/1957 as
taxas de exportacio (de qualquer categoria) estiveram sempre abaixo da taxa
de mercado livre, 0 que certamente acarretou sérios prejuizos para 0s eXpor-
tadores brasileiros (e, obviamente, para os exportadores nordestinos). Os im-
portadores, entretanto, ja ndo gozavam de subsidio tdo forte quanto no pe-
riodo anteriormente analisado. Na realidade, tomando-se 2 média das taxas
cambiais para importagdo para as cinco categorias {veja Tabela 4), somente
em 1954 houve um certo subsidic; nos outros anos as importa¢des (em mé-
dia) foram taxadas pesadamente, exce¢do apenas para as importagdes espe-
ciais e as da categoria I.

Como se pode ver, a diversificagdo de taxas de cambio em vigor torna
extremamente dificil uma andlise dos efeitos das politicas de comércio exte-
rior do Brasil sobre a economia nordestina, a menos que se faca (e se o faz no
item 3.2.3.) algumas hipdteses simplificadoras.

Antes de se tentar estudar os ganhos e/ou perdas sofridos pela economia
nordestina em decorréncia de politicas de taxas multiplas de cimbio, far-se-a
um breve comentirio sobre o Unico trabalho existente, abordando o efeito so-

bre 2 economia nordestina das politicas brasileiras de comércio externo no pe-
riodo 1953/1957.

3.2.2. A Anilise Pioneira de R. N. Barret

Em agosto de 1972, Barret® apresentou 3 Universidade de Wisconsin
{EUA) sua disserta¢do de doutoramento, na qual analisa o Sistema Brasileiro
de Leildes de Cimbio em seus efeitos regionais e setoriais para a economia
brasileira. Descartando-se a andlise setorial, pode-se dizer que as principais
conclusdes contidas em seu trabalho podem ser resumidas na Tabela 5 seguin-
te.

Os valores apresentados na Tabela 5 indicam, entdo, que
a) o Nordeste foi mais protegido que o Centro-Sul;

b) a Renda Monetdria do Nordeste aumentou com a protegdo, embora
em percentagem menor que o aumento verificado para o Centro-Sul;

¢} a Renda Real do Nordeste diminui com a prote¢do, enquanto a Ren-
da Real do Centro-Sul aumentou.
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TABELA 2

Taxas Médias de Cambio
(Cr$/USY)
(Outubro de 1953 a Agosto de 1957)
Anos
Discriminagdo
1953 (*) 1954 1955 1956 1957 (**)

Taxa Oficial 0,0188 0,0188 0,0188 0,0188 0,0188
Taxa do Mercado

Livre 0,0433 0,0622 0,0735 0,0736 0,0757
Taxa de Importa-

¢do

Categoria | 0,0318 0,0396 0,0877 0,0831 0,0608

Categoria Il 0,0382 0,0446 0,1052 0,1111 0,0816

Categoria Ill 0,0442 0,0577 0,1760  0,1450 0,1063

Categoria IV 0,0522 0,0567 00,2232 00,2196 0,1519

Categoria V 0,0789 0,1087 00,3035 0,3093 0,3164
Taxas de Expor-

tagio (***)

Categoria ] — — 0,0315 0,0371 0,0382

Categoria II — — 0,0379  0,0401 0,0431

Categoria III -~ - 0,0432 00,0499 0,0550

Categoria IV — - 0,0510 0,0591 0,0670
FONTE: M. H Simonsen (3, pags. 53).
(*)  Outubro/dezembro (exceto mercado oficial e livre).
(**) Janeiro/agosto (exceto mercado oficial e livre).
(***) Taxas Cambiais para Exportagdo.

Periodos Café Demais Produtos

09.10.53 a 15.08.54 0,0234 0,0284
16.08.54 2 10.11.54 0,0307 0,0351
11.11.54 a 17.01.55 0,0315 0,0378
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TABELA 3
Taxas Especiais para Importagdo (1) _ Cr$/US$
(Outubro de 1953 a Agosto de 1957)

Discriminagdo | 1953(2) | 1954 1955 1956 | 1957(3)

Papel de Imprensa  0,0188  0,0188 00188 00188  0,0188

Trigo 0,0258  0,0258  0,0258
Matertais para La-

voura 0,0604 00332 00432 ... 0,0517
Adubos (¥ - — 0,0452 0,0452  0,0448
Inseticidas (4) _ ~ 00475 0,0474  0,0450
Chassis de Veicu-

los — — — 0,1086 —
Frutas . ... 00399 00516 00537
Artigos de Natal e .. 0,1145 0,1164 —
Petroleo e deri-

vados 0,0188  0,0298 0,0535 0,0550  0,0550
Materiais p/Im-

prensa 0,0188  0,0188 0,0438 0,0438  0,0513

Entidades Publicas  0,0258  0,0408 0,0438  0,0438  0,0513
Filmes, livros, etc.  0,0258  0,0408 0,0438 0,0438  0,0513

FONTE: M. H. Simonsen (3, pag. 54).

(1) Taxa oficial (Cr$0,0188/US$ 1.00) mais sobretaxa (4gio).
(2) Outubro/dezembro.

(3) Janeiro/julho.

(4) Em 1953/54 englobado em “materiais para lavoura”.
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TABELA 4
Taxa do Mercado Livre, Taxa Média de Importagdo e

Taxa Média de Exportagdo
Anos
Discriminacao
| 1954 1955 1956 1957

Taxa do mercado livre 0,0622 0,0735 0,0736 0,0757
Taxa média de importa¢do

(§ categorias) 0,0615 0,1791 0,01736 00,1334
Taxa média de exportagdo

(4 categorias) 0,0338(*) 0,0409 0,0466 0,0508

FONTE: Tabela 2

(*) Refere-se 4 Taxa Média para os “Demais Produtos”.

TABELA 5
Efeitos da Imposi¢cdo da Protecdo Tarifaria sobre o Produto,
Nivel de Prego, Renda Monetdria e Renda Real, 1955

(%)
Varidveis Nordeste Centro-Sul Brasil
Nivel de precos 0,892 0,977 0,964
Valor agregado unitdrio 1,627 1,546
Produto 0,057 0,046 e
Renda monetaria 0,739 0,989 0,954
Renda real — 0,055 0,001 - 0,007

FONTE: R. N. Barret®
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Embora ndo se tenham maiores dados para analisar os resultados de
Barret, deve-se chamar a ateng¢do para algumas falhas de sua andlise, falhas es-
sas que, por certo, influenciaram de modo bastante significativo na computa-
¢do dos indicadores acima:

1. a andlise de Barret peca por utilizar um sistema de equagdes diferen-
ciais no contexto de um modelo de equilibrio parcial, quando neces-
sdrio se fazia o uso de um modelo de equilibrio geral;

2. a hipbtese de que o prego doméstico setorial de um bem comercigvel
externamente ¢ igual a0 seu prego internacional vezes a taxa de cam-
bio do setor, isto €,

j4 engloba o efeito de se ‘ter taxas de cdmbio setoriais diferentes da
taxa de cambio de equilfbrio;

3. sua defini¢do de taxa de cdmbio livre como sendo “‘a taxa de cdmbio
livte que deixaria o Balango de Pagamentos imutdvel quando se va-
riava de uma situag¢do de livie comércio para uma situagdo de taxas
miltiplas de cambio” (6, pag. 57) talvez tenha determinado o nivel
de suas estimativas para essa taxa como sendo o mais baixo de todas
as estimativas feitas (para 1948/1957), tais como as estimativas de
Simonsen,” Baer, " Huddle“ ¢ Bergsman;

4. tendo em vista que a expressdo da variagdo da Renda Monetéria foi
estabelecida como sendo uma fungfo da diferenga das taxas cam-
biais, ou seja

dy = f(dk)
sendo dk definido como
dk = (ke — ki)’

onde k. € a taxa de cmbio livre e k; ¢ a taxa de cimbio do setor i
e como as exportagdes do Nordeste eram feitas em sua maioria a ta-
Xas as mais préximas da taxa oficial, o vetor (dK) para o Nordeste
terd a maijoria de seus componentes maiores que os valores corres-
pondentes para o Centro-Sul, fazendo com que a variagdo da Renda
Monetiria seja maior no Nordeste que no Centro-Sul.
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Estas criticas, no entanto, ndo obscurecem o trabalho pioneiro de
Barret, mas levam a s¢ descartar suas estimativas como representativas dos fe-
nomenos (os estudados) ocorridos no Nordeste, razdo por que far-se-4 uma
estimativa para a perda (ou ganho) de receita liquida do setor externo nordes-
tino, seguindo a mesma metodologia apresentada no item 3.1.3., adaptando-a,
entretanto, as peculiaridades do periodo em foco.

3.2.3. A Perda de Receita Liquida do Setor Externo Nordestino

Como se viu no item anterior, havia no periodo 1954/1957 uma diver-
sificagdo muito grande de taxas de cdmbio no Brasil e como ndo ha dados se-
toriais ou por categorias de importagdo e exportacdo, resolveu-se trabalhar
com a média das taxas de cambio tanto para as exportagGes como para as im-
portagdes. Para o ano de 1954 e com relagdo & taxa de exportagdo tomou-se a
média da taxa de cimbio para as exportagdes dos ‘‘demais produtos”, tendo
em vista que o Nordeste ndo exporta café.

Deve-se ressaltar que a medida aqui adotada (cuja expressdo serd apre-
sentada abaixo) subestima os resultados a serem obtidos porque, possivelmen-
te, a maioria das importagBes nordestinas (excegdo para trigo e petroleg) per-
tenciam & categoria V (o que representava uma perda para os importadores) e
as exportagdes possivelmente — € em sua maioria — classificavam-se nas cate-
gorias I e I1.

Os dados da Tabela 6 foram assim estimados: Taxa Oficial (Conjuntura
Econdmica (12, p4g. 111), Taxa de Mercado Livre (Simonsen (3)), Taxa de
Importagdo (média de todas as taxas de importagdo, inclusive Taxas Espe-
ciais), Taxa de Exportacdo (média das taxas das exporta¢des, excecao para
1954) e dados sobre importagdes e exportagdes (Baer (4, pdg. 175)).

A fim de captar os efeitos das diferengas entre as taxas de importagdo e
as taxas de exportagdo (neste periodo diferenciadas entre si), utilizar-se-4 para
medir a perda (ou ganho) de receita liquida do setor externo nordestino
(aqui, como no item 3.1.3. representada pela perda (ou ganho) de receita 1i-
quida no Balango Comercial do Nordeste em suas relagOes externas) a seguin-
te expressio:

B, = (af-af) X, ~ (af - o) M,

Os dados assim obtidos estdo expressos na Tabela 7,
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TABELA 6
Taxas Médias de Cambio, Importagdo e Exportagfo
1954/1957
(Pregos Correntes)
Taxa Média Taxa Média Taxa Média Exportagdo ImportagSes
Anos Ta’fa do Mercado de Impor- de Expor- (5) (6)
Oficial Livre (2) tagdo (3) tagdo (4) (US$ Milhdes) | (US$ Milhes)
(@) @*) (aM) @) x) ™)

1954  0,0188 0,0622 0,0429 0,0338 235.4 86.9
1955 0,0188 0,0735 0,0885 0,0409 238.5 86.2
1956 0,0188 0,0736 0,0962 0,0466 163.9 917
1957 0,0188 0,0757 0,0814 0,0508 2121 131.9

FONTES: (1) Conjuntura Econbmica (12, pag. 111).

(2) (3) e (4) Tabela 2, acima.
(5) e (6) Baer (4, pag. 175).
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TABELA 7
Perda de Receita Liquida do Setor Externo Nordestino

Devido ao Sistema de Taxas Maltiplas de Cambio

1954/1957
(Valores Correntes)
Cr$ miihdes
Anos Perda de Receita
1954 5,008
1955 9,068
1956 6,633
1957 6,033
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Como se pode verificar pela Tabela 7, o sistema de taxas multiplas de
cambio foi particularmente danoso para o setor externo nordestino, pois em
nenhum ano, ao contririo do que ocorreu no periodo 1948-1953, conseguiu
o Nordeste auferir beneficios via tal sistema.

3.3. A IMPLEMENTACAO DA POLITICA TARIFARIA NO BRASIL:
1958-1963

3.3.1. Uma retrospectiva do Processo Institucional(*)

O processo de industrializag@o que se instalou no Brasil no Governo
Kubitschek (1956-1961) se baseou no conhecido processo de substitui¢do de
importagio, utilizando-se para tanto o principio da prote¢do a indastria nas-
cente (infant industry argument), que se resume em erguer uma barreira tari-
firia A importagdo como uma prote¢do i indisinia doméstica. Assim, em 14
de agosto de 1957, fol promulgada a Lei no. 3.244, que reformulava toda a
politica tributaria nacional.

A Lei das Tasifas de Alfindega, como se tomou conhecido o instry-
mento legal acima citado, introduziu as seguintes modificages:

i. politica tarifdria: o imposto de importagdo passou de especifico para
um sistema de tarifa “ad valorem”, com aliquotas diferenciadas (va-
riando de zero a 150%);

ii. politica cambial: a politica cambial adotada no Brasil, via Lei no.
3.244, pode ser resumida da seguinte maneira:

— as importagbes seriam efetuadas de acordo com as seguintes cate-
gorias: categoria geral, categoria especial e categoria “superespe-
cial”. Para os bens incluidos na categoria geral (matérias-primas,
bens de produgdo e bens de consumo essenciais sem similares na-
cionais), a taxa cambial situava-se um pouco acima da taxa de li-
vre comércio. Os bens classificados na categoria especial s6 pode-
riam ser importados a uma taxa de cimbio quase trés vezes maior
que a taxa de livre comércio. Finalmente, os bens incluidos na ca-
tegoria “superespecial” eram importados & taxa de cimbio co-
nhecida como “custo de cimbio” e que se situava bastante abaixo
da taxa de mercado livre;

(*) Baseado em Simonsen® (pags. 55/60) e Doellinger et atii’? (pdgs. 19/45).
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— as exportagtes continuaram classificadas nas quatro categorias em
vigor antes da promulga¢io da Lei no. 3.244, continuando ainda
o sistema de bonifica¢des fixas citado no item 3.2.1., acima.

Ao longo do perfodo 1958-1963, que se pretende analisar no preserite
topico, as diretrizes da Lei no. 3.244 foram continuamente alteradas por di-
versas Instrugdes da SUMOC, que n3o serdo comentadas aqui, tendo em vista
que foram convenientemente discutidas no trabalho de Von Doellinger et alii
(14, pags. 25/31). Entretanto, cabem algumas consideragdes acerca das politi-
cas cambial e tarifiria adotadas pelas Autoridades Monetarias do Brasil a par-
tir de fins de 1957:

2)

b)

d)

embora ji em fins de 1958 (com referéncia as exportagdes) € comego
de 1961 (para as importa¢des) a maioria das transagBes comerciais
fossem feitas a taxas de cdmbio do mercado livre, esta taxa ndo re-
presenta a taxa de cdmbio que, obedecendo somente as forgas de
mercado, igualasse a oferta e demanda por cambiais, tornando o
saldo do balango de pagamentos igual a zero. Isto ¢ a taxa de merca-
do fivre, a que se referem Simonsen~ e Doeilinger et aiii.l nao é a
taxa de livre intercimbio internacional, mas um outro 1ipo de taxa
cambial estabelecido pelas Autoridades Monetdnas brasileiras. dife-
renciada das taxas associadas as diversas categortas de exportagdo e
importacdo. Assim, ela é dita “‘livre” por ndo estar atrelada a nenhu-
ma categoria de importa¢do ou exportagdo, mas nio é a taxa que
seria determinada pelas forcas de demanda e oferta em uma situacio
de livre comércio;

com relagdo ao Nordeste, a existéncia desta “‘taxa de mercado livre”
ndo deve ter sido de grande eficdcia pois, via de regra, a maioria dos
produtos exportados pelo Nordeste eram sujeitos a restricdes quanti-
tativas:

tendo em vista que a barreira tarifaria imposta pelo Brasil estava as-
sociada a uma politica cambial também protecionista (as taxas cam-
biais para a categoria especial atingiam niveis excessivamente altos),
¢ bem possivel que, como salientam Bergsman e Malan (15, pag.
155), a politica tarifaria tenha-se tornado redundante;

finaimente, resta lembrar que, para algumas indidstrias mais favoreci-
das, a prote¢do atingia niveis realmente incriveis pois, além da exis-
téncia de uma taxa cambial, muitos pontos acima da taxa de merca-
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do livre para a importagdo de produtos concorrentes, existia a tarifa
cuja aliquota chegava a 150% e, ainda, os insumos importados por
tais indistrias eram negociados ao custo de cambio, taxa esta muito
mais barata que a taxa de mercado livre. E dbvio que dessa politica
de incentivos 4 industrializacdo o Nordeste pouco ou nada conseguiu
de proveito, pelo simples fato de ser uma regido essencialmente agri-
cola.

A medida dos efeitos que tais politicas possam ter acarretado para o
Nordeste serd estimada no item 3.3.2. abaixo, seguindo a mesma metodologia
jd empregada no item 3.1.3.

3.3.2. Os Efeitos da Polftica Protecionista Brasileira sobre a Economia
Nordestina

A metodologia mais usada pelos economistas para medir o efeito de po-
liticas tarifirias € o cdlculo da Taxa Efetiva de Protegdo definida pela expres-
s30:

§ — ¥y

1 -2 a.
P
(veja Cordeng). Um outro instrumento bastante utilizado é a medida do Cus-
to Efetivo de Importagdo, cuja expressdo é dada por

Tj::

a
sz_}:_' (1+¢t)

(veja Doellinger et alii, 16, pigs. 82/83).

No presente item ndo se utilizarfo essas metodologias pelos seguintes
motivos:

a) a Taxa Efetiva de Protegdo é empregada mais para um estudo seto-
rial, o que ndo € o presente caso, Além disso, o seu célculo exige o
conhecimento dos coeficientes de insumo-produto, dados que ainda
nd0 existem para os setores industriais nordestinos. Entretanto, se se
utilizar a Taxa de Cimbio com Protegdo, estimada por Bergsman (5,
pig. 38) estar-se-4, implicitamente, calculando os efeitos da protegio
sobre o setor externo nordestino;

L]
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b) como se estd interessado somente na perda (ou ganho) total do setor
externo nordestino, ndo se pretende medir diretamente o custo em
cruzeiros por uma unidade de ddélar importado.

As metodologias aqui utilizadas sdo mais abrangentes que a Taxa Efe-
tiva de Protegdo e o Custo Efetivo de Importagdo e dardo uma visdo mais ade-
quada da perda (ou ganho) da economia nordestina proveniente das politicas
nacionais de comércio externo. Como jé s¢ frisou anteriormente, a medida
dessa perda (ou ganho) é feita em termos de renda liquida (em termos mone-
tirios, portanto) do setor externo nordestino. Ndo se analisarao assim os efei-
tos de tais politicas em termos alocativos ou em termos de custos sociais, por
absoluta falta de dados adequados ao uso de tais metodologias.

Desta forma, utilizar-se-4 a expressdo
By = (o — @)X, — (@ — o) My

anteriormente usada. Isto significa que se trabalhar4, novamente, com a poli-
tica cambial como sendo a politica proeminente no periodo em tela. A *‘ratio-
nale” dessa metodologia pode ser entendida, tendo em vista que:

a) quando conjuntamente com uma politica tarifdria, é empregada uma
politica cambial também protecionista, os efeitos de tais politicas se
somam. Assim, pode-se utilizar ndo sd a taxa cambial bésica (sem
considerar a tarifa), como a taxa cambial com prote¢do (adicionan-
do-se a tarifa), utilizadas nas importa¢Ges e que foram estimadas por
Bergsman (5, péag. 38);

b) a politica tarifiria adotada no Brasil a partir de 1957 ndo parece ter
modificado a estrutura das importacdes nordestinas, como se pode
deduzir da Tabela 8. Isto é, a politica tarifiria brasileira parece ter
sido redundante em termos de seus efeitos sobre as importagdes nor-
destinas.

Embora se acredite na evidéncia mostrada pela Tabela 8, apresentam-se
os cdlculos da perda (ou ganho) da economia nordestina no periodo 1958-
-1963 utilizando as duas taxas de cimbio para as importagSes: aquela vigente
sem a tarifa de importagdo e aquela adicionada i tarifa cobrada pelo Governo.
A primeira chamou-se Taxa B4sica de Importagdo; 4 segunda, Taxa de Impor-
tacdo com Protec@o. Os dados disponiveis para os cdlculos sdo apresentados
na Tabela 9 e os resultados finais na Tabela 10,
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TABELA 8
ImportagSes do NE, por Grandes Classes, 1956, 1960/68
Participag o Percentual

Classes de Mercadorias NBM | 1956 | 1960 | 1961 | 1962 | 1963 | 1964 | 1965 | 1966 | 1967 | 1968
Matérias-primas em Bruto e
Preparados
Géneros Alimenticios e Be-
bidas 624 66,1 61,4 601 61,1 575 61,8 60,1 65,2 53,5
Produtos Quimicos e Fammna-
céuticos/MAaquinas, Veiculos
e Acessorios/Manufaturas se-
gi1do a Matéra-prima/Arti-
gos Manufaturados Diversos 376 33,9 38,5 399 387 424 38,1 399 348 464
Quro, Moeda e TransagGes
Especiais - — 0,1 0,0 0,2 0,1 0,1 0,0 — 0.1

Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

FONTE: D. E. Goodman & R. C. Albuquerque (17, pag. 90).
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TABEIA 9

Taxas Médias de Cambio, Importacdes e ExportacGes do Nordeste

Taxa de Cimbio

Taxa Livre Taxa de Cambio Taxa de Cambio Exportacdes | Importagdes
Anos | deCambio |  p/Exportagdo basica de Imp. | delmportagdo | o s | USS Milhoes
Cr$/US$ Cr8/USS Cr$/USS com Prote¢do ) ©
(1) @ @ Cr3/USS
(4
1958 0,0950 0,0654 0,1490 0,1730 246.1 94.3
1959 0,1600 0,1140 0,2020 0,2910 216.1 79.3
1960 0,2100 0,1600 0,2230 0,3210 247.7 85.3
1961 0,3500 0,2450 0,2680 0,6110 262.6 81.9
1962 0,5500 0,3700 0,3900 1,0400 196.0 73.6
1963 0,8300 0,5530 0,5750 1,6700 247.8 80.4

FONTES: (1) — (4) — Bergsman {5, pags. 38 e 45).

(5) — (6) — BNB/ETENE (18 pags. 303 e 317).



(423

1961 "unlf1qe "SEE-GOE 0 ‘2 U ‘gL A ‘B23]R1I04 "PION UDI8 Y

[38]

TABELA 10
A Perda de Renda Liquida do Setor Externo Nordestino

1558 — 1963
(Valores Correntes)
Cr$ MilhGes
Perda quando Perda guando
Anos ndo se computam se computa a (B) - (A)
as tarifas protegdo
) (B)
1958 12,377 14,634 2,257
1959 13,271 20,329 7,058
1960 13,494 21,853 8,359
1961 34,289 48,949 14,660
1962 59,568 71,344 11,776
1963 48,139 136,177 88,038
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Como se pode verificar, a diferenga entre os dois cdlculos ¢ bastante
acentuada mas, tendo em vista os dados da Tabela 8, prefere-se admitir como
mais realistas os resultados da Coluna (A).

3.4. UM PERIODO DE TRANSICAOQ: 1964-1966

Como ji foi dito anteriormente, o periodo 1964-1979 deve ser subdivi-
dido em dois periodos distintos, pois a bateria de incentivos is exportagdes
s6 foi implementada definitivamente a partir de 1967. Desta forma, para o pe-
rfodo 1964-1966 voita-se a utilizar a metodologia j4 empregada nos itens

3.23e¢3.3.2.

Os dados necessdrios 4 computagdo da perda (ou ganho) de recursos
pelo Nordeste sdo apresentados na Tabela 11.

TABELA 11
Taxas de Cambio Médias, Importagio e Exportacdo do Nordeste
19641966
Taxade | Taxade| Taxade| Taxade | Exporta- | Importa-
Cambio | Cambio | Cimbio | Cambio ¢do do ¢do do
Anos de Mer- | paraEx-] Bisica | paralm- NE NE
cado porta- | paralm- | portacdo USS$ US$
Livre ¢do porta¢do | ¢/Protegdo | milhbes | milh3es
(1) (2) (3) 4) (5) (6)
1964 1,70 1,21 1,284 3,00 2156 96.3
1965 2,50 1,874 1,899 3,93 203.0 67.0
1966 2,80 2,20 2,22 3,73 278.3 1044

FONTES: (1) a (4), Bergsman (5, pags. 38 a 45);
(5) a (6), BNB (18, pdgs. 303 a 317).
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Os resultados da perda de recursos por parte do Nordeste foram obtidos
utilizando-se, separadamente, as duas taxas cambiais de importagdo: com e
sem protecdo. Como se pode observar na Tabela 12, tais resultados sdo bas-
tante diferenciados, mas, tendo em vista 0s argumentos ja expostos quando se
analisou o periodo 1958-1963, prefere-se admitir que os resultados mais rea-
listas sdo aqueles apresentados na cofuna B da citada Tabela.

TABELA 12
A Perda de Renda Liquida do Setor Externo Nordestino,
1964—1966
(Valores Correntes)
Cr$ Milhdes
Perda quando se com- | Perda quando ndo se
Anos puta a Protecdo computam as tarifas (A)—(B)
(A) (B)
1964 230,834 65,583 165,251
1965 222,888 86,811 136,077
1966 266,160 106,428 159,732

Vale chamar a atengdo, no entanto, que os dados acima refletem nio 56
a substancial desvaloriza¢io ocorrida no cruzeiro mas, também, o aumento no
diferencial entre taxas de cambio de¢ mercado livre e as taxas cambiais para
exportacdo ¢ para importagdo.

3.5. 0 SISTEMA DE PROMOCAQ A EXPORTACAQ: 1967-1979

A andlise do perfodo 1967-1979 nio pode ser efetuada usando-se a me-
todologia até aqui empregada porque, neste periodo, foram utilizadas, simul-
taneamente e com igual intensidade, politicas tarifdrias, cambiais, crediticias e
fiscais, 0 que torna impossivel eleger uma poiitica isolada como predominante
neste Gltimo subperiodo da andlise.
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Tendo em vista que o objetivo deste artigo é medir a perda ou ganho,
em termos monetdrios, do setor exportador nordestino, em conseqiiéncia das
politicas nacionais de comércio exterior, ndo se utilizam nesta anélise mode-
los de equilibrio parcial ou geral.

Assim, para cada tipo de politica utiliza-se metodologia que se admite a
mais apropriada para a mensuragdo desta perda ou ganho monetario auferido
pelo exportador nordestino. O efeito total das politicas de promogdo 4 expor-
tagdo ¢ obtido pela adigdo dos efeitos parciais de cada politica adotada.

Os incentivos criados (1964) ou implementados {(a partir de 1967) com
relagdo ao Nordeste podem ser agrupados em quatro categorias: Incentivos
Fiscais, Incentivos Financeiros, Incentivos Cambiais e os Incentivos da
SUDENE. Os Incentivos Fiscais sdo caracterizados por isen¢des e créditos do
IPI ¢ do ICM e isengSes do IR e Imposto de Importagdo. Os incentivos Finan-
ceiros sdo comumente associados 4 Resolugdo no. 71, de 19 11.67, do Banco
Central do Brasil, que instituiu o crédito subsidiado para o financiamento das
exportagbes. Quanto aos Incentivos Cambiais, eles estdo relacionados & ado-
¢do, pelo Brasil, em 27.08.1968, do conhecido Crawling Peg System ou o Sis-
tema das Minidesvaloriza¢Ges & Taxa de Paridade. Finalmente, os Incentivos
da SUDENE podem ser definidos como a parcela de financiamento do 34/18
alocada ao projeto, tendo em vista destinar-se a exportagdo de toda ou parte
de sua produgdo ou vir a substituir importacdes. A descrigdo mais detalhada
das metodologias a serem empregadas na mensuragdo desses incentivos é feita
a medida que forem sendo usadas.

Antes da andlise dos diversos incentivos acima citados, sera interessante
fazer-se uma revisdo bibliografica de alguns trabalhos académicos da literatura
econdmica nacional que trataram do assunto, a fim de que se possa ter uma
idéia mais precisa da complexidade envolvida na andlise e dos diversos enfo-
ques utilizados na mensuragdo dos efeitos da politica de promogdo das expor-
ta¢des sobre a economia brasileira.

3.5.1. Uma Revisao Bibliogrifica

Embora seja antigo entre os teéricos da Teoria de Comércio Internacio-
nal o problema da existéncia de tarifas e subsidios, e conquanto politicas de
protegdo tarifiria tenham sido parte importante das politicas de comércio ex-
terno brasileiro (sendo que mais recentemente foram os subsidios s exporta-
¢Oes que passaram a ser o principal instrumento de potitica econdmica exter-
na), h4 relativamente poucos trabalhos na literatura econdmica brasileira acer-
ca do assurto.
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Uma listagem da literatura existente no Brasil sobre politicas de promo-
¢d0 4s exportagdes, mostra que apenas duas institui¢des académicas brasileiras
se¢ dedicam mais amifide ao assunto: o Instituto de Pesquisas do IPEA, com os
trabalhos de Doellinger e Associados14> 16,19, 20,21,22,23,24,25 e 26 ¢
Fajnzylber;27 e a Fundacdo Instituto de Pesquisas Economicas da USP, com
os trabalhos de BarrosZS € 29 ¢ Savisini e Associados. 30 Algumas obras inde-
pendentes completam a listagem: Supplicy,3 ! Pinto, 2 P.ai\.ra,3 Pastore et
alii,34 Redwood > e Rebougas.” De todos os trabalhos citados, apenas os
dois Gltimos apresentam uma andlise dos aspectos regionais das politicas de
promogao as exportagdes.

Por absoluta falta de espago, far-se-4 uma breve andlise somente dos tra-
balhos de Barros,28 Savasini et alii,30 Supplicy,z'1 Redw00d3 Se Rebougas,36
por considerd-los mais em consonincia com o0 estudo desenvolvido neste ar-
tigo.

A pesquisa coordenada por Mendonga de Barros visa, precipuamente, a
estimar as Taxas de Bruno (veja Brumo,3 7, pdg. 26) para 60 produtos agrico-
las e industriais da economia brasileira, como também calcular o valor (Cr$/
US$) dos incentivos (isengdes e créditos) fornecidos ds exportagdes. A Taxa
de Bruno, calculada via férmula

m
z f . v,
§=2
j —

Yo~

mostra, no numerador, os custos liquidos dos recursos domésticos e, no deno-
minador, as divisas liquidas poupadas (pela substitui¢cdo de importacdo) ou ga-
nhas (via exportacdes). Assim, d; seria uma medida do custo (em cruzeiros)
por délar ganho ou poupado. Esta taxa assim estimada seria uma indicagdo de
que se poderia aceitar ou rejeitar qualquer projeto voltado para a exportagdo
ou para a substitui¢do de importagdo, conforme o d. calculado (para referido
projeto) fosse menor ou maior que a taxa de cimbio Teal.

Com relacdo aos beneficios concedidos as exportagdes (via politica fis-
cal), Barros estima as isengdes e créditos dos impostos de Produgio Industrial
(IP1) e de Circulagdo de Mercadorias (ICM) que foram consignados ao setor
exportador nacional, em 1971. As estimativas de Barros podem ser sumariza-
das nas Tabelas 13 ¢ 14.
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TABELA 13

Taxas de Cambio Implicitas ¢ Incentivos Médios por Atividade

Cr§/Uss
Atividades Taxas de Bruno IsengGes Créditos

Agricultura 4,72 - -

Alimentos Industrializados 6,35 0,99 0,45
Mineragdo e Energia 7,44 0,60 0,01
Produtos Intermediérios I 5,10 1,14 1,20
Produtos Intermedidrios II 7,00 1,46 1,36
Bens de Consumo Nio-duraveis 4,50 1,47 1,40
Bens de Consumo Duraveis 6,75 1,18 1,78
Maquinaria 9,20 1,65 1,65

FONTE: Barros, J. R. M. (28, pag 14).

Obs.:

Taxa de Cambio em 1971:Cr$5,287/US$1.00.
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TABELA 14

Resultados do Sistema de Incentivos 4 Exportagao

1971
Incentivos por Dolar Bruto
. {Cr§/US$)
InstituicGes
Isencdes Créditos Totais
Governo Estadual 0,70 0,32 1,02
Governo Federal 0,32 0,33 0,65
Total 1,02 0,65 1,67

FONTE: Barros, J.R.M. (28, pag. 21).
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Se se aceitam estas estimativas como uma ““proxy” dos valotes existen-
tes para o Nordeste, chega-se 4 conclusio que o Nordeste pouco se beneficiou
naquele ano da politica de promogao as exporta¢des (pois os setores exporta-
dores do Nordeste — agricuitura e alimentos industrializados — sdo os que
nada ou quase nada receberam deincentivo)e que mesmo este pouco incenti-
vo dado ao setor exportador é proveniente de isen¢bes e créditos do ICM
(61% do total dos incentivos), enfraquecendo, assim, as ja combalidas finan-
cas dos Estados nordestinos,

Embora o estudo ora analisado ndo estime nenhum parametro para a re-
gido Nordeste, o autor emite a seguinte opinido:

“Em principio, pode-se dizer que a regido nordeste tem um custo e um
beneficio do sistema vigente: o custo é dado pelo fato que j4 existem as
isengdes locais e, desta forma, o subsidio (crédito fiscal) concedido &
exportagio perde sentido 14, e portanto, em termos relativos enfraquece
a posi¢do no Nordeste. Por outro lado, a elevagdo da renda no centro
sul, derivada das exportag¢des, eleva também o fluxo de transferéncias, o
que € um beneficio para a regido™ (28, pdg. 26).

Como se v&, o autor admite que o sistema vigente traz um custo direto
para o Nordeste e um beneficio indireto, via engrandecimento do Centro-
-Sul, O viés em tal raciocinio é patente, pois 0 impobrecimento do Nordeste
em relagio ao Centro-Sul s6 torna a primeira regido mais dependente da se-
gunda e n3o hd por que se esperar que essas hipotéticas transferéncias cubram
o custo sofrido pelo Nordeste. O que se deve argumentar é que nfo h4 sentido
em uma politica que beneficia uma regido em detrimento das demais,

O_ trabalho de Savasini e Associados’® & uma extensdo da andlise de
Barros.“® Afora algumas modificagBes metodolégicas, este trabalho apresenta
algumas vantagens em relaco a andlise de Mendonga de Barros, pois, além de
estender a andlise para os 25 grandes setores da economia, ainda insere na dis-
cussdo 0s incentivos relativos ao Imposto de Renda, ao Imposto sobre Opera-
¢Oes Financeiras, ao “Drawback” e ao Crédito Subsidiado. No presente traba-
lho aproveitou-se a metodologia empregada por Savasini para medir as isen-
¢Oes e créditos referentes ao ICM, IPI e Imposto de Renda, por considerd-las
bastante realistas. Tais metodologias serdo apresentadas no item 3.5.2. Sua
mais importante conclusio € que

“os setores onde se supde estarem as methores possibilidades de competi-
¢do em face do mercado internacional, sdo subsidiados em menores pro-
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porgdes. Isto significa que o sistema de incentivos vigente pouco favore-
ce oS setores mais eficientes, incentivando mais pesadamente os menos
eﬁcientes.”?’o (pig. 82).

Embora ndo se esteja, no presente estudo, interessado nas distor¢Oes
alocativas ou nos custos sociais do programa de incentivos 3 exportagio, seria
interessante se se pudesse, em uma outra pesquisa, constatar a veracidade da
conclus@o de Savasini em relagdo a economia nordestina pois, assim, estaria
caracterizada toda a inoperincia da politica de incentivos as exporta¢des no
que diz respeito a esta regido: os incentivos foram diminutos e além de dimi-
nutos, teriam sido alocados erroneamente.

Em sua tese de doutoramento, Supplicy31 estima os possiveis efeitos
que as minidesvalorizagdes apresentaram sobre o valor exportado de produtos
industriais, o valor exportado de produtos bdsicos, o valor importado, os mo-
vimentos de capital, a dfvida extema, a acumulagfio de reservas, o comporta-
mento dos servigos, a inflagdo e, finalmente, sobre o crescimento econémico.
Sua metodologia € basicamente a estimativa de modelos econométricos, e os
dados geralmente abrangem o periodo 1964/1972. O autor ndo faz nenhuma
referéncia sobre o Nordeste.

O interesse que se teve em analisar tal estudo se prende ao fato de o
mesmo se propor, ndo s, a estimar os efeitos das minidesvalorizagdes, mas in-
corpora em sua andlise os efeitos dos incentivos as exportagdes e as restrigGes
s importagOes. Entretanto, comentar-se-d4 somente a andlise feita para as va-
ridveis do Balango Comercial, por ser esta a parte mais pertinente com o estu-
do aqui apresentado.

Assim serdo feitos apenas alguns comentdrios sobre as elasticidades das
exportagdes de manufaturados, exportagSes de produtos bésicos ¢ importa-
¢Oes, com relagdo 4 remuneragdo real dos exportadores (X¢ e X na denomi-
nagdo de Supplicy) e com relagfo 4 taxa de cimbio real das importagGes (Z,).

Matarazzo Supplicy31 estima um razodvel nimero de modelos econo-
métricos, mas seus resultados ndo s@o muito satisfatérios, pois, quando o
autor encontra um aceitével coeficiente de determinagdo (F{2 ajustado), os ni-
veis de significincia dos pardmetros sdo bastante baixos e vice-versa. Nos di-
versos modelos estimados por Supplicy, o diferencial das elasticidades com re-
lagdo & remuneragdo real dos exportadores (efeitos das taxas cambiais mais in-
centivos) e com relagdo ao custo das importag6es (taxas cambiais mais prote-
¢#0) apresenta um razodvel intervalo, sendo que os niveis de significincia para
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essas varidveis apresenta diferencial ainda maior, fato que também acontece
com o coeficiente de determinagdo (R2 ajustado). Na Tabela 15 apresentam-
-s¢ tais intervalos, de acordo com as varidveis dependentes ¢ independentes.

TABELA 15
Diferencial de Elasticidades, Niveis de Significancia e
Coeficientes de Determinagio

_ Diferencial de Elastici- Diferencial | Diferencial
Varidvel dade para dos Niveis do
Dependente de Signifi-
Xg | X Z, cancia R?
Exportacgdes de 0,311a — 9% a65% 0,691 a
Manufaturados 2,004 0,908
Exportagtes de — — — — 0,9408 a
Produtos Bésicos 0,9250
Importagdes — —  —0,0260a 8%a85% 0,5655a
—0,2418 0,9025

FONTE: Supplicy, E. M.31

Para as exportagdes de produtos manufaturados, a maior elasticidade
(2,004) apresentou um nivel de significincia bastante baixo (30%), quando o
valor mais significante (a0 nivel de 9%) dessa varidvel foi de apenas 1,131. As
exportagdes dos produtos bisicos nio apresentaram respostas significativas as
taxas cambiais e aos precos de exportagdo, 0 que é compreensivel tendo em
vista a demanda inelastica para esses produtos. Supplicy deixa de apresentar o
grau de significincia para a remuneracdo real (X ) dos exportadores de produ-
tos basicos, mas ndo se pode esperar que a mesma seja significativa a niveis
abaixo de 10%. Finalmente, em termos das importa¢Ges, a maior elasticidade
dos custos de importacido foi de 0,2418, com o menor nivel de significincia
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(8%), embora o coeficiente de determinagdo tenha sido um pouco baixo
(0,7860).

O que se pode, finalmente, concluir do trabalho de Supplicy? A primei-
1a conclusio é que as exportagdes dos produtos bdsicos ¢ as importagGes ndo
respondem significativamente s politicas cambiais, tarifdrias e de promogédo
as exportaches. As exportagcdes de manufaturados apresentando elasticidades
maiores, embora com diferenciais acentuados, podem indicar, na média, uma
resposta i politica de promogdo as exportagdes na ordem de 1,1, ou seja, as
exportagOes apresentam elasticidade em torno de um, em resposta s varia-
¢Oes nas politicas de promogao das exportagoes.

Novamente, se se tomam estes resultados como também validos para o
Nordeste, chega-se & conclusio que as politicas de promogdo as exportagdes
foram ineficazes no que diz respeito ao setor externo nordestino.

Dando continuidade a esta breve revisao bibliogrifica, faz-se agora um
ripido comentdrio sobre o trabalho de John Redwood 11"~ A andlise efetua-
da por Redwood se resume em estabelecer alguns indicadores da eficiéncia das
politicas de promog¢ao nas diversas regides brasileiras. Tais indicadores seriam:

E.
a) D, = ! que nos daria a distribui¢do regional das ex-
Ey, portagdes (i = regido)
E, Y;
b)V; = = / v que mediria a vocagdo para exportagdo da
b b regido
IMD
Ej
¢) Ri= IR isto €, a razdo entre as exporta¢les indus-
Ei trializadas e as exportagdes primarias
E, M;
d) P; = / isto ¢, a relagdo entre os relativos de expor-
E, My tagdo e importagao.

Os resultados obtidos, somente para as Regides Nordeste e Sudeste, sgo
apresentados na Tabela 16.

O primeiro dos indicadores acima descritos diria entdo que, embora as

participag¢Ges de suas exportagdes (no periodo 64/73), em relagdo ao total das
exportagBes brasileiras, tenham caido quase na mesma magnitude, em termos

352 R econ. Nord. Fortaleza, v. 12 n. 2, p. 305-393, abr/jun. 1981



1861 “unl/1q8 ‘CEE-GOE A °Z U T} A ‘8ze[elio 4 ‘pioN e Y

£5E

[49]

TARELA 16
Indicadores do Impacto Regional da Politica de Comércio Exterior

Dl Vi Ri P]
Anos

NE suU NE SU NE SU NE SuU

1964 15,6 57,7 1,04 0,86 — — — —
1964/67 - - — - - - 3,01 0,88
1968 — - - - - — 2,26 0,66
1969 - - — - - - 3,50 0,73
1970 13,9 548 0,96 0,87 -~ - 2,63 0,74
1971 13,9 53,7 - - - - 1,92 0,59
1972 13,6 11,8 - — 0,327 0,915 2,32 0,65

1973 11,8 54,0 0,82 (%) 0,86 0,460 0,937 — —

1964/73 — 38 - 3,7 - — -~ - - -

1970473 - 21 - 08 — - - - - —

FONTE: John Redwood IIL3>

{*) A renda se refere ao ano de 1970.
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percentuais, tem-se que a participagfo relativa das exportagOes nordestinas ti-
veram uma queda de 24,3%, enquanto para o Sudeste esta queda foi de ape-
nas 6,4%. O segundo mostra que as exportagdes relativas do Sudeste cresce-
ram na mesma magnitude que sua renda relativa, enquanto que para o Nordes-
te o crescimento das exporta¢es ndo acompanhou o crescimento da renda. O
terceiro dos indicadores apresentados diz apenas que, para os anos 1972 e
1973, as exportagdes de produtos industriais nordestinos eram bem inferiores
as suas exportagdes de produtos primdrios, enquanto para o Sudeste as expor-
tagdes dos primeiros eram praticamente iguais s exportagSes dos dltimos. Fi-
nalmente, o nitimo dos indicadores mostra que no periodo 1964/1973 o Nor-
deste sempre foi um exportador liquido, enquanto o Sudeste era um importa-
dor liquido, o que de certa forma mostra que o Nordeste fornece divisas para
financiar as importagdes do Sudeste.

Assim, partindo-se dos indicadores apresentados por Redwood I,
pode-se dizer que a politica de promogdo das exportagoes serviu para aumen-
tar as disparidades regionais existentes na economia brasileira, porque, embo-
ra os efeitos de tal politica tenham sido positivos em ambas as regides, eles
foram maiores no Sudeste.

Finalmente, para terminar esta revisdo bibliogrifica, valem alguns co-
mentérios sobre a dissertagdo de Doutorado de Rebougas.”™ O trabalho de
Reboucas & essencialmente um estudo de simulagdo. E, portanto, um estudo
primordialmente académico, pois embora sua metadologia apresente um alto
indice técnico, a falta de dados levou o autor a recorrer a alguns pardmetros
anteriormente estimados para outros paises ou para o Brasil como um todo,
como ¢ o caso dos coeficientes técnicos da matriz de insumo-produto, estima-
dos parz o Brasil 3¢ (pag. 48) ¢ o uso das participagOes relativas do trabatho
nos produtos da agricultura, energia elétrica, construgdo ¢ servigos, estimados
para o México™" (pig. 67), como uma *‘proxy” dos parimetros da economia
nordestina.

Assim, em termos empiricos, a andlise de Reboucas perde muito do seu
“appeal”, mas isso ndo obscurece o caréter de pioneirismo de que o mesmo se
reveste pelo uso de um modelo de equilibrio geral multissetorial no estudo
dos efeitos das politicas de promogao as exportagdes sobre a economia brasi-
leira.

A dissertagdo de Rebougas apresenta ainda uma novidade em relagdo
aos estudos anteriormente citados: € 0 que mesmo insere em seu trabatho os
incentivos concedidos pela SUDENE via sistema 34/18 na an4lise das politicas
de promogio das exportagies.
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As conclusdes de Rebougas acerca dos efeitos das politicas de coméreio
exterior adotadas pelo Brasil nos anos 60 (politicas tarifirias, cambiais e de
promocdo das exportagdes) sobre a economia do Nordeste, embora baseadas
em modelos de simulagdo, ndo ficam muito distantes da prépria tese aqui es-
posada ¢ das evidéncias até aqui demonstradas, pois, segundo afirma o citado
autor>© (pag. 133), um aumento das tarifas tenderia a discriminar o Nordeste
em favor do Centro-Sul, enquantc uma politica de promog¢do de exportacio
de produtos basicos teria conseqiléncia oposta A das politicas tarifdrias, embo-
ra um aumento na taxa cambial (desvalorizagdo do cruzeiro) tendesse a agra-
var as disparidades inter-regionais. Com relag3o ao Programa de Incentivos da
SUDENE via 34/18, a conclus3o de Rebougas é que ¢ mesmo apresenta efei-
tos inter-regionais insignificantes”” (pdg. 143).

Como pode ser deduzido pelo exposto, n2o hd ainda um estudo mais
preciso sobre os efeitos das politicas de promogdo as exportagdes sobre a eco-
nomia nordestina. Neste artigo, estimar-se-d o valor dos incentivos dados ao
setor externo nordesting via politica fiscal (mesma metodologia de Barros5
Savasini & Associados,”” via politica monetdria (metodologia prépria}, via
SUDENE (metodologia propria) e via politica cambial (metodologia de Ridler
& Yand16,38) metodologias estas que serdo apresentadas no item 3.5.2,

3.5.2. Os Incentivos ao Setor Externo Nordestino

3.5.2.1. Os Incentivos Fiscais

Os estimulos i exportagfo via incentivos fiscais criados pela legisia¢do
econdmica brasileira podem ser agrupados da seguinte maneira (ver Quadro
2, p. 356).

3.5.2.1.1. Os Impostos Indiretos

Tendo em vista as diversas formas de isen¢8es e créditos, foram estabe-
lecidas as seguintes metodologias para a mensuragdo dos incentivos, via impos-

tos indiretos, para o setor externo nordestino:

a) Incentivos via Imposto sobre Produtos Industrializados
S oaX v 3
Pl = 2 o)+ 2

j e i ®= produto ou setor
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QUADRO 2
Estimulos is Exportages via Politica Fiscal

Estimulos via Estimulos via Impostos
Impostos Indiretos Diretos (IR)
Isengdes Créditos Isengdes

IP1 IP1 Abatimento do lucro tributdvel
Nas Exporta¢3es Nas Exportagdes  da parcela correspondente a ex-
da manufaturados.  definitivamente portagdo de produtos manufatu-

realizadas. rados.
Nas Importagdes Crédito do IPI pa- Exclusdo da operagdo do lucro tri-
de bens de capital g0 nos insumos butivel pelo IR dos resultados ob-
destinados 4 pro- utilizados na pro-  tidos com vendas de servigos no
dugfio exportdvel. dugdo de bensex-  exterior.
portados.
Nas Importagdes Abatimento do lucro sujeito ao IR
relacionadas com da parcela correspondente a ex-
exportagdes. portagdo de minerais elaborados.
Imp. Imp. Isengdo do IR na fonte nas remes-

Nas Importacdes sas de pagamentos por servigos re-
de bens de Capital. lativos ds operagSes exportadoras.

ICM iCM Permissdo para computar no custo
Sobre exportagio Sobre exportagdes da produgdo gastos no exterior

de manufaturados.

Sobre importagio
de bens de capital
£ Insumos.

Sobre vendas in-

ternas equiparadas

3 exportacdo.

de manufaturados.

com promog¢do de exportagao.

Reducdo ou lsengdo do IR in-
cidente sobre as remessas para o
exterior.

Abatimento do lucro tributivel
das vendas no mercado interno
equiparados a exportagdo.

FONTE: Guia de Exportagﬁo.Bg
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e 0= sdo as al{quotas do IPI (diferenciadas por produto)

Xj e M, = valor exportado ¢ importado, por Produto

Para o cilculo do IPIy foram feitas algumas hipoteses simplificadoras,
pois a falta de dados sobre as importagdes e exportagSes, por produto ou por
setor para o Nordeste, ndo permitiu calcular para cada produto (ou setor) j a
isen¢do auferida pelo mesmo. Assim, a isen¢do do IPI referente 3 importagao
foi calculada aplicando-se a aliquota média referente ac capitulo 84 (miqui-
nas e aparelhos material elétrico) do NBM (e TAB) sobre o valor importado
(este calculado através da isengdo do Imposto de Importagdo constante dos
projetos aprovados pela SUDENE.™ Este procedimento forneceu, entdo, o
valor da isen¢@o do IPI quando o mesmo beneficiava a importa¢do de bens de
capital. Cabe aqui chamar a atengdo do leitor para os seguintes fatos: a) consi-
derou-se que a importagdo necessaria a implantagdo dos projetos aprovados
pela SUDENE foi apenas de bens de capital; b) as importacdes de insumos
que poderiam gozar do beneficio (sob o regime de “drawback’) foram consi-
deradas insignificantes; e ¢) admitiu-se que todos os projetos foram realmente
implantados (0 que provavelmente superestima os resultados). Quanto ao cél-
culo das isen¢des referentes as exportagdes, foram utilizadas as aliquotas esta-
belecidas para os 18 (dezoito) principais produtos exportados pelo Nordeste,
e para os “demais produtos’ aplicou-se a aliquota média referente aos Produ-
tos do capitulo 84 da NBM. Este procedimento foi efetuado para cada ano da
série em andlise.

As estimativas para o crédito fiscal do IPI concedidas ac setor externo
nordestino foram feitas aplicando-se a seguinte metodologia:

n
Pl= £ X

onde «; ¢ X; sfo definidos como anteriormente. Os cédlculos foram feitos, por-
tanto, por produto, e para 0s ““‘demais produtos™” adotou-se a mesma hipotese
feita quando do cédlculo das isengGes para as exportagdes. Os resultados das es-
timativas sdo apresentados na Tabela 17,

b) Incentivos via Imposto de Importagdo
Tendo em vista a pauta de importa¢io do Nordeste, € facil verificar que

as importagdes sob o regime de ‘“drawback” sdo realmente bastante insignifi-
cantes (se é que existem), de forma que descartou-se esse tipo de incentivo e
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TABELA 17
Incentivos Concedidos ao Setor Externo Nordestino

Via Isengdes e Créditos do IPI, 1967 - 1979

(Valores Correntes)
(Cr3 Milhdes)
ISENCOES
s/Importagao| s/Importagio Total | Créditos | Total dos

de Projetos | Total dos s/Ex- das |Concedidos| Incentivos
Anos| deFimmas | Projetos | porta | Isen- | asExpor- | doIPI
Exporta | Aprovados | ¢es | ¢Bes tagbes | Crédito +

doras B C |B+C E Isengdes

A =D E+D
1967 58 19,9 14,1 340 - 34,0
1968 4,0 12,7 199 317 — 31,7
1969 1,8 13,4 30,7 44,1 — 44,1
1970 3,3 10,7 643 75,0 28 4 103,4
1971 2,6 18,6 44,8 634 33,1 96,5
1972 3,6 16,6 49,2 65,8 40,0 105,8
1973 1,1 28,7 89,1 117,8 76,2 194,0
1974 7,4 57,5 1974 2549  153,3 408,2
1975 7.1 35,1 171,5 206,6  140,0 346.,6
1976 11,6 55,1 154,7 2098 1204 330,2
1977 5,2 23,4 3991 4225 25872 680,7
1978 5,0 25.8 5194 5452 3473 8925
1979% 1,4 25,9 780,1 806,0 6634  1.4694

FONTE: Elaborada conforme explicado no texto.
* Dados Preliminares (até set. 1979).
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tomaram-se as isengdes do Imposto de Importagao consignadas nos projetos
aprovados pela SUDENE™ como uma *‘proxy” das isen¢des realmente dadas
no que concerne a este inposto.

E possivel que tenha ocorrido uma superestimagdo desses incentivos,
porque nem todos os projetos aprovados pela SUDENE foram realmente im-
plantados. Esta argumentacdo € vilida no que diz respeito ao total dos proje-
tos aprovados, mas, para as firmas que operavam com o mercado exterior, a
percentagem de projetos aprovados e ndo-implantados é bastante reduzida,
conforme pode-se concluir quando se compararam a%guns Relatérios da
C_A'CIEX,41 duas edi¢es especiais do Jomal “O Povo”4 e a lista de Projetos
aprovados pela SUDENE.*V De qualquer forma, possivelmente, hd uma supe-
restimagdo dos incentivos ora analisados, fato que, no entanto, ndo invalida
esta andlise, mas vem, na realidade, robustecer a argumentac¢io futura acerca
dos efeitos de tais politicas sobre a economia nordestina. Os dados obtidos
constam da Tabela 18,

TABELA 18
Incentivos Concedidos ao Setor Externo Nordestino via
Isen¢Bes do Imposto de Importagio, 1967-1979

alores Correntes)
Cr$ Milhoes
Isenges Concedidas Iseng¢Ges Totais
Anos para as firmas concedidas
exportadoras
1967 30,8 106,1
1968 21,2 67,9
1969 9,4 71,2
1970 18,2 58,0
1971 14,1 101,5
1972 19,4 90,3
1973 6,0 156,3
1974 40,2 313,2
1975 38,9 191,3
1976 58,2 286,0
1977 20,7 162,2
1978 25,2 121,7
1979 26,1 128,9

FONTE: SUDENE40
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¢) Incentivos via Imposto sobre Circulagio de Mercadorias

Os incentivos (isengOes e créditos) oferecidos ao setor externo brasileiro
no que se refere ac ICM seguem a mesma metodologia adotada para o IP1, di-
ferengando um do outro apenas pelo valor da aliquota, diferenca esta que
existe somente para o caso das isen¢Oes, pois, no caso dos créditos fiscais,
aqueles dados via ICM seguem a mesma aliquota do IPI, com a restri¢do de
que tal aliquota n3o pode exceder dquela vigente para o ICM. Desta maneira,
todas as hipdteses feitas quando da andlise do IPI foram mantidas para o estu-
do do ICM, de forma que estimaram-se as isen¢des sobre as importagSes (cal-
culando, separadamente, as isengdes dadas para as firmas exportadoras e para
o total dos projetos aprovados) e sobre as exportagdes, seguindo, como j4 foi
dito, a mesma metodologia para as estimativas referentes ao IPI. Os resultados
obtidos sdo apresentados na Tabela 19. |

3.5.2.1.2. O Imposto de Renda

Na mensurag@o das isen¢des do Imposto de Renda concedidas aos ex-
portadores nordestinos pretendia-se empregar a mesma metodologia utilizada
por Savasini e Associados. 01a metodologia, fundamentada nas InstrugSes
da Secretaria da Receita Federal sobre a Declaracdo de Renda das Pessoas Ju-
ridicas, ndo pode ser modificada, razdo por que seu uso € imprescindivel. A
consolidagdo das instrugdes da SRF, no que diz respeito 3 isencdo do IR sobre
o lucro proveniente da atividade exportadora, pode ser expressa na seguinte
férmula analitica:

. " .
i=q1— AN g \
IRh=(1-8) p — LT,

onde

IRjI = isengdo do Imposto de Renda do setor j

6 = parcela do imposto devido aplicdvel 2 outros incentivos fiscais (até
25% do imposto devido)

p = aliquota do IR (= 30% para as empresas que calculam seu lucro pelo
critério de lucro real)

X} =valor exportado pelo setor j
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TABELA 19
Incentivos Concedidos ao Setor Externo Nordestino
Via Isen¢des e Créditos do ICM, 1967 - 1979
(Valores Correntes)
(Cr$ Milhes)

ISENCOES

s/Importacd s/Importagdo Total | Créditos | Total dos
de Projetos | Total dos | s/Ex- das | Concedidos|Incentivos

Anos| de Firmas Projetos porta- | Isen- | as Expor | do ICM:

Exporta | Aprovados | ¢les | ¢Oes tagdes | Crédito +

doras B C B+C E IsengGes
A =D E+D

1967 15,4 52,9 49,6 1025 ~ 102,5
1968 10,6 33,9 67,6 1015 ~ 101,5
1569 4.7 35,5 104,3 139,8 - 139,8
1970 8,8 28,0 116,1 144,1 28,4 172,5
1971 6,6 47,6 128,0 175,6 33,1 208,7
1972 8,9 41,1 172,6 213,7 40,0 253,7
1973 2,6 69,1 308,6 377,7 76,2 453,9
1974 17,3 134,2 5498 6840 153,3 8373
1975 16,1 79,4 4236 5030 140,0 643,0
1976 24,6 143,8 374,2 5180 1204 638,4
1977 8,5 47,1 875,0 922,11 258,2 1.180,3
1978 10,7 62,1 1.127,8 1.189,9 3473 1.537,2
1979 10,9 66,1 1.857,5 1.923,6 6634 25870

FONTE: Elaborada conforme explicado no texto.
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RT = receita total do setor j

LTj;; = lucro Tributével I1I, como definido pela SRF

A maneira correta de mensurar-se IR} seria colher informagdes direta-
mente das Declaragdes de Renda das Pessoas Juridicas (exportadores) do Nor-
deste. Infelizmente, ndo foi possivel ter-se acesso a estas informagGes, razdo
por que a mensuragio do incentivo ao setor exportador via isengdo do IR serd
feita utilizando-se do coeficiente ‘“valor do incentivo por cruzeiro (FOB) ex-
portado™, estimado por Savasini e Associados.30 Segundo esses autores, o
subsidio dado aos exportadores brasileiros, em 1971, como isen¢do do Impos-
to de Renda, alcangava a cifra de 0,0225 centavos por cruzeiro exportado
(pdg. 81). Assim, o valor dos incentivos do IR concedidos aos exportadores
nordestinos foi calculado, a partir de 1971 (ano em que o incentivo foi esta-
belecido), aplicando-se esse coeficiente ao valor exportado dos produtos in-
dustrializados segundo a determinagdo da Portaria MF, no. GB-203, de 02.06.
71. Os valores obtidos s3o apresentados na Tabela 20.

TABELA 20
* Valor dos Subsidios do IR aos Exportadores Nordestinos

1971 - 1979

(Valores Correntes)
(Cr$ Milhdes)

Exgortat;,ﬁo de Subsidios do

Anos rodutos Imposto de
Industrializados (**) Renda

1971 4699 10,6
1972 674,1 15,2
1973 1.291,6 29,1
1974 2.814.8 63,3
1975 3.401,4 76,5
1976 4.041,7 90,9
1977 8.960,3 201,6
1978 13.088,7 294,5
1979 23.848,1 536,6

FONTE: 1972/1979 — BNB/ETENE (18).
* Calculados a partir da taxa cambial média anual publicada pela
Conjuntura Econdmica (FGV).
** Exportages por postos (BNB/ETENE).
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3.5.2.2. Os Incentivos Cambiais

Como ja foi visto anteriormente, o problema cambial no Brasil, por seu
tratamento quase sempre inadequado, penalizou sobremaneira o setor expor-
~ tador nacional durante varios anos. Apenas a partir de 1968 é que o Governo
passou a adotar uma politica cambial mais realista, com uma politica de
“cambio flexivel”. Embora ndo haja, explicitamente, uma férmula para os
reajustes cambiais adotados pelo Brasil, presume-se (veja, 25, pag. 15) que as
variagdes cambiais sejam calculadas sepundo a expressio

T¢ —
TCO
onde
Tcg = taxa cambial antes de alguma desvalorizago;
Tc; = taxa cambial apos a desvalorizagio;
Pp = percentual de elevagio dos pregos no Brasil entre duas datas seguidas
de desvalorizagdo,
I_’i = elevag¢do dos pregos por atacado dos principais paises parceiros co-

merciais do Brasil (média ponderada).

Esta formula determinaria, entdo, uma taxa cambial de paridade, a qual
tenderia a igualar-se a taxa de livie comércio. Entretanto, hd os que acreditam
que, mesmo com o sistema de minidesvalorizagdo adotado pelo Brasil, a taxa
cambial do Pafs ainda se encontra supervalorizada. Esta suposi¢do parece ser
valida, conforme os calculos a seguir. Utilizando-se 2 metodologia acima e ad-
mitindo-se que E pode ser representado pelo indice de pregos para o consumi-
dor nos Estados Unidos e tomando o indice de pre¢os por atacado — disponi-
bilidade interna — no Brasil com Pg, pode-se constatar que a variagdo média
na Taxa Cambial (21,87%) foi inferior 4 diferenca média entre os dois pregos,
que foi de 22,32%, conforme se pode deduzir dos dados da Tabela 21.

Tendo em vista que a diferenca entre a varagio média da taxa cambial
¢ a diferenga média entre os dois pregos utilizados foi insignificante, o leitor
poderia acreditar que, na realidade, ndo houve supervaloriza¢do do cruzeiro.
Esta suposi¢o s6 seria verdadeira se em 1967 a taxa cambial brasileira estives-
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TABELA 21

Variagdo Relativa da Taxa Cambial Nominal

¢ dos Pregos Internos do Brasil e EEUU

Variagdono | Variagdo no

Variagdo Média [ndice de [ndice de | Diferenca nas

Anos | naTaxaCambial Pregos do Precos pfo | Variagdes
Nominal Brasil Consumidor | de Precos
Americano
1968 27,48 22,6 4,2 18,4
1969 19,26 19,1 5,3 13,8
1970 12,71 19,2 5,9 133
1971 15,21 21,3 4,3 17,2
1972 12,23 17,7 3,2 14,5
1973 3,23 15,3 6,2 9,1
1974 10,83 29,0 11,0 18,0
1975 19,67 27,7 9,1 18,6
1976 31,31 40,3 5,7 34,6
1977 32,90 45,1 6,8 38,3
1978 27,81 38,7 9,1 29,6
1979 49,10 53,9 11,5 42,4

FONTES: Conjuntura Econdmica, vol. 31, no. 4, abnl de 1977, pdgs. 94,
111 e 116 e vol. 35, no. 3, margo de 1981.

364 R. econ. Nord, Fortaleza, v. 12, n. 2, p. 305-383, abr/jun. 1981



[61]

se a0 par, o que ndo é verdade, conforme estimativa de ergsman.5 Segundo
este autor, a taxa de livre comércio em 1967 era de 3,10, enquanto a taxa no-
minal situava-se em tomo de 2,73 cruzeiros por délar, o que determina uma
supervalorizagdo da taxa cambial oficial. Entretanto, serd interessante verifi-
car qual o possivel comportamento da taxa cambial ao par, ao se aplicar as di-
ferengas entre as variagdes de pregos como taxa de variagdo daquela taxa cam-
bial. Dentro deste raciocinio, pode-se comparar as taxas cambiais oficiais e as
taxas de livre comércio (estimadas), conforme os dados da Tabela 22.

TABELA 22
Taxas Cambiais Oficiais e ao Par
Taxa Cambial Taxa Cambial
Anos Oficial ao Par
(1) (2)

1967 2,6622 3,1000
1968 3,3938 13,6704
1969 4,0713 4,1769
1970 4,5890 4,7324
1971 5,2870 5,5463
1972 5,9340 6,3505
1973 6,1260 6,9283
1974 6,7900 88,1753
1975 8,1260 9,6959
1976 10,6700 13,0506
1977 14,1380 17,7227
1978 18,0630 23,7839
1979 26,8700 33,7731

FONTES: Coluna 1; Conjuntura Econdmica, vol. 31, no. 4, abril de 1977
e vol, 35, no, 2, fevereiro de 1981.
Coluna 2; Estimada conforme o texto.
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Verifica-se, assim, que em todo o periodo a Taxa Cambial Nominal este-
ve abaixo da taxa de cimbio de livre comércio, estimada segundo a metodolo-
gia explicada anteriormente. Isto seria uma evidéncia de que, realmente, a
taxa de cambio brasileira ainda se encontra supervalorizada. Deve-se chamar a
ateng¢do, no entanto, que as estimativas acima foram baseadas nas varia¢Ges de
precos ao consumidor americano, o que talvez ndo reflita exatamente a varia-
¢do dos precos dos principais parceiros brasileiros, que ¢ a varidvel usada por
Doellinger.“” No entanto, ndo se pode negar que mesmo gque as minidesvalo-
rizagdes tenham representado a diferenga entre a inflagdo brasileira e a infla-
¢do mundial, a base na qual essas minidesvalorizagSes foram aplicadas de-
monstrava uma supervalorizacio da taxa de cimbio do Brasil,

No presente tépico, serd analisado problema da perda de recursos via
supervaloriza¢d@o cambial, como foi feito em itens anteriores, mas se fard tam-
bém, um estudo sobre os efeitos da politica de minidesvalorizagdo como ins-
trumento de promog¢do das exportagcSes nordestinas.

Para a consecu¢io deste segundo gbjetivo, utilizou-se da metodologia
apresentada por D. Ridlere C. A, Yandle,3 em 1972, e que oferece uma pos-
sibilidade de se mediremn os efeitos das varia¢des cambiais sobre o valor expor-
tado, variagOes cambiais estas ndo 30 do Paifs exportador como de todos os
paises importadores do bem que se estd analisando. A expressao apresentada
pelos autores, no que diz respeito s varia¢Ges relativas no valor exportado de
qualquer mercadoria j, é a seguinte (j4 adaptada para o caso das exportagdes
nordestinas):

0 0
o ™R —ek o
j i) i j
%t

Admitindo-se que o Brasil e, conseqlientemente, o Nordeste, é urmn par-
ticipante marginal nas relagdes de trocas internacionais, pode-se admitir que a
elasticidade-preco da demanda mundial por produto brasileiro ¢ infinita. Esta
hip6tese simplifica sensivelmente a expressdo acima, que s¢ reduz a

0 0 0
= NE, _ g BR _NE
Visk{+n™) = R&5 .oy

onde:
0
Vj = variag#o relativa do valor exportador da mercadoria j;
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NE - Elasticidade-pre¢o da oferta de exportagdo do Nordeste de mercado-

ria j.

o
I

variagdo relativa média nas taxas de cdmbio de importaco (relativa
ao dé6lar americano), ponderada pelas participagGes dos importadores
mundiais da mercadoriaj;

0
RjBR = variagdo relativa da taxa de cambio do Brasil.

Esta formula dar4, entdo, a variagdo relativa do valor exportado de uma
mercadoria j qualquer, como fungdo da elasticidade-preco da oferta de expor-
tacdo dessa mercadoria e das variagGes relativas das taxas cambiais do Brasil e
dos principais importadores do produto brasileiro. Caso ndo haja desvaloriza-
¢Bes simultineas 3 desvalorizagdo da moeda nacional nas moedas dos princi-
pais importadores do produto brasileiro, entdo ;. — € ter-se-ia

o __rBR _NE

V= -—lﬁ . T?J
ou seja, a variagdo no valor exportado pelo Nordeste da mercadoria j seria
igual  varia¢do da taxa de cambio do Brasil vezes a elasticidade-pre¢o da ofer-
ta nordestina.

Teoricamente esta metodologia apresenta a vantagem de trabathar com
varia¢cOes das taxas cambiais dos principais importadores de mercadorias na-
cionais, 0 que nio é levado em conta quando se faz uma andlise econométrica
tomando-se o valor exportado como varidvel dependente e a variagdo na taxa
cambial ou a remuneracdo real dos exportadores (veja Supplicy,3 pags. 57e
82) como varidveis independentes.

Em termos empiricos, o grande entrave é a obtencdo da elasticidade-
-preco da oferta, tendo em vista o problema de identificagdo. Neste caso par-
ticular, o problema de identificagdo foi contornado pela hip6tese feita de que
a demanda mundial por produtos nordestinos era infinitamente eléstica. Pro-
cedeu-se, entdo, a estimativa de dois modelos econométricos, ambos aplicados
a cada um dos sete produtos escolhidos: algoddo em rama, sisal em bruto, fu-
mo em folha, cacau em améndoas, agiicar, castanha de caju, ¢ 6leo de mamo-
na. Estes produtos foram os escolhidos porque representam 70% das exporta-
¢Oes nordestinas e porque foram os \inicos produtos para os quais se obtive-
ram todas as informagGes necessdrias ao uso da metodologia acima citada. As
observagdes obtidas para cada um desses produtos (série temporal) situaram-
-s¢ em tomo de 22, sendo que o menor mimero de informag@es (17 observa-
¢es) ficou com 6leo de mamona.
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0Os modelos estimados foram:

QX =a + bQP + ¢ (Px/Pi) + d (VIC);
QX = a(Qp)® (Bx/Pi)® (VTC)Y;

onde:

Qx = Quantidade exportada;

QP = Quantidade produzida;

Px/Pi = Relagdo entre os pregos externos e internos;
VIC = Variagdo relativa da Taxa Cambial.

Desses dois modelos, o segundo apresentou resultados mais satisfatorios
(embora ndo necessariamente bons resultados), razdo por que s6 se discutird
tal modelo.

Os resultados obtidos, talvez devido ao reduzido nimero de informa-
¢oes, ndo foram significativos. Dos sete produtos analisados, nenhum apresen-
tou resultados satisfatorios: quando os coeficientes eram estatisticamente sig-
nificativos, apresentavam sinal contrdrio ao esperado e quando apresentavam
o sinal correto, ndo eram estatisticamente significativos,

Vale ressaltar que os produtos; algodgo, sisal, fumo em folha, cacau e
castanha de caju ja haviam sido objeto de andlise econométrica por parte de
Doellinger e Associados, 4 ¢ 21 ¢ seus resultados também ndo podem ser
tidos como animadores, pois somente fumo em folha e algoddo apresentaram
elasticidades-prego com o sinal correto e estatisticamente significativo: o pri-
meiro apresentou uma elasticidade-preco de 0,39 (significativo no nivel de

5%); enquanto algoddo apresentou elasticidade-preco (significativo ao nivel de
10%) de 0,91.

Devido aos resultados acima comentados, chegou-se 4 conclusdo de que,
no caso de produtos de exportacao do Nordeste, o prego relativo ndo é uma
varidvel significativa na decisdo de exportar. Acredita-se, entdo, que as expor-
ta¢Bes nordestinas sdo ineldsticas com relagdo ao prego relativo, e como ndo
hd boas evidéncias empiricas sobre a magnitude deste parimetro, serdo feitas
trés hipoteses acerca da elasticidade-prego da oferta nordestina de exportados,
efetuando-se os cdlculos dos efeitos das variagGes cambiais sobre o valor ex-
portado do Nordeste de trés maneiras diferentes: na primeira, considerar-se-a
a elasticidade-prego igual a zero; na segunda, igual a 0,5 ¢ na terceira compu-

tacdo calcular-se-i Vj tomando-se a elasticidade-pre¢o como unitdria. Antes
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de se apresentarem os resultados calculados com os valores arbitrados para as
elasticidades-preco dos diversos produtos, apresentam-se os resultados para al-
goddo e fumo, calculados a partir das elasticidades-preco estimadas por
Doellinger e Ass-aciau:los.25 Assim, dadas as elasticidades-prego de 0,91 ¢ 0,39,
obteve-se, para uma variagfo média da taxa cambial brasileira de 21,87% (ao
longo do periodo 1968/79), variagGes médias nos valores exportados de algo-
ddo e fumo de 9,72% e 3,14%, respectivamente.

Os dados resultantes do exercicio de simulagdo efetuado, sdo apresenta-
dos na Tabela 23. Como se pode verificar pela andlise em termos de cada pro-
duto, separadamente, a influéncia do valor da e¢lasticidade-prego de procura é
bastante acentuada: a diferencga de elasticidades chega a resultar em diferengas
nas variagOes médias nos valores exportados, que alcangam 13.345%, ou seja,
alguns valores para a maior variagdo média no valor exportado de um mesmo
produto chegou a representar 154 vezes a menor dessas variacGes, como € o
caso de Oleo de mamona. J4 no que se refere as variagOes entre Produtos, que
se caracterizariam por variagOes nas taxas cambiais de diferentes mercados im-
portadores, ndo hd discrepincias tdo acentuadas, muito embora nao se possa
dizer que o nivel de dispersdao seja insignificante: para a elasticidade-prego de
oferta igual a zero, o nivel de dispersdo é de 5.018%; para n = 0,5 este nivel é
da ordem de 603%; e, finalmente, para n = 1,0 o nivel de dispersdo é de
217%.

A mensuragdo do efeito liquido produzido sobre o valor exportade do
Nordeste pela atual politica cambial brasileira é, entdo, como se pode ver pelo
exposto, praticamente impossivel, principalmente no que se refere ao valor
agregado. O que é de fundamental importancia, no entanto, é saber-se que a
elasticidade-preco de oferta e as variagGes cambiais ocorridas em moedas dos
paises parceiros do Brasil sdo de grande importincia nesta anélise. E bem ver-
dade que ndo h4d um “‘trade off” explicito entre as variagGes cambiais do Bra-
sil e dos demais pafses engajados no comércio internacional. Entretanto, em
uma anilise “ex-post”, ndo se pode analisar a influéncia das variagGes cam-
biais em um determinado pais sem se analisarem as politicas cambiais postas
em pratica pelos paises parceiros, sobre qualquer que seja a varidvel a ser estu-
dada. '

Na tentativa de se encontrar algum indicador que expresse, mesmo de
uma maneira bastante grosseira, os efeitos da politica de minidesvalorizacio
cambial adotada pelo Brasil sobre o valor exportado pelo Nordeste no perio-
do 1968/1979, admitir-se-4 que a elasticidade-prego de oferta de exportagdo
da Regido € igual a 0,5. Calcular-se-4, entdo, a média, ponderada pelas partici-
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TABELA 23
VariagOes Médias nos Valores Exportados, Dadas a Variagio Média da
Taxa Cambial e as Elasticidades-prego de Oferta

1968/1979
L . VariagGes Médias nos Valores Exportados,
Variagdo Médfa Dadas as Elasticidades-prego de Oferta
Produtos na TaJ‘(a -Camblal %
Brasileira — % =00 7=0.5 7=10
Aglhcar 21,87 - 1,89 4,75 11,39
Cacau 21,87 - 2,36 4,04 10,44
Algodio 21,87 — 1,96 4,65 11,25
Fumo 21,87 — 3,64 2,13 7,89
Castanha de Caju 21,87 5,63 14,98 25,02
Sisal 21,87 - 1,7 5,02 11,75
Oleo de Mamona 21,87 0,11 1,75 14,79

FONTE: Elaborada conforme metodologia explicada no texto.
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pacdes de cada produto acima analisado no valor exportado total, das varia-
¢Bes nos valores exportados dos sete produtos acima. O pardmetro assim obti-
do serd uma “proxy” do efeito que uma variagdo cambial média de 21,87% ao
ano produziria no valor exportado pelo Nordeste, admitido que a elasticidade-
-preco de oferta de exportagdo da regido ¢ igual a 0,5. Assim, a variag3o média
no valor exportado total, dada a elasticidade-prego de oferta de 0,5 € uma va-
riagdo na taxa cambial brasileira de 21,87%, seria expressa por:

onde:

= Participagdo média de cada produto i (i =1,2....,7) no valor ex-
portado total do Nordeste

25

P. = varagio média no valor exportado de cada produto (coluna corres-
pondente A elasticidade-preco de oferta igual a 0,5 na Tabela 23).

O resultado assim obtido indica entdo que, para uma varia¢do de
21,87% na taxa cambial brasileira e admitindo-se uma elasticidade-preco de
oferta igual a 0,5, a varia¢do média no valor exportado total seria de 5,32%
ou, em outras palavras, mantendo-se o valor de 0,5 para a elasticidade-prego
de oferta, uma variagZo de 1% na taxa cambial brasileira resultaria em uma va-
riagdo de 0,35% no valor exportado total nordestino.

Desta forma, podem-se calcular os possiveis efeitos que as desvaloriza-
¢Bes cambiais produziram nos valores exportados pelo Nordeste no perfodo
1968/1979. Os resultados sdo apresentados na Tabela 24.

Como se pode verificar através da andlise da Tabela 24, a politica de mi-
nidesvalorizagGes muito contribuiu para as variagdes no valor exportado nor-
destino. Com excegdo de 1968, 1970, 1975, 1976 ¢ 1978, anos nos quais fa-
tores exOgenos ao modelo aqui empregado exerceram forte pressdo (no senti-
do decrescente) nas variagGes do valor exportado, as minidesvalorizagdes fo-
ram responsaveis, em média, por 33% dos acréscimos verificados no valor ex-
portado pelo Nordeste.

Os efeitos das minidesvaloriza¢Ges nem sempre podem ser explicitados
convenientemente. Anos hd em que fatores outros influenciaram sobrema-

R. econ. Nord. Fortaleza, v. 12, n. 2, p. 305-392, abr/iun. 1981 371



[68]

TABELA 24
Possiveis Efeitos das Desvalorizagdes Cambiais sobre o Valor
Exportado do Nordestc, 1968 - 1979

(Valores Correntes)

(Cr$ Milhdes)

Variagoes Valor Variagfo no Valor Variagées Perma-

Médiasna | Exportado Exportado Total | nentes Ocorridas

Anos Taxa no Ano Devido as Va- no Valor Total
Cambial Anterior riagGes Cambiais | das Exportagdes
%o Nordestinas
1968 2748 738,0 90,5 7.8
1969 19,96 948,7 79,5 552,9
1970 12,71 1.690,9 84,6 ~159,7
1971 15,21 1.749,1 107,3 1174
1972 12,23 2.132,3 1024 906,1
1973 3,23 3.299,1 38,5 1.147 4
1974 10,83 4.553,5 191,3 4.782,9
1975 19,67 9.829.8 8098 316,1
1976 31,31 12.079,9 1.738,1 —5.747.9
1977 32,90 10.113,6 1.547,9 7.898,8
1978 27,81 21.341,8 2.655,1 2.401,7
1979 49,10 29.679,8 7.605,1 8.816,2

FONTES: FGV 12 ¢ BNB/ETENE. 18
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neira o0 comportamento dos exportadores. Assim, necessirio se faz alguma ex-
plicagao sobre o que poderia ter ocorrido em 1968, a variagdo no valor expor-
tado, induzido pela variagdo na taxa cambial, deveria ter sido de 26,66 mi-
lhGes de dolares, quando, na realidade, foi de 2,3 milhGes. A explicagio para
esta diferenga é que as minidesvalorizagGes s6 passaram a ocorrer a partir de
27 de agosto de 1968, razdo por que, embora tenha havido uma acentuada va-
riagdo na taxa cambial (27,48%), seus efeitos sobre o valor exportado foram
minimizados pelo pouco espago de tempo de implantagdo. Em 1970, os efei-
tos negativos da queda dos pregos internacionais e da quantidade produzida
internamente foram mais que suficientes para contrabalangar o efeito positivo
das minidesvalorizagdes cambiais. Em 1975, a acentuada queda dos pregos in-
ternacionais reduziram o efeito da politica cambial. Em 1976 e 1978, preco e
quantidade variaram em sentido descencional, minimizando novamente o efei-
to da polftica de minidesvaloriza¢Ses.

A conclusdo a que se pode chegar nesta andlise da politica cambial bra-
sileira, no periocdo 1968-1979, é que a mesma foi bastante benéfica para o se-
tor exportador nordestino, muito embora em anos de crise seus efeitos ndo
tenham sido bastante fortes para contrabalancar as influéncias adversas de ou-
tros fatores, tais como quedas nos pregos externos, restrigdes as importacgoes,
recessdo, etc. O que se deve chamar a atengdo, no entanto, é gue, mesmo nos
anos de crise, a politica cambial influenciou positiva e acentuadamente as va-
riagdes no valor exportado.

Utilizando-se da metodologia j4 utilizada no item 3.1.3, pode-se agora
estimar o resultado liquido da politica de manutengdo da supervalorizacdo do
cruzeiro. Tendo em vista que no perfodo em tela (1967-1979) nido houve
taxas cambiais diferenciadas para importagao e exportagdo ¢, tendo em vista o
que foi discutido no item 3.3.2., trabathar-se-4 aqui somente com a taxa cam-
bial oficial e a taxa de mercado livre.

Assim, apresenta-se a seguir a perda que o setor externo nordestino so-
freu devido 4 supervalorizagdo da taxa cambial brasileira.

3.5.2.3. Os Incentivos da SUDENE

Os incentivos oferecidos pela SUDENE, através do sistema 34/18 e
FINOR, sdo distribuidos pelos diversos projetos apresentados a apreciagdo da-
quela Superintendéncia mediante um sistema de prioridade, pela qual sdo atri-
buidos pontos para diversos aspectos do projeto, tais como: localizagdo, cria-
¢do de novos empregos, uso de matérias-primas locais, produgdo destinada i
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TABELA 25
A Perda de Renda Liquida do Setor Extemo Nordestino, 1967-1979
(Valores Correntes)
Taxa Cambial Taxa Livre de Exportagfes Importagdes Perda de Receita
Anos Oficial Cambio* US$ Milhoes US$ Milhdes US$ MilhGes
1967 2,6622 3,1000 2771.2 120.0 68,8
1968 3,3938% 3,6704 279.5 145.1 37,2
1969 4,0713 4,1769 4153 138.8 292
1970 4,5890 4,7324 381.2 167.1 30,7
1971 5,2870 5,5463 4033 237.0 43,1
1972 53,9340 6,3505 556.0 2644 121,5
1973 6,1260 6,9283 743.3 389.0 28473
1974 6,7900 8,1753 1,447.7 604.1 1.168.6
1975 8,1260 9,6959 1,486.6 607.2 8794
1976 10,6700 13,0506 947.9 735.9 504,7
1977 14,1380 17,7227 1,505.0 7853 2.580,0
1978 18,0630 23,7839 1,6374 g16.5 4.6973
1979 26,8760 33,7731 1,963.6 1,104.0 {**} 5.747.5
FONTES: FGVIZ

BNB/ETENE!® ¢ SUDENE®.
* Estimativa do autor.

#*Dado preliminar.
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exportagio (total ou parcial), ou para substituir importagdes, etc. Assim, apés
a alocagdo dos pontos dentro das diversas caracteristicas do projeto, serd o to-
tal dos pontos obtidos que determinarid qual a percentagem das inversdes to-
tais que serd financiada pelos incentivos da SUDENE. Por esta razdo ¢ para
dar énfase ao papel da SUDENE como promotora das atividades exportado-
ras, sugere-se a metodologia abaixo como uma possivel medida dos incentivos
dados por aquela entidade como especificas para o setor externo. Tal metodo-
logia ¢ definida como:

n

. ]
=1 p

onde: p), é o nimero total de pontos alcangados pelo projeto;
FJ, & o valor do financiamento via 34/18 ¢ FINOR;
10, é o nimero de pontos alocados para o prajeto por destinar-se a ex-
portacao ou para subsidiar importagdes.

Desta forma, podem-s¢ desmembrar os incentivos concedidos 4 indus-
tria via 34/18 e FINOR em trés categorias:

a) incentivos totais;

b} incentivos concedidos as firmas exportadoras;

¢) incentivos concedidos as firmas exportadoras, mas somente na pro-
porgdo IOKPj.

Assim, ter-se-ao os incentivos dados em todos os projetos aprovados pe-
la SUDENE; somente os incentivos concedidos as firmas exportadoras; e, fi-
nalmente, como um subconjunto desta Ultima categoria, os incentivos conce-
didos as firmas exportadoras computadas, no entanto, na mesma propor¢io
obtida pela atividade de exportar, dentro da contagem total de pontos do pro-
jeto.

Na Tabela 26 sdo apresentados os dados estimados através da férmula
acima descrita (T3), bem como as estimativas dos incentivos totais do 34/18 ¢
FINOR (T ) ¢ as estimativas desses incentivos da SUDENE para as firmas ex-
portadoras (T ).

3.5.2.4. Os Incentivos Financeiros

Os incentivos financeiros que serdo computados neste item se referem 4
existéncia de crédito subsidiado nos empréstimos industrizis do Banco do
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TABELA 26

Incentivos do 34/18 e FINOR Concedidos ao Setor Industrial e

industrial/Exportador do Nordeste — 1963/1979

(Valores Correntes)

Cr$ milhdes
. ; Incentivos Concedidos a5
Anos Incentivos Totais In%t’;g;wa; Egog:adég?;hs Firmas Exportadoras na
(Ty) (Tp) Proporgdo IO/Pj
2 (T3)
1963 73 2,6 2,1
1964 26,1 8,9 35
1565 31,8 10,3 6,2
1966 1475 51,0 18,0
1967 4923 180.9 51.7
1968 505,1 128,8 39,2
1969 5472 59,9 20,3
1970 718,8 1019 26,9
1971 860,6 152,1 524
1972 818,0 258,2 82,5
1973 1.267,9 76,3 42,4
1974 2.265,4 414,8 180,1
1975 22134 3073 103,8
1976 4.108,5 607,2 232,9
1977 41104 601,4 2174
1978 4.134,0 606,5 238,9
1979 * 5.495,1 849.0 3316

FONTE: SUDENE40.

* Drados até set/79.
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Nordeste do Brasil ¢ do Banco do Brasil. Embora o subsidio financeiro aos
exportadores seja comumente associado a4 Resolugdo no. 71, de 12.11.67, ndo
foi possivel a obtengdo de dados referentes aos empréstimos sob a égide deste
instrumento legal, razdo por que os subsidios aqui calculados o foram em ter-
mos dos empréstimos industriais,

A metodologia que foi utilizada para o cdlculo do subsidio financeiro se
fundamenta no trabalho de Jack Hirshleifer (44) e pode ser resumida como
um estudo sobre a decisao de investir quando as taxas de juros vigentes no
mercado financeiro diferem das taxas de juros dos empréstimos. Assim, ter-se-
-4 como medida do subsidio financeiro (calculado ano a ano) a seguinte ex-
pressdo:

IF = (1)) FENp * (- 1) Fij

onde:

r = taxa média de juros vigente no mercado financeiro (veja 45);

I = taxa média de juros cobrados nos financiamentos industriais do
BNB (veja 46);

1y = taxa média de juros cobrados nos financiamentos industriais do
BB (veja 47);

FE}I&B = financiamentos industriais do BNB is firmas exportadoras do
Nordeste;

FE%( = financiamentos industriais do BB as firmas exportadoras do Nor-
deste.

Os dados utilizados foram obtidos da seguinte maneira; r*é a média do
custo do dinheiro para os tomadores de capital no mercado financeiro; FE%B
é o valor total dos empréstimos concedidos (a cada ano) pelo BNB48 as fir-
mas exportadoras do Nordeste. Como nfo se dispunham dos financiamentos
do BB 2s firmas exportadoras nordestinas, aceitou-se a hipdtese de que esses
empréstimos mantinham a mesma relagdo apresentada pelo BNB quando se
compararam o0s empréstimos s firmas exportadoras com os empréstimos in-
dustriais totais. Os financiamentos totais do BB (até 1975) para o setor indus-
trial da Regido foram obtidos de dados ndQ-publicados, mas que gen&:ilmente
foram fomecidos pela Diretoria da 2a. Regifo do Banco do Brasil *~ Por ab-
soluta falta de informagBes, os dados referentes a financiamento, para o pe-
rfodo 1976-1979, foram estimados, admitindo-se que as taxas anuais de cres-
cimento para os financiamentos s firmas exportadoras foram iguais aquelas
dos financiamentos totais, tanto para o Banco do Nordeste, quanto para o

Banco do Brasil.
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Os resultados obtidos sdo apresentados na Tabela 27.

TABELA 27
Valor dos Subsidios Financeiros Concedidos &s Firmas

Exportadoras do Nordeste, 1976 - 1979

(Valores Correntes)

(CR $ Milhdes)

Anos | ¥ 0 r, Financiamentos) Financiamentos Subsidios
do BNB do BB

1967 0,617 0,404 0411 7,1 58,5 20,0
1968 0,573 0,307 0,354 31,3 51,6 19,6
1969 0,544 0,298 0,345 47,6 122,7 36,1
1970 06,539 0,270 0,317 12,4 99,6 254
1971 0,535 0,282 0,329 7.8 106,4 23,9
1972 0,491 0,278 0,325 11,4 102,0 19,4
1973 0,398 0,217 0,264 9.7 115,5 17,2
1974 0,451 0,293 0,340 12,1 183,5 22,3
1975 0,435 0,357 0424 28,9 451,6 7,2
1976 * 0,655 0,502 0,596 56,0 888,6 61,0
1977 * 0,765 0,431 0,511 93,3 1.298 4 3610
1978 * 0,765 0,492 0,584 155,3 1.716,7 353.1
1979 * 0,852 0,502 0,596 281,6 2.454,0 726,8

FONTES: Banco Central do Brasil 43 Banco do Nordeste do Brasil, 46 ¢ 48
Superintendéncia do Desenvolvimente do Cear4 47 ¢ Banco do
Brasil 49.
* Dados sujeitos a retificagdo.
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3.5.3. Os Resultados da Politica de Promocao das Exportaces

Os incentivos implementados a partir de 1967 podem ser analisados sob
diversos enfoques. Neste artigo elegeram-se trés aspectos para discussdo, por
se considerar serem fais aspectos os mais importantes: a) o incentivo como
fonte de renda real para o setor externo,; b} a participagfo de cada incentivo
por cruzeiro exportado; e, ¢) o incentivo como “‘entrada” de recursos no Notr-
deste.

3.5.3.1. O Total dos Incentivos Concedidos ao Setor Exportador
Nordestino

Os dados da Tabela 29 revelam que o setor extermno nordestino recebeu
de incentivos, ao longo de todo ¢ periodo 1967-1979, o montante de Cr$
86.512,8 milhoes, a pregos de 1979, o que representa um aporte médio anual
de Cr¥ 6.654,8 milhes.

3.5.3.2. A Decomposi¢do dos Incentivos

Quando se decomple o total dos subsidios pelos diversos incentivos
aqui analisados, verifica-se que os incentivos fiscais foram responsdveis, em
média, por mais de 70% dos subsidios existentes.

A andlise da Tabela 30 mostra que: a) O ICM € o tributo que mais con-
tribuiu para a politica de subsidios 4 exportagdo; b) a participa¢do dos subsi-
dios do sistema 34/18 — FINOR tem decrescido de maneira bastante acen-
tuada; e, ¢) os subsidios do imposto de importagio também decresceram
substancialmente,

Restringindo-se a andlise somente aos incentivos fiscais, verifica-se que,
na realidade, foram as finangas estaduais o verdadeiro sustentdculo da politica
de promog¢do das exportagdes, pois ¢ ICM responde, em média, por 51,5%
desses incentivos.

Infelizmente, n3o se dispOe de dados para o Brasil como um todo, para
se comparar os resultados da politica de promogio das exportagdes no Nor-
deste e no Brasil. Entretanto, pode-se, para o ano de 1971, fazer uma con-
fronta¢do entre tais resultados: as estimativas de Mendonga de Barros 2% (pag.
21}, para 1971, revelam que, do total dos incentivos concedidos, a nive] na-
cional, via IPI e ICM, o segundo era responsdvel por 60% dos subsidios ofere-
cidos por doélar exportado. No caso do Nordeste, naquele ano, tem-se uma
percentagem de 68%; na média, esta percentagem situa-se em torno de 67,6%.
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TABELA 28
Valor Total dos Incentivas Concedidos aos Exportadores Nordestinos, 1967-1979
{Valores Correntes)
Ct$ milhGes
Subsidios do
Subsidios Fiscais Sistema 34/18 | Subsidios Total dos
Anos - r ou FINOR | Financeiros Subsidios
A B
1
1967 34,0 106,1 ... 102,5 242.6 180,9 20,0 4435
1968 317 67,9 - 101,5 201,1 128,8 19,6 3495
1969 44,1 71,2 .- 1398 255,1 59,9 36,1 351,1
1970 1034 58,0 .o 172,5 3339 1019 254 461,2
1971 96,5 101,5 10,6 208,7 4173 152,1 239 5933
1972 105,8 90,3 15,2 2537 465,0 258,2 19,4 742.,6
1973 1940 1563 29,1 4539 2333 76,3 17,2 9268
1974 408,2 3132 633 8373 1.622,0 4148 22,3 2.059,1
1975 346.6 191,3 76,5 6430 1.257.4 307,3 7.2 1.571,9
1976* 330,2 286,0 90,9 638,4 1.345,5 607,2 61,0 2.013,7
1977* 680,7 62,2 2016 1.180,3 2.2248 601,4 361,0 3.187,2
1978+ 8925 121,7 294.5 1.537,2 2.845,9 606,5 353,1 3.805,5
1979* 14694 1289 536,6 2.587,0 4.721,9 849,0 726,8 6.297,7

FONTE: Tabelas 17, 18, 19,20, 25 ¢ 26.
* Dados preliminares.
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TABELA 29
Valor Total dos Incentivos Concedidos aos Exportadores Nordestinos, 1967-1979

(A Pregos de 1979) Cr$ milhes
o Subsidios do

Subsidios Fiscais Sistema 34/18 | Subsidios | Total dos

Anos ou FINOR Financeiros Subsidios
IPi i IR ICM Total (T,) C d=atb+ec
A B

1967 7010  2.187.7 21134  5.002,1 3.730,0 4124 9.144.5
1968 5262 1.127,1 16848 33381 2.138,0 325.3 5.8014
1969 606,2 978,7 19217  3.506,6 8234 496,2 4.826,2
1970 1.186,5 6656 ... 19794  3.8315 1.169,3 291,5 5.2923
1971 919,5 967,1 101,0 19885  3.976,1 1.449,2 2277 5.653,0
1972 '861,8 7356 1238 20666  3.7878 21033 158,0 6.049,1
1973 1.372,7 11060 2059 32118  5.89.4 539.9 121,7 6.558,0
1974 22443 17220 3480 46035 89178 2.280,6 122,6 11.321,0
1975 1.492,1 8235 3293 27681 54130 1.322,9 310 6.766,9
1976% 1.006,4 871,7 2771 19458  4.1010 1.850,7 185,9 6.137,6
1977+ 14533 3463 4304 25199 47499 1.284,0 7707 6.804.6
1978* 1.374,5 187.4  453,5 23673 43827 934,0 5438 5.860.5
1979+ 1.469,4 128,9 5366  2.587,0 47219 849.0 726,8 6.297.7
Total 15.213,9 11.847,6 2.8056 317578 61.6249 20,474 3 44136 86.512,8

FONTE: Tabela 28.
* Dados Preliminares.
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TABELA 30
Participagdo Relativa de cada Politica no Total dos Subsidios Obtidos, 1967-1979
(%)
Subsidios Fiscais Subsidios do
Sistema 34/18 |  Subsidios Total dos
Anos IPI I IR ICM Total | ouFINOR | Financeiros | Subsidios
) (Tg)
1967 7,66 23,92 23,12 54,70 40,79 451 100
1968 9,07 19,42 29.04 57,53 36,86 5,61 100
1969 12,56 20,28 39,82 72,66 17,06 10,28 100
1970 22,42 12,57 - 37,41 72,40 22,10 5,50 100
1971 16,26 17,11 1,79 35,18 70,34 25,63 4,03 100
1972 14,25 12,16 2,05 34,16 62,62 34,77 2561 100
1973 20,93 16,86 3,14 48,98 89,91 8,23 1,86 100
1974 19,82 15,21 3,07 40,67 78,77 20,15 1,08 100
1975 22,05 12,17 437 40,90 79,99 19,55 0,46 100
1976 16,40 14,20 4,51 31,70 66,81 30,16 3,03 100
1977 21,35 5,09 6,33 37,03 69,80 18,87 11,33 100
1978 23,45 3,20 7,74 40,39 74,78 15,94 9,28 100
1979 23,33 2,05 8,52 41,08 74,98 13,48 11,54 100
Partici-
pagio
Média 17,59 13,69 3,24 36,71 71,23 23,67 5,10 100

FONTE: Tabela 29.
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Em termos de todos os subsidios fiscais, Savasini e AssociadosBO(pégs.
55, 62 e 66) estimaram, para 1971, que o setor externo brasileiro recebeu 40
(quarenta) centavos por cruzeiro exportado. Para o Nordeste, os cdlculos aqui
efetuados (veja Tabela 31) mostram que o setor externo nordestino recebeu,
naquele ano, apenas 19 (dezenove) centavos por cruzeiro exportado. Tomado
o periodo como um todo, tem-se que o setor externo nordestino foi contem-
plado com 14 {quatorze) centavos por cruzeiro exportado, quando se compu-
tam apenas os incentivos fiscais, enquanto este valor atinge a cifra de 20 (vin-
te) centavos, quando todos os incentivos sdo computados.

Um fato relevante a se notar quando se analisam as Tabelas 30 e 31, é
que, enquanto se constata que os incentivos em geral tém diminuido suas par-
ticipagOes por cruzeiro exportado, o ICM aumentou significantemente sua
contribui¢do para a politica de promo¢do das exportacdes do Nordeste,
Assim, mais uma vez s¢ pode afirmar que, na realidade, ¢ o ICM o principal in-
centivo concedido ao setor externo da Regido.

Pode-se, ainda, inferir que a politica de incentivos ao setor externo esta-
-s¢ tornando cada vez mais irrelevante para a expansdo das exportagGes nor-
destinas. Este fato, alids, ndo é de se estranhar, tendo em vista ser o Nordeste
uma regido exportadora, basicamente, de bens primdrios e semimanufatura-
dos.

3.5.3.3. A Transferéncia de Recursos Federais para o Nordeste co-
mo Conseqliéncia da Politica de Promogdo das Exporta-
¢cOes

Como ja foi dito anteriormente, o ICM tem sido o tributo mais larga-
mente utilizado na politica de promogdo das exportagdes nordestinas. Mas o
Governo Federal tem contribuido, através do IPIL, I, IR, SUDENE, BENB ¢ BB
de maneira preponderante, embora declinante, para a implementagdo de tal
polftica. Em verdade, 63,5% do valor dos incentivos concedidos ao setor ex-
terno foram provenientes dos cofres federais, Em termos monet4rios, houve
uma transferéncia de Cr$ 54.755 milhoes, a pregos de 1979, de recursos fede-
rais para a Regido, como conseqiiéncia desta politica, representando uma
transferéncia média de Cr$ 4.212 milhGes por ano (no periodo 1967-1979).

Entretanto, deve-se chamar a aten¢io que os incentivos mais diretamen-
te ligados 4 produc¢do e ndo & comercializagdo tém declinado de maneira assus-
tadora. Assim, o Imposto de Importagdo e os subsidios do sistema 34/18 —
FINOR declinaram de um valor conjunto de Cr$ 5.918 milhées em 1967 para
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TABELA 31
As Contribui¢des dos Incentivos por Cruzeiro Exportado, 1967-1979
(A Pregos de 1979)

Cr$ milhGes
Subsidios
lnc?nti}ros do Sistema S'ubsid?'os Total flos Exportagdes
Anos | Fiscais 34/18 ou |Financeiros | Incentivos E A/E B/E C/E D/E
A FINOR (T5) C D
B
1967 5.002,1 3.730,0 412.4 9,144,5 15.209,4 0,329 0,245 0,027 0,601
1568 3.338,1 2.138,0 3253 58014 15.738,2 0,212 0,136 0,021 0,369
1969 3.506,6 8234 4962 4.826,2 23.2316 0,151 0,035 0,021 0,207
1970 3.831,5 1.169,3 291,5 5.2923 20.064 5 0,191 0,058 0,015 0,264
1971 3.976,1 1.449.2 2277 5.653,0 20.304,9 0,196 0,071 0,011 0,278
1972 3.787.8 2.1033 158,0 6.049,1 26.862.9 0,141 0,078 0,006 0,225
1973 5.896,4 5399 121,7 6.558,0 32.2024 0,183 0,017 0,004 0,204
1974 8.917.8 2.280,6 122.6 11.321,0 54.025,1 0,165 0,042 0,002 0,209
1975 5.413,0 1.322,9 31,0 6.766,9 51.980,7 0,104 3,025 0,001 0,130
1976 4.101,0 1.850,7 185,9 6.137.,6 30.807,5 0,133 0,060 0,006 0,199
1977 4.749.9 1.284,0 770,7 6.804,6 45.406,6 0,105 0,028 0,017 0,150
1978 4.382,7 934.0 543,8 5.860,5 45.518,1 0,096 0,021 0,012 0,129
1979 4.721,9 8490 726,8 6.297,7 52.7619 0,089 0,016 0,014 0,119
Total 61.6249 204743 44136 86.512,8 434.113,8 0,142 0,047 0,010 0,199

FONTE: Tabelas 25 ¢ 29.
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Cr$ 978 milhdes em 1979. O aumento dos subsidios financeiros (que via de
regra se destinam mais a produgdo que & comercializa¢do) ndo representou um
ganho substancial para o setor externo do Nordeste, tendo em vista seu pe-
queno volume, quando comparado com o montante total dos incentivos.

3.6. 0S EFEITOS LIQUIDOS TOTAIS SOBRE O SETOR EXTERNO
NORDESTINO DAS POLITICAS NACIONAIS DE COMERCIO EX-
TERIOR: 1948-1979

Tendo em vista que as politicas de comércio exterior adotadas pelo Bra-
sil durante o periodo 1948-1979 tiveram efeitos positivos e negativos sobre 0
setor externo nordestino, serd interessante verificar o resultado liquido dos
efeitos de tais politicas. Os efeitos positivos sdo aqueles provenientes dos sub-
sfdios dados pelo Governo Federal ao setor externo. A politica de efeito nega-
tivo foi a manutengdo de uma taxa cambial supervalorizada. Com os dados
obtidos no decorrer do trabalho foi possivel montar a Tabela 32, onde se
véem na primeira coluna as perdas determinadas pela politica de supervalori-
zagdo da taxa cambial. Os dados da segunda coluna representam os subsidios
calculados anteriormente. E os dados da terceira coluna sdo as diferengas
entre os valores da primeira e segunda colunas. O sinal positivo representa per-
da e o sinal negativo ¢ medida de ganho.

Como se pode ver facilmente, as politicas cambiais, fiscais e crediticias
adotadas a partir de 1967 tiveram um efeito bastante significativo para o setor
externo nordestino, pois o resultado positivo (perda), apresentado quase que
continuamente ao longo do periodo 1948-1966, transformou-se em negativo
(ganho) a partir de 1967. Tal fato decorreu de uma acentuada queda na super-
valorizagdo do cruzeiro — fruto da politica das minidesvalorizagdes — conju-
gada com a ado¢3o de subsidios para o setor exportador.

Mesmo considerando que, ao longo do periodo 1948-1979, a perda li-
quida média do setor exportador nordestino ainda se encontra bastante eleva-
da (cerca de 1.337 milhSes de cruzeiros, a pregos de 1979), e que o0s incenti-
vos fiscais, por cruzeiro exportado, no Nordeste, representam menos da meta-
de dos incentivos dados ao setor exportadot brasileiro, ndo se pode negar que,
a partir de 1967, o Nordeste passou a beneficiar-se das politicas nacionais de
comércio exterior. Caso ndc tivesse havido a politica de incentivos & exporta-
¢do, a politica de cdmbio supervalorizado teria acarretado um prejuizo médio
anual da ordem de Cr§ 4.040 milhSes, a precos de 1979.
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Entretanto, a andlise do perfodo 1967-1979 mostra com clareza que os
subs{dios a0 setor externo do Nordeste tém apresentado um comportamento
declinante, enquanto as perdas via politica cambial apresentam comportamen-
to ascendente. O resultado destes dois fendomenos é que o ganho liquido que
a Regifo passou a auferir ap6s 1967 tem decrescido acentuadamente. Assim,
de um ganho liquido de 7,7 bilhdes de cruzeiros, em 1967, a Regio passou
para uma perda liquida de 1,3 bilhdo, em 1978, um ganho de somente 552
milhSes de cruzeiros em 1979.

Em 07 de dezembro de 1979, as Autoridades Monetarias brasileiras re-
solveram mudar drasticamente as politicas referentes ao programa de promo-
¢do das exportagdes: foi abandonada momentaneamente a politica de mini-
desvalorizages, fazendo-se uma maxidesvalorizagdo do cruzeiro (30%); foram
eliminados os créditos-prémios do IPI ¢ eliminadas as isengBes ou redugdes do
imposto de importagcdo e IPI e o subsidio ao setor exgortador via crédito foi
parcialmente reduzido. De acordo com Pedro Vianna, O esta mudanga possi-
velmente traria ganhos liquidos para o Nordeste, desde que a taxa cambial se
mantivesse subvalorizada, fendmeno este que ocorreu com a maxidesvaloriza-
¢do. Tendo em vista que tal fato ndo perdurou por muito tempo, pois ji se
admite que o cruzeiro esteja novamente supervalorizado, é possivel que a Re-
gido esteja atualmente j4 apresentando perdas liquidas, mesmo se consideran-
do a restaurag@o do crédito-prémio do IP1, ocorrida neste ano.
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TABELA 32
Perdas Liquidas do Nordeste, 1948-1979
(A Precos de 1979)

Cr¥ milhges
Subsidios Ganhos ;o
o | ot | SR | vt
Politica Cambial Vlfnl:;),lll&fgsde Nordestino
1948 4.000,2 4.000,2
1949 1.696.8 1.696.8
1950 4.917.8 o 4.917.8
1951 1.638.9 L 1.638.9
1952 ~3.418.3 o _3.4183
1953 ~396.5 . 3965
1954 6.382.2 L 6.382.2
1955 9.925.9 L 9.925.9
1956 6.054.6 o 6.054.6
1957 4.822.7 . 4.8227
1958 8.753.5 o 8.753.5
1959 6.811.1 L 6.811.1
1960 5.361.0 . 5.361.0
1961 9.940.0 o 9.940.0
1962 11.387.0 L 11.387.0
1963 5.247.5 o 5.247.5
1964 3.752.9 o 3752.9
1965 3.167.5 L 3.167.5
1966 2.816.0 L 2.816.0
1967 14179 — 9.1445 ~7.727.5
1968 6172 _ 5.801.4 _5.184.2
1969 4012 — 4.8262 _4.425.0
1970 3521 ~ 52923 _4.94072
1971 4104 . 5.653.0 52426
1972 989 3 . 6.049.1 ~5.059.8
1973 2.010.6 — 6.558.0 _4.547.4
1974 64226 ~11.321.0 _4.898.4
1975 3.784.1 ~ 67669 2.982.8
1976 1.537.3 61376 _4.600.3
1977 % 5.505.7 — 6.804 129879
1978 * 72291 . 5.860.5 1.368.6
1979 57455 - 62977 5522
TOTAL 129.283 .8 ~86.512,8 42.771,0

FONTE: Tabelas 1,7, 10, 12,25 e 29.
* Dados preliminares,

8. econ. Nord. Fortaleza, v. 12, n. 2, p. 305-393, abr/jun. 19871 387



[84]

4. CONCLUSOES

Embora os cilculos aqui apresentados possam conter certas fathas meto-
dolégicas e embora os dados para os ultimos anos do periodo analisado ainda
sejam preliminares, parece ndo haver divida sobre trés pontos fundamentais:
a) a politica cambial brasileira tem sido danosa para a economia nordestina;
b) a politica de promogdo as exportacdes foi mais benéfica para o Brasil como
um todo que para o Nordeste; e, ¢) quando os incentivos ao setor exportador
sdo analisados isoladamente, o ICM se evidencia como o de major importin-
cia.

Desta forma, pode-se inferir que as politicas de comércio exterior pos-
tas em pritica no Brasil tém contribuido para aumentar as disparidades eco-
nomicas inter-regionais. Este fato se agrava quando se compreende que a poli-
tica de promog¢do das exportages se baseou fortemente na isenc¢do e crédito-
-prémio do ICM, determinando uma drenagem de recursos das ja combalidas
financas estaduais,

Outra conclusio a que se chega ¢ que, enquanto os subsidios tém dimi-
nuido seu valor em termos reais, ao longo da série historica aqui estudada, as
exportagdes totais do Nordeste apresentam crescimento real bastante expres-
sivo, 0 que mostra a irrelevincia de tal politica para o exportador nordestino.
O que ¢ fundamental para a Regido é a paridade da taxa cambial. Esta é, na
realidade, a varidvel mais importante para o setor externo do Nordeste.

Assim, necessdrio se toma que a politica cambial brasileira seja adotada
de maneira diferenciada para o Nordeste; os incentivos devem ser dirigidos
mais diretamente 3 produ¢do que d comercializagdo, o que, em outras pala-
vras, significa dizer que os incentivos do Sistema 34/18—FINOR e os incenti-
vos crediticios, bem como os incentivos via Imposto de Importagio devem ser
incrementados.

Considerando que a demanda internacional por produtos nordestinos
seja ineldstica com relagdo ao prego, serd preferivel extinguir a isencdo e o cré-
dito-prémio do ICM (que acarreta forte drenagem nas financas estaduais e nio
contribui significativamente para o aumento das exportagées), substituindo
essa politica por maior volume de recursos para o FINOR e para o crédito
subsidiado ¢ por uma politica cambial mais realista, onde jamais houvesse 2
supervalorizagdo do cruzeiro.
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Abstract: In this article the author presants the effects of some ax-
ternal economic policies used by Brazilian Economic Authorities
on Northeast’s external sector, it is analyzed, for example, the
affects of fiscal policy, monetary policy, exchange rate overvalua-
tion and the 34/18—F{NOR system. The time sarigs data cover the
1948-1979 period. The main conclusions are: a) there was a lost of
Cr$ 1.3 billion (by Northeast's external sector} a year, due to the
Brazilian external economic palicies; b) Northeast's sxternal sector
received 19 cants for cruzeiro exported while Brazilian’s external
sactor raceived 40 cents; and, c} the ICM is the most important in-
strument among all incentives used to promote exports in Brazil
and Northeast. According to author’s opinion, it is fundamental to
have an undervaluation of the exchange rate for the Northeast, He
criticizes the incentive policies through ICM and IPI.
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