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Resumo:As “boas” politicas e as “boas” instituicdes foramplamente recomendadas e adotadas pelos paises em
desenvolvimento nos anos 1990, particularmentemasilBe na América Latina, como um conjunto de ggios

que promoveria a solida organizacdo econdmicaliéiedia aos choques externos, conferindo dinamismo
econdmico sustentado em longo prazo, fato que aAconhfirmado pela histéria econémica recente. Goca
brasileiro mostra que a adog&o dos principios dw@uso de Washington tornou possivel a estabitizagas ndo

0 crescimento sustentado. Em particular, o regimec@&mbio flexivel e a politica monetaria austera sdo
acompanhados por unmerformanceecondmica instdvel e mudancas estruturais sigtiifizs para a industria
nacional. Neste sentido, o presente artigo invedegrica e empiricamente a relacdo entre o desgmpea
producdo industrial e as politicas macroecondn{itametaria e cambial), tendo em vista o debatetecmbre as
transformac@es na indUstria e suas causas. Top@argEessuposto a importancia da industria pan@scitnento
econdmico, como proposto por Kaldor. A metodolagiizada engloba uma parte teérica e uma empéticves

da andlise de séries temporais. Os principaisteskd sugeriram a influéncia negativa da taxa desjumas em
relacdo ao cambio verificou-se que, no primeiroiquoEr, 1994-2002, a desvalorizacdo cambial esteve
acompanhada da expanséo da producéo industrial ssgundo periodo 2003-2010, de uma reducdo destas
resultados parecem corroborar com a ideia das mada@struturais em curso na industria, sugerinao sgu
conceda maior atencdo a essas transformacfesaisas e efeitos em médio e longo prazo.
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Abstract: The "good" policies and "good" institutions weredely recommended and adopted by
developing countries in the 1990s, particularlyBirazil and Latin America, as a set of principleatth
would promote sound economic organization, resiketo external shocks, giving sustained economic
dynamism in the long run, a fact which was not caméd by recent economic history. The Brazilianecas
shows that the adoption of the principles of theskagton Consensus has made possible the
stabilization but not growth. In particular, theXible exchange rate regime and monetary policybkas
accompanied by stern an uncertain economic perfocenand significant structural changes for the
Brazilian industry. In this sense, this paper inigades theoretically and empirically the relatioips
between the performance of industrial and macroamion policies (monetary and exchange rate),in view
of the recent debate on the changes in the indasthjits causes. It is taken for granted the ingmme of
industry for economic growth, as proposed by Kalddre methodology used includes both theoretical
and an empirical analysis of the series. The mesnlts suggest the negative influence of the iateede,

but in relation to exchange it was found that ie tiirst period, 1994-2002, the devaluation was
accompanied by the expansion of industrial prodactind in the second period 2003-2010, a reduction
of this. These results appear to corroborate tha @f the structural changes underway in the imgust
suggesting that greater attention be given to ticbamges, their causes and effects in the medium an
long term.
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Introducao

A partir do final dos anos de 1970, sobretudooagd das décadas de 1980 e 1990 verificou-se a
ascensdo do pensamento econdémico liberal em gaeedfdi dada a importancia das “boas politicas” e
das “boas instituicbes” para estratégias bem sdasdie crescimento econdniico

Nesse sentido, inicialmente realizadas nos paissendolvidos e, depois recomendadas ao
conjunto dos paises em desenvolvimento, essedgaaecondmicos de “primeira ordem” — ado¢ao de
cambio flexivel, politica monetaria austera, dibo@ fiscal, liberalizacdo comercial e financeira,
protecdo dos direitos de propriedade, privatizagcéatre outros — constituiram-se em um pacote de
politicas de incentivos “apropriados” ao crescimesttondmicd.

Diversos paises, como Brasil, Argentina, México,l68Wia, Bolivia, Peru, entre outros
empreenderam um conjunto de reformas estruturais compreendeu a ampla liberalizagéo,
desregulamentacao e privatizagdo em poucos anopragesso que, em paises do leste Asiatico, levou
cerca de quatro décadas. Destacava-se entdo, adampa dos agentes econdmicos promoverem estas
reformas em seus paises, pois a partir destas-pedarestabelecer uma sélida organizacdo econpmica
incrementar o dinamismo produtivo e fortalecer@emia contra os efeitos de choques em longo prazo.

A experiéncia historica, no entanto, da conta de, @mbora tenham cumprido com parte
significativa das recomendacdes de boas politidasas instituicdes, o Brasil, 0 México e outrosesi
da América Latina, ndo foram bem sucedidos em temeperformanceeconémica, nem tampouco na
constituicdo de um ambiente de crescimento ecomdBustentado. Contrariamente, parece estar claro,
gue uma caracteristica comum dos paises que té@sempado taxas elevadas de crescimento nas ultimas
décadas foi a sua capacidade de adotar politicagtimicdes “boas” conjugadas com a intervencéo do
Estado, com seletividade de algum tipo, especigknea politicas comercial e industrial ativas, mum
estratégia do tipo “terceira via’. Assim, longe sk existir uma relagcéo linear entre “boas politieas
‘boas” instituicbes e taxas de crescimento, vexiie que as estratégias bem sucedidas pareceramresul
de uma compreensdo mais ampla do que realmenteutst crescimento econdémico.

Interessante observar, que dentre as estratégiassbeedidas de crescimento, encontra-se um
namero relativamente pequeno de paises notadameriteste Asiatico, a exemplo dosgtes” e dos
“novos tigres™ e a China, nos quais uma grande importancia faiexida & inddstria de transformacao.
Através do modeldexport-led-growtli estas economias encontraram o0 caminho para cigresto,
concedendo atencdo especial a industria domégtarameio de politicas ativas de coordenacdo de
investimentos, de financiamento, de fomento as mapdes, énfase na eficiéncia dinamica,
endogeneizando processos de aprendizagem e inaceag@bdgica (PALMA, 2004).

Embora, seja fato que o avanco do processo dewddgenento tenda a conduzir a elevacédo mais
que proporcional do setor de servicos na econamsefor industrial permanece como uma caractexistic
dos paises desenvolvidos por ser o principal fet@cde insumos fundamentais para o setor de esyvi¢
o local de desenvolvimento de inovagfes tecnolégicaresponsavel pela geracdo de empregos de
qualidade, com efeitos encadeadores sobre os desetises. Além disso, possui uma elevada
participacdo relativa nos paises que vém apresmtas taxas de crescimento elevadas nas ultimas
décadas, em consonancia com os pressupostosside Kaldof.

No Brasil, contudo, uma trajetéria diferenciada @&®nomias do leste asiatico esta sendo
verificada. Se ao longo das décadas de 1930 a p®8@orca das politicas econdmicas adotadas legrou
se um avanco do processo de industrializacéo, ajudasobre um modelo de protecédo afiancado pelo
Estado, sobretudo a partir dos anos de 1990, é@dés pais ao novo modelo de crescimento e de

® Uma discusséo sobre as “boas” politicas e ingiiag e sua relacdo com as estratégias de cressibmmtsucedidas pode
ser vista em Rodrik (2005).

* Este conjunto de politicas foi resumido no quetficonhecido como Consenso de Washington, por Jaliaméon (1989).

® Os chamados tigres asiaticos compreendem Hong,Kgingapura, Coréia do Sul e Taiwan e os novosdigilipinas,
Indonésia, Malasia, Tailandia e Vietna. A eles tdmise refere como tigres de 12 e 22 geragao.

® Kaldor (1966)
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insercdo externa, com a adocdo das citadas “badisicps e “boas” instituicdes, verificou-se a irséo

da trajetoria histérica de expansao do setor imidilistue registrou taxas de crescimento muito dmix
entre 1990 e 1999, o crescimento médio anual dodalhdustria foi de 0,5%, enquanto o PIB total
alcancou 1,6%. Entre 2000 a 2009, houve uma pequelteora em relacdo a década anterior, quando o
PIB da industria foi de 2,3% a.a, em média, e otBt@ 3,3%.

Vale destacar ainda, a forte queda da participde@dproducédo industrial como percentagem do
PIB, de 35,4%, em 1984, para 15,8% em 2010. Aotitld comparacdo, na China essa participacao
representou 33%, no mesmo ano. Quanto ao emprdgstiial, conforme a Confederacdo Nacional da
Industria (CNI), este setor que foi responsavel3iy6% de todos os postos de trabalho no pais 861 19
em 2010 empregou 17,4% do contingente de trabalbad®lém disso, dados do Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MIDI evidenciaram que o crescimento das
importacdes industriais esta ocorrendo a um ritras racelerado que as exportacdes industriais,as qu
tem perdido espaco para produtos ndo industriaisesidocommaoditiese industriais de baixo conteudo
tecnoldgico, conduzindo a uma queda continuada aldoscomercial total e, particularmente das
industrias de maior valor agregado.

A partir dessa conjuntura, desde a segunda metadéahada de 1990, varios estudos passaram a
chamar a atencdo para a problemética em tornotdoisdustrial, apontando as politicas econémicas e
curso como elementos que estariam influenciandais@umismo. A tendéncia a apreciacdo do cambio e
as altas taxas de juros estdo entre os mais mawdasnNo intuito de contribuir com essa discuseao,
objetivo deste artigo é fazer um estudo do setdustrial, voltando a atencédo para o periodo recente
(1994-2010), investigando empiricamente a relacdaree producdo industrial e as politicas
macroecondmicas, notadamente a monetaria e cambiahtuito de avaliar se essas “boas” politicas e
instituicdes adotadas na economia brasileira est@do favoraveis ao crescimento.

Para cumprir com seu objetivo este artigo se dieitlecinco sec¢des, além desta introducéo e de
uma guisa de conclusdo. Apos a introducao, a segsegho analisa o papel da industria no processo de
crescimento econdémico segundo o referencial te@pcesentado por Nicholas Kaldor. Na terceira secao
sdo discutidos alguns elementos da evolugdo reamtsetor industrial brasileiro. A quarta sec¢ao
apresenta a base de dados e a metodologia utilzaka sequéncia, investiga empiricamente a relacao
entre producdo industrial, a taxa de cambio e a thjuros. A quinta secdo apresenta uma analise
complementar discutindo outras estatisticas dor sietdustrial e do comércio exterior brasileiro.
Finalmente, tem-se uma guisa de concluséao.

2. Industria e crescimentos crescimento econdmicAs leis de Kaldor para a industria

Dentre os tedricos do crescimento econdmico Nish#laldof, se destacou por conceder um
tratamento diferenciado aos setores da econommaod@nfase a industria de transformagdo como setor
chave para o desempenho de um pais.

Kaldor, em contraposicdo a argumentacdo neoclasgioa buscava explicar o crescimento
econdmico através das variaveis exdégenas comaacalo dos fatores escassos, tecnologia, prefeséncia
dos consumidores, buscou explicar as diferencasma@mica de crescimento dos paises, dando énfase ao
fatores ligados a demanda agregada. De uma forms, geltou sua analise para as diferencas nas
estruturas produtivas dos paises, atribuindo urelpagportante a industria de transformacéo, jaepie
seria um setor que operaria com retornos crescemtescala, influenciando o crescimento da
produtividade de toda a economia (FEIJO e LAMONI@B()7).

Os trabalhos realizados resultaram nas quatro deiKaldor, as quais derivadas de testes
econométricos buscavam explicar, através de fastdizados, as dinamicas de crescimento das
economias capitalistas, dando énfase as difereamgas as taxas de crescimento. Nessa abordagem, a

"IBGE (2011). Sistema de Contas Nacionais.
8kaldor, N.Causes of the Slow Rate of Economic Growth of thitetd Kingdom 1966.
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industria de transformacao assumiu um papel cecaiparativamente aos demais setores da economia,
destacando-se como o setor dindmico por excelémeisgja, como motor do crescimento econdémico.

A primeira lei de Kaldor estabelece que existe uelacdo positiva entre o crescimento da
indUstria e o crescimento do produto agregado. Easseé verdadeiro porque o setor industrial € o
segmento mais dindmico e difusor de inovagdes iatas e inter-relacdes da industria com os demais
setores induzem a um aumento na produtividade aentora dela. Assim, a producéao industrial possui
efeitos encadeadores sobre 0s setores econdmétnth que quanto maior o crescimento da industria
maior a taxa de crescimento do produto de um palERLWALL, 2005).

A segunda lei de Kaldor postula que hd uma relggiitiva entre a taxa de crescimento da
produtividade na industria e o crescimento do piwdaodustrial. Conhecida como lei de Kaldor -
Verdoorn, esta lei enfatiza que aumentos na pragugduzidos pelo aumento na demanda, resultam em
um aumento na produtividade em setores com ecoraereggcala dinamica.

Esse processo decorre da existéncia de retorneseates de escala, resultantes do progresso
técnico induzido pela expanséo da producéo. Asao@s de escala sdo fruto da descoberta de novos
processos produtivos, da diferenciacdo entre posdeide novas industrias. A presenca de economias d
escala eleva a produtividade industrial, aumentaadolucros das firmas e possibilitando maior
capacidade de investimento. Assim, a expansdodietitia de transformacdo estimularia 0 aumento da
produtividade contribuindo para acelerar a taxandelanca tecnoldgica da economia, aumentando sua
competitividade no mercado externo (FEIJO e LAMON)]Q007).

Para Thirlwall (2005), a relacéo entre o crescimemdustrial e 0 aumento da produtividade pode
ser explicada por duas razdes principais. A priméigue, com o crescimento do setor manufaturiro,
mao-de-obra que esta sendo subutilizada em outtoses é absorvida pela industria, ndo causando a
diminuicdo da producdo em seus setores de origem,i€so ha um aumento de produtividade dentro e
fora do setor manufatureiro. A segunda razéo, eedera existéncia de rendimentos crescentes, auase]
presenca de economias de escala que se dividemistipbs: estaticos, que € uma resposta da produca
as variacdes do mercado, ou seja, para que se aqboelucao € requerido menos que o dobro de $atore
de producdo; e dindmicos, que derivam do progriessmldgico, de modo que um aumento da demanda
por produtos industriais gera aumento da producam eresenca de retornos crescentes de escala
(dindmicos e estéticos), atuam promovendo o inanéonela produtividade do trabalho no setor
manufatureiro.

A terceira lei de Kaldor estabelece que quanto nmataxa de crescimento das exportagdes, maior
0 crescimento do produto, 0 modelo comumente cotewa literatura econdémica coniexport-led-
growth’(crescimento liderado pelas exportacfes). A hipdtde Kaldor € que o crescimento do setor
manufatureiro era puxado, num primeiro estagio dsedvolvimento, pelo setor agricola e,
posteriormente, seria proveniente das exportaf@@Essa maneira, a partir de certo estagio o creatime
do PIB seria determinado pelo crescimento da demaui exportacbfes e as exportacdes seriam
determinadas pelo crescimento da industria deftranag&o, de modo a estabelecer um circulo virtuoso
na economia (THIRLWALL, 2005).

A explicagdo para a terceira lei de Kaldor é gus, paises em desenvolvimento, com o passar do
tempo, a importancia do setor agricola como mercatsumidor do setor manufatureiro diminui e as
exportacdes se tornam muito mais importantes paraszimento do setor manufatureiro. Assim sendo, o
crescimento das exportacdes leva a um aumentoodiug#io e este aumento das exportacdes, por sua
vez, depende da competitividade e do aumento ddaremundial. Uma vez que a competitividade
depende do aumento da produtividade e o aumentpraidutividade depende do crescimento da
producado, com isso fecha-se o circulo virtuosoisadb por Kaldor.

A importancia das exportacdes explica-se pelodatgue ela € o Unico componente de demanda
autdbnomo, pois provém de fora do sistema, ou sefaglemento exdégeno da equacdo do produto, haja
vista que o investimento, o0 consumo e as importeadépendem da renda interna e, 0os gastos do governo
apesar de serem exdgenos, possuem limites a saaséxp

Além disso, as exportacbes sdo 0 Unico componeapmzc de custear as importacoes,
indispensaveis ao crescimento. Embora o crescimpossa ser impulsionado pelo consumo, pelos
investimentos ou pelos gastos do governo, ele diepessencialmente de importacdes, sobretudo nos

4
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primeiros estagios de desenvolvimento, quando &olegia € necessaria, mas nao disponivel
internamente. Se, no entanto, as exportacdes rs&pibarem custear as importacdes, os demais dan
demanda agregada serdo afetados, até o momentouenird provocar restricbes ao balanco de
pagamentos (quarta lei de Kaldor).

Finalmente, a quarta lei de Kaldor, conhecida codeioKaldor-Thirlwall, postula que o
crescimento da economia no longo prazo nao € mgitd pela oferta, mas pela demanda, sendo a
principal restricdo ao crescimento do produto, larig de pagamentos.

Thirlwall (1979), partindo do modelo dexport-ledgrowtii de Kaldor, desenvolveu uma relagcéao
que indica qual a taxa de crescimento que um pade plcancar, sem sofrer qualquer deterioracdo em
seu balanco de pagamentos. Essa taxa € calculagladéase a taxa de crescimento das exportacdes
dividida pela elasticidade-renda da demanda pooitapdes. No modelo desenvolvido por Thirlwall, o
comércio externo e a expansao do setor industoaiédtico sdo as fontes de demanda por produtos
industriais, determinando o crescimento da produgdiestrial. No entanto, a medida que o crescimento
ocorre, verifica-se um aumento das importa¢cdes|icamlo que o dinamismo econdmico depende da
demanda por exportacéo, relativamente a propensdpaatar (FEIJO; LAMONICA, 2007).

Assim, se num primeiro momento a industria contribom o crescimento via aumento da
produtividade e do produto internamente, num segundmento, € o aumento das exportacées que
garantem o crescimento, ao nao impor restricoeapriacdo e, consequentemente, ao equilibrio do
balanco de pagamentos.

Dessa forma, na fase inicial do desenvolvimentsgtor industrial € essencial para o crescimento
do produto e da produtividade total da economiassbleetapa, a sua expansao é determinada pela
demanda proveniente do setor agricola. A medidaageeonomia ja se encontra em um estagio de
desenvolvimento mais avangado, quando poderia téndstagnacédo, devido as restricdes impostas pelo
balanco de pagamentos, novamente o setor induggrnalum papel relevante a cumprir, sendo sua
expansdo determinada pelo aumento das exportacdes.

Em linhas gerais pode-se inferir, a partir da aeatle Kaldor, que a acumulacédo de capital é o
principal meio de acelerar o crescimento econdniii@sse processo, a importancia do setor industrial
impar, na medida em que sua expansao é fundammatalsustentar o crescimento de longo prazo,
permitindo superar os gargalos que surgem ao ldagse processo.

A validade das leis de Kaldor pode ser observadaieersos casos. No Brasil, no segundo pos-
guerra, fica evidente a comprovacéo da primeiragi@e destaca a elevada correlacdo entre crescment
da industria e crescimento do PIB. Nos dias atuespecialmente para algumas economias do leste
asidtico, a terceira lei se confirma, demonstrandbnamismo dos paises que encontram no comércio
internacional a forma de expansao da producdao tnalusomeéstica e, consequentemente do PIB. Tal fat
reitera a importancia do setor industrial e nessgexto, a importancia da realizacdo de politioas q
estimulem seu desenvolvimento. Feitas essas coas@s a seguir sdo discutidos alguns aspectos da
evolucdo recente da industria brasileira.

3. Evolucao recente da industria no Brasil

A partir do segundo pés-guerra até os anos “1@8@conomia brasileira constituiu um caso
particular de modelo de crescimento econdmico heradido, liderado pela expansao do setor industrial
fortemente impulsionado pelo Estado, que articulmoa de agbes e politicas de estimulo ao seu
desenvolvimento. A década de 1990, porém, é recaddena literatura econdmica por marcar a
passagem da economia a uma nova fase de desermalvim insercdo externa, com diversas mudancas
sobre a forma de conducéo das politicas econémicas.

O processo de abertura comercial e financeiramnassmo o afastamento do Estado das questdes
relativas ao setor produtivo, logrou mudar o antieiecompetitivo das empresas, cujas estratégias
focaram a racionalizacdo de custos como alterngiara elevar seus niveis de competitividade. A
implementacédo do Real em 1994 levou a que se assa@m ambiente de estabilidade de precos, o qual

° Confira Serra (1984)
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foi sustentado por uma politica monetéria restijtique se fez acompanhar da tendéncia a apreciacao
cambial impondo uma forte concorréncia com os paslumportados. Ademais, a escassez de
financiamentos de longo prazo foram dificuldadesiadais para ampliacdo das inversdes na atividade
produtiva®®

Em vista desses fatos, a producgéo industrial agolaessa fase apresentou baixas taxas de
crescimento na referida década: 0,5%, entre 199098, recuperando levemente na década seguinte
quando alcangou 1,6% (2000-09), registrando-sdgtanaente uma forte queda da participacao relativa
da industria no PIB, que passou de 35,4% em 19&41%58% em 2010.

A discusséo sobre a configuracdo recente da indlsasileira coloca no centro da questdo a taxa
de cambio e da taxa de juros, razdo pela qualséstudos tem sido realizados e trazem, no ceaso d
discussbes, questdes como a desindustrializacdesrmacionalizacdo e a especializataa industria
brasileira.

A desindustrializacdo e a desnacionalizagéo formseutidas por Coutinho (1997), que enfatizou
trés dimensdes desse processo na economia beaslegducado do valor agregado nas cadeias pradutiv
da industria; perda de espaco em certos setoresgumds as importacées de bens finais suprimiam a
oferta domeéstica; queda da producéo nacional, guprmida ou substituida pelos bens importados. Ta
processos seriam o0s resultados de politica ecoadmiquros elevados e cambio apreciado.

A especializacédo da industria foi estudada por @4&004) que observou, no periodo entre 1985
e 2000, mudancas estruturais substanciais. Apagegacao das atividades industriais por fatores de
especializacdo competitiva e intensidade tecnadgierificou que houve uma mudanca na direcdo das
industrias produtoras de bens de menor valor agceff@tadamente as intensivas em recursos nagirais
em escala) em detrimento daquelas de maior conte@dologico (a exemplo das atividades intensivas
em ciéncia e de produtos diferenciados), destacamdpadréo de especializacao “regressivo”. No cerne
das mudancas estruturais estdo, segundo a autm@ndacdo das politicas macroecondémicas, com
destaque para a questdo cambial, a taxa de jurgsczesso de abertura econdémica.

Carvalho e Kupfer (2008a) também buscaram evidéraaespecializacdo da estrutura industrial
no Brasil, a partir de um estudo que abrangeu gerentre 1985 e 2004. Os autores realizaram uma
decomposicdo do valor adicionado e do emprego indljsconcluindo que a mudanca estrutural da
industria, nas ultimas décadas, deveu-se a condmramtre a falta de dinamismo da demanda doméstica
e a abertura comercial, as quais aceleraram o gsoa® especializacdo, com a reducao da particpaca
no valor adicionado, das industrias de maior calddécnoldgico.

Posteriormente, em outro estudo, Carvalho e Ku(#668b), a partir do trabalho de Imbs e
Wacziarg (2003), relacionaram a evoluc¢do da esaytrodutiva de alguns paises selecionados com os
niveis deper capitaao longo do tempo, constatando que no Brasilretitemente das outras economias
analisadas (Estados Unidos, Japdo, Reino Unid@&i&er Taiwan), a mudanca estrutural em direcdo a
especializacdo da sua industria ocorreu em niveigseddaper capita relativamente inferiores aos
verificados em outros paises, um movimento predocgetor no pais.

Percebe-se nesse contexto, que as politicas ecca®nm@im curso na economia brasileira,
concebidas como “boas” politicas (politica mona)aas taxas de cambio flexiveis (“boas” institug)de
nao parecem estar favorecendo o desempenho datriaddacional. Tendo em conta o exposto e
reconhecendo-se a importancia da industria pararescimento, na sequéncia apresenta-se uma
investigacdo empirica da relacdo entre a condugdgaliticas monetaria e cambial e o desempenho da
producéo industrial no periodo a partir do PlanalR& 2010.

4. Anélise empirica

9ver Deddeca (2005).

“A desindustrializagéo, segundo Tregenna, citadoQueiro (2009), é uma situacdo na qual tanto orvatbicionado da
indUstria, quanto o emprego industrial se reduzemmcc propor¢do do emprego total e do PIB, respevevie. A
desnacionaliza¢do, segundo Coutinho (1997) refeie{serda relativa de participacdo das empresasnai no faturamento
total dos setores industriais e a especializagégréssiva”’, segundo o0 mesmo autor, trata-se doieresto da participacdo da
producéo doméstica no ramo aEmmoditiesbens intermediarios e outros ramos de baixatsaftsio e agregagédo de valor.
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4.1. Metodologia e base de dados

Essa sec¢éo busca evidéncias empiricas da seradeildth producédo industrial ao comportamento
da taxa de cambio e da taxa de juros. Intenciors@iar se o desempenho da producao industrevest
relacionado a trajetdria dessas duas varidveista ga Plano Real e, se isso for confirmado, de se
sentido e magnitude.

Para responder a essa questéo, foram utilizaddadws do periodo de julho de 1994 até junho de
2010, num total de 144 observacfes mensais. A dargoducéao industrial foi extraida do Sistema de
Contas Nacionais do IBGE (Instituto Brasileiro deo@rafia e Estatistica), Pesquisa Industrial Mensal
(PIM-PF), indice de producao dessazonalizado; adaxquros se refere a taxa real, obtida atravésxda
de jurosOverselicextraida do Banco Central do Brasil (BCB), desadata inflacdo (IPCA), os dados do
cambio sdo referentes a taxa de cambio efetiva oddida junto ao IPEADATA. Todas as seéries
temporais estdo apresentadas na forma de loggrdnacque os resultados possam ser interpretadas com
elasticidades.

A metodologia utilizada é a ferramenta de anélisees temporafd (teste de raiz, teste de
cointegracao, de quebra estrutural e o calculeleticidades). A seguir sdo apresentados e dissubis
resultados levantados na investigacdo empirica.esAnde passar aos procedimentos descritos
anteriormente apresenta-se uma analise gréficas@#ss, através da qual se observa a evolucdo da
producéo industrial, das taxas de juros e da tax@chbio entre julho de 1994 e junho de 2010. (Graf
1)
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12 A metodologia de séries temporais pode ser vadficem Enders (1995), Hamilton (1997) e Bueno (R008



Gréfico 1: Taxa de juros real, producdo industitdxa de cambio real.
Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa

Verifica-se que a relacdo entre as trés variavewifina-se durante o periodo analisado, podendo-
se distinguir trés fases distintas: 1994-1998; 12@®™; 2005-2010. No primeiro periodo, que vai da
introduc@o do Real, em julho de 1994, até a muddegagime cambial em janeiro de 1999, observa-se
que a producao industrial esteve deprimida, momemtaue as taxas de juros estiveram extremamente
elevadas e o cambio permaneceu fixo ou semi-fixpreciado.

No segundo periodo, que compreende a fase postenmudanca de regime de cambio fixo para
flutuante, constata-se que a producédo industriberem uma trajetoria de expansao, ao mesmo tempo
em que as taxas cambio estiveram depreciadas eras, jembora continuassem elevados, foram
inferiores ao periodo anterior.

No terceiro periodo, verifica-se que a producamdastria prosseguiu em ascenséo, excluindo-se
0 momento da crise financeira internacional defldgrno terceiro semestre de 2008, a0 mesmo tempo
em gue 0s juros seguiram uma trajetoria de quedeéenbio em de apreciacao.

Feitas essas consideragfes, na sequéncia, iniaiarsise das séries de tempo.

4.2 Andlise univariada das séries

Quando se trabalha com séries temporais, uma pane¢gapa do estudo consiste em verificar
como 0 processo estocastico gerador das sériesnspoda ao longo do tempo, ou seja, € preciso
verificar se as séries seguem um processo estuxé@stiacionario, o que é feito com a realizacateske
de raiz unitari&. Isto porque, a utilizacdo dos modelos de regoessiolvendo séries temporais nao-
estacionarias pode conduzir ao problema de regressfilria, isto é, quando existe um altd R
(coeficiente de determinacédo) sem uma relacaofgigtiva entre as variaveis.

Isto ocorre devido ao fato de que a presenca detand€ncia, decrescente ou crescente, em
ambas as séries leva a um alto valor dprfRas ndo necessariamente, ha uma relagéo veia zueie
elas. Assim faz-se necessario diferencia-las atésguornem séries estacionarias. A seguir é aclalin
teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) que detageiesenca de raiz unitaria.

Tabela 1: TesteAugmentedDickey-Fuller(ADF) — nie@liferenca

Variavel Estatistica Valor
1% critico5% 10%
LOGCAMBIO* -2.113870  -4.007084 -3.433651 -3.140697
LOGIND* -1.040898  -3.464643 -2.876515 -2.574831
LOGSELIC*** -0.989309  -2.577255  -1.942517 -1.615583
DLOGCAMBIO* -8.942550  -4.007084 -3.433651 -3.140697
DLOGIND* -14.32810  -3.464643 -2.876515 -2.574831
DLOGSELIC** -14.08373  -2.577255  -1.942517 -1.615583

Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa.
Nota: *Os testes foram realizados com constante e teraéricCom constante e sem tendéncia; *** Sem cantst@ sem
tendéncia, conforme indica a analise gréafica dassé

De acordo com a Tabela 1, as séries, taxa de caprbiducdo industrial e taxa de juros sdo nao-
estacionarias, em nivel. Entretanto, em primeifereinca, essas séries tornam-se estacionariasivem n
de significancia de 1%, 5% e 10%.

Constatado que as séries ndo sao estacionarasesatio teste da raiz unitaria e que possuem a
mesma ordem de integracao I(1), o préximo passaléar o teste de cointegracdo, de modo a constata

BUm Uma série estacionaria é aquela cujas médiai@neias e covariancias permanecem as mesmas,eimdepte do
periodo de tempo em que sdo medidas. A ndo-estaiedade de um processo estocastico € consequinesristéncia de

raiz unitaria no processo auto-regressivo geradaadidvel, veja Hamilton (1994, cap. 17).
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se a combinacéo linear dessas duas variaveis po@stacionaria. Em outras palavras, é precisficaari
se ha uma relacéo de equilibrio de longo praze estiséries.

O conceito de cointegracao, introduzido por EngBranger (1982), refere-se a existéncia de uma
relacdo de interdependéncia e de equilibrio (ngdgorazo) entre duas ou mais variaveis econémicas.
Assim, ainda que as varidveis se movam de modopémdkente no curto prazo, a existéncia de
cointegracao significa que variaveis nao-estaciasgrodem ter trajetorias em blocos, de forma gae,
longo prazo, apresentem relacdes de equilibriceghiis, na Tabela 2, sdo apresentados os resultiados
teste de cointegracdo, de acordo com a metodqbogpesta por Johansen, (1988).

Tabela 2: Teste de Johansen — cambio e producéstirad

Méaximo Valor Estatistica Traco
Valor Valor critico  Valor Observadc Valor critico 5%
Observado 5%
r=0 20.03357 19.38704 24.15601 25.87211
R<1 4.122443 12.51798 4,122443 12.51798

Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa.
Nota: O modelo foi estimado com constante e sedétasia e trés defasagens.

Conforme mostra a Tabela 2, considerando o niveb%ede significancia, verifica-se pela
estatistica do teste Traco, que € possivel rejeithipotese alternativa de que existe um vetor de
cointegracdo. Ja pela estatistica do teste de Maxiator, € possivel rejeitar a hipotese nula de- ndo
cointegracdo e nao rejeitar a hipotese alterndiévque existe um vetor de cointegracao.

Dessa forma, quando os resultados dos dois tastagem, o que ndo é incomum em virtude da
amostra ser pequena, como sugere Enders (199%)sdesptar pelo resultado do teste de Maximo Valor,
que sugeriu a existéncia de ao menos um vetor idéegoacdo e, portanto, conforme Johansen (1988),
existe uma relacéo estavel e constante de longo prare as seéries.

Apés realizado o teste de cointegracdo e constajadms séries sdo ndo-estacionarias, mas de
mesma ordem I(1) e cointegradas, pode-se estimegrassao utilizando Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO), nesse caso, um bom estimador. Antes, podénestimar a regressao € necessario considerar a
possibilidade de existéncia de quebras estrutukaisalizacao do teste de quebra estrutural é irapta
para identificar mudancas no comportamento na delaptre duas variaveis, ou seja, pode ser que a
relacdo entre duas variaveis se modifique no tef@peste de CUSUM, cujo resultado € demonstrado a
seguir, mostra a existéncia de quebra estrututed as séries da producédo industrial e a taxambioa

200

150+

100+

50

| — CUSUM -—-—--- 596 Significance |

Grafico 2: Teste de quebra estrutural — producdosinial e taxa de cambio
Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa.
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O teste de quebra estrutural indica que houve uodanta na relagdo entre as variaveis, cambio
e producao industrial em 2003, visto que a retalgdimite de 5% de significancia nesse ponto. Mssi
dividiu-se a amostra em dois periodos diferentgximeiro, de julho de 1994 a dezembro de 2002 e o
segundo, de janeiro de 2003 a junho de 2010. Qdtades estimados para os dois periodos sdo
apresentados nas tabelas 3 e 4.

Tabela 3: Elasticidade de longo-prazo da produgdosirial ao cambio: 1994:7-2002: 12

LOGCAMBIO C
Coeficiente 0.160915 3.802666
Erro padrao 0.017563 0.079978
Estatistica 9.161951 47.54612

Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa.

Conforme se observa na Tabela 3, a partir do FRe® e até 2002, a relacdo entre a producéo
industrial e a taxa de cambio foi positiva de mode um aumento da taxa de cambio, ou seja, uma
desvalorizacdo cambial conduziu ao aumento da pémdundustrial. O calculo das elasticidades mostrou
que uma desvalorizagdo de 1% no cambio aumentoodugio industrial em 0,16%. Para o segundo
periodo, as elasticidades sao indicadas na Tabela 4

Tabela 4: Elasticidade de longo-prazo da produgdosirial ao cambio: 2003:1-2010: 6

LOGCAMBIO C
Coeficiente -0.415437 6.650706
Erro padrao 0.032995 0.1500018
Estatistica -12.59080 44.33263

Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa

Conforme a Tabela 4, de 2003 até o fim do primegmestre de 2010, existiu uma trajetoria
inversa do periodo anterior, de maneira que quarcfimbio se desvalorizava em 1% ocorria uma queda
da producédo industrial de 0,41%. Para a taxa d#s,jus mesmo procedimento € realizado a seguir,
iniciando-se com o teste de cointegracéo, cujdteebué apresentado na Tabela 5.

Tabela 5: Teste de Johansen — taxa de juros egioduadustrial

Méaximo Valor Estatistica Traco
Valor Valor critico  Valor Observadc Valor critico 5%
Observado 5%
r=0 22.32764 15.89210 24.18055 20.26184
R<1 1.852909 9.164546 1.852909 9.164546

Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa
Nota: O modelo foi estimado com constante e senétatia e trés defasagens.

Observa-se pela Tabela 5, que tanto pela estatthtideste Trago, quanto pelo teste de Maximo
Valor, é possivel rejeitar a hipétese nula de r@ntegracdo e nao rejeitar a hipotese alternateveuok
existe um vetor de cointegracdo. A partir dissodeeas séries ndo-estacionarias, mas com a mesma
ordem de integracao I(1) e cointegradas pode-fieanto método dos Minimos Quadrados Ordinarios.
Antes de fazé-lo, procede-se novamente ao tesjaatwa estrutural.

Conforme o Grafico 3, houve uma quebra estrutiaakiacéo entre a producéo industrial e a taxa
de juros no ano de 2002. Por esta razédo, divida-amostra em dois periodos: o primeiro, de juko d
1994 a dezembro de 2001 e o segundo, de janei20@a junho de 2010. Os resultados estimados sao
apresentados nas Tabelas 6 e 7.
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Grafico 3: Teste de quebra estrutural — producdostnial e taxa de juros
Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 6, do Plano Real até o finalGd 2a relacdo entre taxa de juros e produgao
industrial foi negativa, de forma que o aumentaada de juros real em 1% reduzia a producéo industr
em 0,09%. Na Tabela 7, analisa-se o periodo 2@218. Como mostrado na referida Tabela 7, no
segundo periodo, de janeiro de 2002 ao primeireesgmde 2010, a relacdo entre a taxa de juros e a
producao industrial ndo se inverteu, mas diminuntensidade, de modo que o aumento em 1% da taxa
de juros real reduziu a producéo industrial, podénmodo insignificante: 0,06%.

Tabela 6: Elasticidade de longo-prazo da produgdosirial aos juros: 1994:7-2001: 12

LOGJUROS C
Coeficiente -0.095802 4.629675
Erro padrao 0.021957 0.026505
Estatistica -4.363078 174.6709

Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa.

Tabela 7: Elasticidade de longo-prazo da produgdosirial aos juros: 2002:1-2010: 6

LOGJUROS C
Coeficiente -0.065020 4.788055
Erro padrao 0.039636 0.039130
Estatistica -1.640459 122.3639

Fonte: Elaborado a partir dos dados da pesquisa.

De acordo com o exposto, verificou-se que a palitle juros altos foi prejudicial a industria
brasileira, mas, mais intensamente no periodo €f®4-2001, quando essa taxa foi mais elevada e
menos entre 2002 e 2010, quando essa taxa apnesentotendéncia ao declinio. Quanto ao cambio,
verifica-se uma mudanca na forma com que estalagaeou com a producao industrial de forma que,
no periodo entre 1994 e 2002, a desvalorizagdo iehtitha efeitos positivos sobre a producdo e no
periodo 2003-2010 a desvalorizacdo do cambio fompanhada da reducdo da producéo da industria,
num momento em que se tem uma constante tendéwaiarizacao.

A analise acima demonstrou os resultados espegzatasa relacdo entre producdo industrial e
taxa de juros, mas o0 mesmo ndo ocorreu em relagdwaade cambio, j& que no segundo periodo, a
producao da industria reagiu negativamente a desxatdo cambial, contrario do que era esperade. Qu
razBes estariam por tras dessa mudanca de compattzmAlgumas possibilidades sdo apontadas a
seguir, avaliando-se a evolucéo de algumas esgtatisto setor industrial.
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5. Tracgos recentes do desenvolvimento industrial rdrasil

Uma das questdes a serem investigadas € com redacatvidades industriais e sua evolucéo
recente no Brasil. Nesse intuito, a analise a seguealizada de acordo de metodologia elaboralda pe
OECD", inspirada na taxonomia proposta por P&vifbe acordo com essa classificacéo, as atividades
industriais podem ser agregadas em 5 grupos:

i) IndUstria intensiva em recursos naturais: ogypal fator competitivo é a existéncia uma ampla
oferta de recursos naturais no pais.

i) Industria intensiva em trabalho: o principatdiaé a alta disponibilidade de méo de obra com
custo reduzido, caracterizadas também pelo fato ugqnegrau elevado dos processos de inovacao
tecnoldgica é exdgeno, ou seja, realizado por ssietores.

iii) Industria intensiva em escala: neste grupdator competitivo é a possibilidade de explorar
ganhos de escala, sendo a producao caracterizadadpaisibilidade tecnoldgica, € formado por graad
empresas oligopdlicas com elevada intensidadepltata

iv) Industria intensiva em tecnologia diferenciadaracterizadas por elevada obtencdo de
economias de escopo, alta diversificagcdo da oéealta capacidade de inovacao produtiva.

V) Industria baseada em ciéncia: atividades ineaaticom elevados gastos de pesquisa e
desenvolvimento, cujo fator competitivo é a rapajaicacdo da pesquisa cientifica as tecnologias
industriais, e alto poder de difuséo sobre todisterma econémico.

Com base nessa classificagdo, apresenta-se naBal@ekvolucéo da participacdo dos grupos de
atividades, no valor da transformacéo industriallf\V utilizando-se os dados da Pesquisa Industrial
Anual (PIA) entre 1996 e 2087

Conforme a Tabela 8, em 1996, o grupo de indugguaspossuia a maior participacao relativa no
total da industria de transformacdo brasileira @rsegmento de atividades intensivas em escala, que
respondia por 40,6% da producao total. Nesse ggeaptestacavam a industria quimica (12,8%), veiculos
(8,1%) e metalurgia (5,6%). O segundo grupo maigesentativo era o da inddstria intensiva em resurs
naturais, que representava 30,2%, na qual se deatacindustria de alimentos (18%), petroleo (5,8%)
papel e celulose (3,8%). A industria intensiva eadlho possuia uma participacao relativa de 14,4%.
Faz parte desta a industria de produtos de me&atagpondia por 4%, a téxtil (3,4%), couro e moveis
(2,3%).

A industria de producéo diferenciada e a intensivaciéncia possuiam as menores participacoes:
10,8% e 4,1%, respectivamente. No primeiro grupodéastria de maquinas e equipamentos respondeu
por 7,1% e a de maquinas, aparelhos e materidriceepor 2,8%. Na industria intensiva em ciénoia,
segmento, material eletrdnico e comunicagéao ppaiccom 3,5%.

De 1996 para 2007, embora um espaco curto de t@am@oque se possam observar mudancas
mais substanciais, algumas transformacdes impesggnideram ser notadas. Primeiramente, permaneceu
praticamente estavel a participacéo relativa dastich de producdo em escala: de 40,3% para 3H)8%.
entanto, dentro dessa industria nota-se aumerativieeda participagdo da industria metaltrgica @b
para 8,2%, além da industria de outros materiaisatesporte (de 0,8% para 2%). Apresentaram queda
relativa produtos quimicos (12,8% para 10,7%) e&dl e grafica (5% para 2,9%).

A industria intensiva em trabalho também perdetigipacéo no VTI total passando de 14,4%
para 10,7%. Nesse segmento todas as industriasergerdparticipacdo relativa. A perda de
representatividade da industria baseada em cigoeiara 4,1% em 1996, atingiu em 2007, apenas 2,5%

“OECD, Structural Adjustment and Economic Performafrganization for Economic Cooperation and
Development.(1987). Extraido de MDIC, 2011.

pavitt, Keith.Sectoral Patterns of technical change: towards moteomy and a TheonResearchPolicy 13, p 343-373.
(1984). Extraido de IBGE/PIA, 2011.

* A PIA divide-se em duas séries: de 1988 a 199% 1396 a 2007. O corte metodolégico deveu-se a mgagana
classificagéo das atividades industriais, com démpntagdo da CNAE (Classificacdo Nacional de A#dies Econdmicas)
em 1996. As mudancas metodoldgicas foram poucdfis@fivas, no entanto a comparacéo de algumagaties, nos dois
periodos, pode ser dificil e/ou inadequada, optaedaqui por analisar apenas o segundo periodo.
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de participacdo. Neste segmento, a queda relativadiistria de materiais eletrdnicos e de comuéicac

caiu de 3,5% para 1,9%.

Tabela 8: Participacdo (em %) por atividade indaistno valor da transformacédo industrial (VTI),
industria de transformacéo - Brasil 1996 - 2007

1996 1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005 2007

Producéo em escala

40,3442,08 42,26

41,3

40,25 39,13

40,2

40,97 42,68 40,44 39,31

Produtos quimicos

12,86 12,68 12,92 14,47 12,38 12,07 12,00 12,06 12,05 11,28 10,74

Veiculos, reboques e carrocerias 8,15 8,69 828 645 735 6,9 7,54 8,04 836 8,49 8,86
Metalurgia 5,60 6,02 580 6,34 6,60 6,44 7,33 7,72 9,72 8,67 8,23
Artigos de borracha e plastico 421 4,34 431 4,13 3,90 345 3,48 4,14 3,70 3,84 34
Minerais ndo-metalicos 355 3,80 4,29 39 4,00 4,10 4,16 3,86 3,51 321 31
Editorial e gréafica 5,09 543 546 4,41 435 391 344 3,27 3,16 3,14 29
Outros equipamentos de transporte 0,88 1,10 1,19 154 166 2,21 224 188 2,18 1,81 2,08
Recursos Naturais 30,2129,41 29,71 32,3 33,68 33,88 34,69 36,31 34,06 36,49 37,57
Alimentos e bebidas 18,07 18,68 18,59 17,47 14,97 17,12 17,22 17,42 16,52 17,55 15,98

Coque, Petréleo, combustiveis nucleares e alcool 5,90 4,88 5,25 7,93 11,95 10,29 10,14 11,75 10,84 13,04 15,89
Papel e celulose 3,80 355 3,66 4,26 4,60 410 4,79 4,63 4,13 3,61 3,49
Madeira 1,17 1,20 1,17 151 128 1,39 157 169 1,72 1,47 1,36
Produtos do fumo 1,14 1,06 099 1,08 0,83 092 09 0,75 0,77 0,71 0,75
Reciclagem 0,04 005 0,05 005 0,04 006 0,06 007 0,07 0,11 0,1
Trabalho 1445 13,4 13,83 13,2 12,53 12,54 12,04 11,2 11,13 11,29 10,75
Metal — exceto maquinas e equipamentos 4,02 397 4,13 3,67 3,42 3,77 354 3,29 352 4,12 3,67
Produtos téxteis 3,47 3,02 317 3,35 3,00 2,73 2,63 2,34 234 222 1,97
Artigos do vestuario e acessorios 23 2,16 221 201 1,87 1,81 160 1,45 142 151 1,86
Mdveis e industrias diversas 230 2,28 244 2,12 220 2,04 198 180 1,68 1,66 1,69
Couro, artigos de viagem e calgados 230 19 188 2,04 203 220 2,29 2,32 216 1,79 156
Ciéncia 4,12 3,99 3,48 364 452 458 361 259 301 287 257
Material eletrénico e comunicacdes 350 344 291 285 3,35 3,17 2,86 196 251 228 1,91
Maquinas para escritério e equipamentos de

informatica 0,61 055 058 0,79 1,17 141 0,75 0,63 0,50 0,59 0,66
Diferenciado 10,88 11,12 10,72 9,56 9,03 9,87 946 892 9,12 891 9,69
Maquinas e equipamentos 7,17 7,26 6,66 6,02 558 6,14 6,31 6,05 6,28 5,80 6,27
Maquinas, aparelhos e materiais elétricos. 2,84 299 3,12 266 249 286 2,28 2,09 206 227 2,55
Equip. de instrumentagdo médico-hospitalares,

automacdo, preciséo e 6pticos, crondmetros e o=69i0,87 0,87 0,94 0,88 0,9 0,86 0,88 0,78 0,78 0,84 0,87

Fonte: Elaborado a partir dos dados do IBGE/PIA {20

A industria de producado diferenciada, que represent0,8% no total da industria, em 1996,
atingiu 9,7%, em 2007. Nesse segmento a participded industrias variou pouco, sendo que uma se
manteve, equipamentos hospitalares e de precis@@%) e as demais, maquinas e equipamentos e
maquinas, equipamentos e materiais elétricos aperaen reducao.

A Unica industria que apresentou um aumento dapsuicipacdo foi a industria baseada em
recursos naturais, que elevou sua participacabvielde 30,2% para 37,5% em 2007. Nesse segmento 0
destaque é da industria petrolifera e de combusstieajo crescimento relativo passou de 5,9% para
15,9%, ou seja, um aumento de 10 pontos percentuaiperiodo. Chama a atencdo também, a queda

13



14

relativa da participagdo das outras industriasadanente alimentos (de 18% para 15,9%), papel e
celulose (de 3,8% para 3,4%) entre outras, que ooiasmtiveram ou reduziram pouco sua participagao.

A partir dessa discusséo, podem ser feitas algueflexdes sobre os resultados encontrados na
analise empirica, particularmente no que se refereambio. Na medida em que as industrias que tem
maior representatividade na economia brasileira, \@m apresentando maior crescimento no periodo
recente, sdo aquelas dotadas de grandes vantageparativas. Nessas atividades a competitividade &
elevada e, por essa razao, se apresentam mendgeseass efeitos do cambio. Esse grupo, em que
podem ser incluidas as industrias de alimentosylpete combustiveis e a metalurgia, inclusive &mb
tem contado, na fase recente, com estimulos advidd® aumentos dos precos internacionais, caso das
commoditiespor exempld’

As demais atividades, para as quais a competitieidgamenor e depende de outros fatores, que
nao as condicdes de vantagens comparativas dadasyalorizacdo do cambio tem o efeito de inibir a
reposicdo de maquinas e equipamentos para a mpalgioi do processo produtivo, encarecer a compra
de bens intermediarios, insumos e matérias-prigquss reduzem o custo final do produto, justificando
resultados obtidos na analise empirica.

Outra questdo pontual, nessa analise, se refemenag¢éo bruta de capital fixo (FBKF), por ramos
da industria, cuja evolucdo também corrobora céemdéncia exposta acima (Gréfico 4).

—— Recursos Naturais —#— Trabalho —4— Produgéo em Escala Ciéncia —— Diferenciado
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Grafico 4:
Participacéo relativa na formacédo bruta de capixal, por grupos de setores, no total da industria

brasileira (1996-2007)
Fonte: Elaborado a partir de IBGE. Pesquisa In@digtnual.

Como mostra o Grafico 4, a FBKF os ramos baseaioseeursos naturais seguiu uma trajetoria
ascendente (de 43%, em 1996 para 59% em 2007)cybaminente apds 2004. Juntamente com a
indUstria baseada em escala, estes ramos respangeracerca de 90% de toda FBKF da industria. Os
demais ramos, baseados em ciéncia, trabalho e g&#oddiferenciada apresentaram investimentos
inferiores a 10%, destacando-se tendéncia de dedidnramo baseado em ciéncia.

" vale destacar estudos de autores renomados defemate as atividades intensivas em recursos natuméissao de baixa
tecnologia, mas demandam intensamente atividadeR&d¥® gerando inovacdes, efeitos encadeadoresiyassitcriando
oportunidades de desenvolvimento.
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Prosseguindo na analise, algumas transformacéesemmm no &mbito do comércio exterior, que
apresentou mudancas a partir de meados da décd@@@eclaramente uma trajetoria de deterioracédo do
saldo da balanca comercial, que persistiu atéainia década de 2000. A apreciacdo cambial afiada
abertura comercial levou ao aumento das importagiedado que as exportacdes tiveram maior
crescimento apenas no periodo posterior a 200#hssabmerciais negativos acumularam-se entre 1996 e
1999 (Gréfico 5).

ApoGs 0 ano de 2000, o saldo comercial deixou delsfcitario, reflexo da mudanga do regime
cambial em janeiro de 1999. Apds 2004, verificansthoria do desempenho do setor exportador quando,
tanto as importagbes quanto as exportacdes, iamiama trajetéria de elevacdo, fazendo com que o
saldo comercial brasileiro crescesse até o an®0é. 2
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Gréfico 5: Exportacfes, importacdes e balanca coaldrasileira, 1996-2010 (milhSes de US$)
Fonte: Elaborado a partir de FUNCEX, 2011.

Apos 2006, iniciou-se uma fase de declinio do satiinercial que coincidiu com a intensificacéo
do processo de apreciacdo cambial e, mesmo diaméveis recordes de exportacdes, as importagdes se
elevaram em um ritmo mais rapido. Dessa forma, ie gae desde 2003 vinha apresentando saldos
comerciais crescentes, teve uma inflexdo nessetdrg. Uma explicagdo plausivel advém da pauta do
comércio exterior, quando analisada segundo unegagéo por intensidade tecnolédica

Iniciando com as exportacdes, verificou-se entr@61® 2010 um aumento da participagdo, nas
exportacdes totais, de produtos néo-industriaid@ld% para 36,4%, paralelamente a uma queda da
participacéo de produtos industriais de 83,2% 6ar&% (Tabela 9).

Percebe-se ainda, que os produtos de baixa inéelestécnoldgica responderam pela maior parte
das exportacdes em todo o periodo analisado, segelds segmentos de alta e médio-alta intensidade
tecnoldgica, e finalmente os de baixa intensidaded dgica.

No periodo 1996-2010, as exportagBes de produtoaltdee média-alta tecnologia perderam
participacdo nas exportacdes totais, de 29,7% 2626, enquanto as exportacdes de baixa tecnologia
reduziram sua participacdo de 36% para 26,4% ecamétia baixa tecnologia também estiveram em
queda de 20,5% e 14,6%. Quanto as importacOestiradsisdestaca-se que estas se elevaram de 84,4%
para 87,6%, enquanto que as nao industriais pendeseicipacao, de 15,6% para 12,4% (Tabela 10).

Além disso, os setores da industria de transformgg@& mais responderam pelo total importado
foram os setores de médio-alta tecnologia, segpielo segmento de alto contetddo tecnoldgico.

'8 A descrigdo das atividades segundo a agregacéntposidade tecnoldgica pode ser conferida nosésido trabalho.
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Somados, esses dois segmentos representaram 58,@¥alddas importacdes brasileiras. Os segmentos
de baixa e médio-baixa tecnologia sdo os que apeaen as menores participacdes, numa situacao
oposta a que ocorre com as exportacdes da industria

TABELA 9: Exportacdes brasileiras, por intensidéetmologica, 1996-2008, (em %)

Ano Produtos Ind. alta e média- Média-baixa Baixa Produtos nédo
industriais alta tecnologia tecnologia tecnologia industriais
1996 83,6 27,1 20,5 36,0 16,4
1997 80,4 29,7 18,4 32,3 19,6
1998 80,6 31,7 17,3 31,6 19,4
1999 81,8 31,2 17,7 32,9 18,2
2000 83,4 35,6 18,6 29,3 16,6
2001 82,0 33,1 17,1 31,7 18,0
2002 80,6 31,3 17,6 31,7 19,4
2003 80,1 29,9 18,3 31,9 19,9
2002 80,0 30,0 19,5 30,5 20,0
2005 79,5 31,8 19,2 28,4 20,5
2006 78,1 30,4 19,8 27,9 21,9
2007 75,9 29,1 19,7 27,1 24,1
2008 71,7 26,1 19,6 26,0 28,3
2009 68,4 23,7 16,2 28,5 31,6
2010 63,6 22,6 14,6 26,4 36,4

Fonte: Elaborado a partir de MDIC, 2011.

Tabela 10: Importacoes brasileiras, por intensidadeologica, 1996-2010, (em %)

Ano Produtos Ind. Alta e Média-baixa Baixa Produtos néo
industriais média-alta tecnologia tecnologia industriais
tecnologia
1996 84,4 58,2 13,0 13,2 15,6
1997 87,7 62,4 13,2 12,0 12,3
1998 89,4 64,8 13,0 11,6 10,6
1999 88,9 66,2 13,4 9,3 11,1
2000 88,0 63,8 15,7 8,4 12,0
2001 88,5 66,3 14,9 7,4 115
2002 86,0 64,2 14,1 7,7 14,0
2003 83,9 62,9 14,1 6,9 16,1
2004 82,2 61,9 13,8 6,5 17,8
2005 82,6 61,9 14,2 6,4 17,4
2006 82,2 59,7 15,7 6,8 17,8
2007 82,9 59,6 16,3 6,9 17,1
2008 82,7 59,3 16,9 6,5 17,3
2009 86,1 63,6 14,5 8,0 13,9
2010 87,6 61,2 18,8 7,6 12,4

Fonte: Elaborado a partir de MDIC, 2011.

Constatou-se ainda, uma relativa estabilidade tnatesa das importacdes, qual seja, uma elevada
propensdo a importar bens de alta e médio-alteoligia. No periodo em andlise, tem-se ainda a
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elevacdo da importacdo de produtos de média-babt@lbgia de 13,0% para 18,8% e a reducdo da
importacédo de bens de baixa tecnologia: de 13,2% H&%.

O movimento se refletiu sobre o saldo da balangaeccial segundo a intensidade tecnolégica.
Observa-se um movimento de queda do saldo comesiativo aos produtos industriais, ao mesmo
tempo em que foi crescente o saldo comercial velads produtos n&o industriais.
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Gréfico 6: Saldo da balanca comercial total e ptanisidade tecnolégica (1996-2008)
Fonte: Elaborado a partir de MDIC, 2011.

J& as industrias de alta e médio-alta tecnologadicionalmente deficitarias, prosseguiram
acentuando a trajetoria de reducdo do saldo coaherBpenas a industria de baixa intensidade
tecnologica elevou seu saldo comercial. Nota-setapt, que 0s superavits da balanca comercial,
quando se considera o0 saldo total da balanca c@hdmasileira, estdo sendo obtidos gracas ao
desempenho dos produtos n&o-industriais e indissidi@ baixa tecnologia, enquanto que os demais
setores da industria, os de maior conteudo tecimalpgstado revelando déficits cada vez mais elestado

Isso sugere que as transformagBes em curso natrindbsasileira, sdo em grande parte
influenciadas pelas politicas econdmicas, notadtares taxas de juros elevadas e o cambio apreciado,
que estdo contribuindo com as mudancas estrutdesisritas. Além do mais, tais transformacfes néo
parecem estar sendo acompanhadas de elementosegbanv a lancar as bases para uma fase de
desenvolvimento sustentado. Portanto, se é vemiael® pais esta tendo oportunidades com a expansao
do comércio internacional e se beneficiando dodatser um grande produtor ciemmoditiessobretudo
quando se apresentam novas oportunidades com sgsepivas da exploracdo do petréleo na camada
pré-sal, ndo € menos verdade que o desenvolvinmeigtrial brasileiro, demanda atencao, tanto pela
importancia do setor industrial, quanto pelas ewst&s do éxito alcangcado pelas economias que aealiz
politicas de estimulo a indastria.

6. Guisa de conclusao

Este artigo analisou a relacéo entre o desempeambooducéo industrial e as politicas monetaria e
cambial, ditas “boas” politicas, no periodo 1994@20Discutiu ainda, a importancia do setor indaktri
para o crescimento enfatizando que a adocao depslé instituicdes realmente voltadas para e
desse setor produzem efeitos positivos sobre aosuan devido aos efeitos de encadeamento dele
provenientes.
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Esse fato vem sendo reconhecido por diversas ecasama atualidade, notadamente do leste
asiatico, que tem encontrado o caminho, uma “texcéd” para alcancar taxas de crescimento ecormmic
elevadas, destacando-se como importantes compegidorcenario internacional, a exemplo da economia
chinesa e dogtigjres” asiaticos.

O caso brasileiro, aponta para uma trajetéria davella descrita, uma vez que a politica
macroecondmica, embora exitosa em manter a edtddli de precos, revela-se pouco eficiente no
estimulo ao setor produtivo, consequentemente mecienento da renda e do emprego de forma
sustentada.

Os resultados empiricos do trabalho sugeriram guneli@stria foi afetada negativamente pelos
juros, mas que, com relacdo ao cambio, dois movwsediferentes puderam ser notados: o efeito
positivo de uma desvalorizacdo, entre 1994-2002gativo, entre 2003-2010. Esse ultimo resultado
encontrado divergiu do que era esperado, levargleeae buscasse investigar o porqué de tal fate. Um
interpretacdo plausivel é que isso pode ser axeetla configuracdo recente da industria brasilérdo
em vista que, as industrias que tem maior reprasedade e/ou que estdo em expansdo, sdo aquelas
dotadas de grandes vantagens comparativas, papaamssa competitividade é elevada e que, por essa
razao, apresentam menor sensibilidade a variagibiah Trata-se da grande industria de alimentos,
petroleo e combustiveis, metallrgica, entre outgag na fase recente, tem sido estimuladas pelos
aumentos dos precos internacionais, recebendo asremavolumes de investimentos, caso das
commoditiespor exemplo.

Para as outras atividades, nas quais a compeditigidepende de fatores que ndo as condi¢cdes de
vantagens comparativas dadas, a desvalorizacaandbi@ teve o efeito de desestimular a reposi¢cao de
maquinas e equipamentos para a modernizacdo daugdmd encarecer a importacdo de bens
intermediarios, insumos e matérias-primas, que z&duo custo final do produto, tendo o impacto
negativo, como sugeriu na analise empirica.

Diante do exposto, percebe-se que a problematieaeguolve a trajetéria recente da industria
brasileira ainda carece de maiores estudos solug gblemas, causas e consequéncias para o
desenvolvimento nacional. Passam pela questaosiddeoacdo sobre as politicas econdmicas em curso, a
realizacdo de uma politica industrial efetiva, tdeindo a especificidade do desenvolvimento
brasileiro, bem como experiéncias internacionam becedidas.

Nesse sentido, em consonancia com o0s estudos <itaglsse trabalho, fica evidenciada a
importancia de se conferir maior atencdo ao setdustrial, tendo em vista o seu papel para o
crescimento econdémico.
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