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RESUMO

Este trabalho tem por objetivo analisar a evolugao
dos pregos das commodities no periodo recente e
suas consequéncias a luz da analise das economias
agrario-exportadoras de Raul Prebisch. A conclu-
sdo exposta indica que as economias nas quais as
commodities exercem papel fundamental nas ex-
portagdes — caso do Brasil — sdo vulneraveis a um
nimero maior de alteragdes no cenario econdmi-
co externo. Na introdug@o, a conjuntura recente
de alta dos precos das commodities, seus reflexos
no Brasil e a conex@o com a analise de Prebisch
sdo revistas. Na segunda secao, ¢ feita a analise
individual da evolugdo dos pregos das commodi-
ties. Em seguida, na terceira se¢do, evidencia-se
a correlagdo entre pregos de exportagdo e pregos
das commodities. Na quarta se¢do, ¢ tracada a
evolugdo recente do comércio externo brasileiro,
com destaque para a participagdo da China. Como
conclusdo, a quinta se¢do ¢ dedicada a apontar os
efeitos de uma economia voltada para a exporta-
¢do de produtos primarios, seus efeitos deletérios
e possiveis politicas de governo, a fim de absorver
as vantagens comparativas para a economia, mais
uma vez, a luz de Prebisch e sua analise sobre as
economias baseadas na exportagdo de produtos
basicos, ou seja, as commodities de hoje.
Palavras-chave: Commodities; Desenvolvimento
econdémico.

1 Introducao

Atualmente, observam-se os re-
flexos e efeitos de duas crises economi-
cas: a primeira, financeira, que teve seu
inicio em 2007, com o estouro da bolha
imobiliaria gerada no mercado financei-
ro dos Estados Unidos; a segunda crise,
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ABSTRACT

This paper aims to examine closely the evolu-
tion of commodities prices in recent years and
their consequences in light of the analysis of
agricultural-exporting economies of Raul Preb-
isch. The conclusion indicates that the exposed
economies where commodities play a key role
in exports - the case of Brazil - are vulnerable
to a greater number of changes in the external
economic environment. In the introduction, the
recent situation of high commodity prices and its
reflections on Brazil, in connection with the anal-
ysis of Prebisch are revisited. The second section
is made the individual analysis of the evolution
of commodity prices. Then, in third section, we
noted the correlation between export prices and
commodity prices. The fourth section is drawn

from the recent Brazilian foreign trade, with em-

phasis on the participation of China. In conclu-
sion, the fifth section is devoted to pointing out
the effects of an economy geared for the export
of primary products, and possible deleterious ef-

fects of government policies in order to absorb

the comparative advantages for the economy
once again in the light of Prebisch’s analysis of
the economies based on exports of agricultural
goods, ie, commodities today.

Keywords: Commodities; Economic develop-
ment.

de carater fiscal, localizada na Europa,
com diversos paises atingindo niveis
excessivos de endividamento e enfren-
tando dificuldades crescentes de fazer
frente aos servigos dessas dividas.

O Brasil apresentou os primei-
ros sinais de contagio dessas crises de
formas diferentes. Na crise financeira,
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ocorreu um choque na taxa de cambio,
uma queda dos precos das commodities
e contragdo da liquidez disponivel no
sistema de crédito internacional, inclu-
sive o crédito ao comércio exterior. O
resultado foi a queda expressiva tanto
das exportacdes quanto das importa-
cOes. Entretanto, as medidas expan-
sionistas adotadas ao redor do mundo,
como os Quantitative Easings — QEs
— disponibilizados pelo Banco Central
Americano, em conjunto com as me-
didas anticiclicas determinadas pelo
governo brasileiro, permitiram uma ra-
pida recuperac@o da economia do pais,
inclusive das exportacdes, animadas
por um novo ciclo de alta dos precos
das commodities e pela manutencao
do crescimento nos paises emergentes,
destacadamente a China.

A segunda crise comegou a mos-
trar seus efeitos nos Ultimos meses de
2011. Até meados do ano, o pais regis-
trava uma taxa média de crescimento
das exportagdes em torno de 32%. Des-
de entdo, a deterioracdo das expectati-
vas sobre o crescimento mundial e uma
nova queda das cotagdes das commodi-
ties provocaram desaceleragdo da ativi-
dade econdmica doméstica e também
das exportagdes. No periodo janeiro-
setembro, a alta das exportagdes, em
relagdo ao mesmo periodo de 2011, re-
duziu-se para 17,8%?7.

Essa queda foi gerada principal-
mente por dois fatores: (i) a retragdo
das importagdes europeias de produtos
nacionais, em resposta ao aprofunda-
mento da crise das dividas soberanas; e
(i1) a reducdo dos precos de exportagdo,
especialmente dos bens basicos, como
produtos agricolas, energéticos e miné-
rios. Entre agosto e dezembro, os pre-
cos acumularam queda de 5,9%, tendo
sido de 9,7%"® no caso especifico dos
produtos basicos.

Tais produtos fazem parte do
conceito amplo utilizado atualmente,
chamado de commodities. O objetivo

2 Dados da Secretaria de Comércio Exterior — SECEX.
* Indice de Pregos de Exportagdo, calculado pela Fundagdo Centro de
Estudos do Comércio Exterior — Funcex.
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da utilizagdo do termo ¢ diferenciar
uma variedade de produtos basicos que
sdo essenciais para o processo produti-
vo em geral — como petroleo e minérios
— e para a alimentacdo de animais e a
humana, bens essenciais a sobrevivén-
cia. Além disso, trata-se de bens razoa-
velmente homogéneos e cujos precos
sdo, em geral, definidos por mercados
internacionais organizados, por meio de
bolsas de mercadorias.

O grupo de produtos incluidos na
alcunha commodities costuma variar,
dependendo dos critérios de analise. Al-
guns incluem até produtos manufatura-
dos, como o aco, dada a essencialidade
desse bem como insumo no processo
produtivo de diversos setores indus-
triais, como o automobilistico, naval, de
maquinas e equipamentos, e etc. A par-
ticipagdo do grupo das commodities nas
exportagdes brasileiras tem crescido de
forma importante e, nos ultimos anos,
tomou a lideranga na pauta exportadora.
Entre 2005 e 2011, a participacao dos
produtos basicos passou de 29,3% para
47,8% (+18,5 pontos percentuais em
apenas seis anos), enquanto os manufa-
turados viram sua participag@o declinar
de 55,1% para 36,0% (-19,1 p.p.)*. Nao
se pode menosprezar a importancia des-
sa mudanca, dado os efeitos internos na
economia brasileira como um todo.

Deve-se destacar, ainda, que as
exportagdes cresceram no periodo 2005
a 2011, lideradas pela alta de precos,
que respondeu por 70% da elevacao do
montante total exportado. A maior parte
dessa alta se deve aos produtos basicos,
cujos precos aumentaram quase trés
vezes mais do que o dos bens manufa-
turados. Além disso, as diferencas sdo
notaveis também quando se considera
apenas a evolucao das quantidades ex-
portadas: os basicos acumularam cres-
cimento de 41,1% entre 2005 e 2011,
ao passo que os manufaturados tiveram
queda de 14,4% no mesmo periodo.

Destinos cativos de exportacdes
nacionais em anos anteriores tém per-

“Fonte: SECEX.
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dido participag@o junto com essa altera-
¢do na pauta. Em 2001, o Nafta era con-
siderado o principal parceiro comercial
brasileiro. Nos dez anos seguintes, con-
tudo, o maior destaque ficou a cargo do
bloco Asia/Pacifico, para o qual as ven-
das brasileiras tiveram crescimento de
quase sete vezes, assumindo o primeiro
posto na pauta exportadora do Brasil.
Somente a China representou, em 2011,
17,3% das vendas, aproximando-se do
percentual referente a todos os 27 paises
da Unido Europeia somados (20,7%)°.

A maior concentracdo das ex-
portagdes brasileiras em commodities
e a grande probabilidade de que isso
se aprofunde ainda mais nos proéximos
anos trazem consigo a necessidade de
acompanhar e entender melhor os mer-
cados de commodities, o comportamen-
to de seus precos, as implicagdes para os
fluxos de exportagao e, principalmente,
as consequéncias sobre as perspectivas
de desenvolvimento econdmico do pais.
O estudo desses produtos reveste-se de
especial importancia tendo em vista o
diferencial de comportamento de suas
trocas comerciais comparativamente
aos produtos industrializados.

O objetivo deste trabalho ¢ expor
o niimero significativo de fragilidades as
quais as economias exportadoras de com-
modities estdo expostas em virtude dos
possiveis choques externos inerentes a
tal perfil exportador, assim como ocorria
com as economias agrario-exportadoras
do passado. A conclusao expoe o desafio
dos governos nacionais em redistribuir o
ganho com a produ¢do desses bens para
toda a economia, gerando maiores niveis
de bem-estar e desenvolvimento de suas
sociedades em longo prazo.

2 Commodities: volatilidade, sazonali-
dade, choques externos e Raul Prebisch

O comportamento dos merca-
dos de commodities obedece a padroes
significativamente diferentes dos de-
mais bens, a comecar pelo fato de que

* Ibid.

a capacidade de oferta esta diretamente
relacionada a disponibilidade de recur-
sos naturais, o que restringe a gama de
potenciais paises ofertantes e estabelece
restrigdes naturais a expansdo da oferta.
O que poderia soar - a principio - como
uma vantagem para os paises produtores
¢ compensada pela perda diante de trés
aspectos que caracterizam esses merca-
dos: volatilidade de pregos, efeitos sazo-
nais e sensibilidade a choques externos.

Quando ha uma alteracdo no am-
biente econdmico de um estagio de cres-
cimento para estagnacdo ou queda, as
evolucdes das transacdes comerciais en-
tre produtos basicos e manufaturados se
mostram bastante dispares. As cotagdes
dos precos de produtos manufaturados
tendem a se manter em niveis similares
aos de antes de crises, com menor vola-
tilidade, por um periodo de tempo maior
que no caso das commodities.

A volatilidade nos precos de com-
modities tende a ser maior do que nos
precos de bens manufaturados, porque
tais produtos sofrem a influéncia de fa-
tores como sazonalidades, mercados de
negociacdo diferenciados e maior con-
centragcdo de sua produgdo em um nu-
mero reduzido de paises que dispoem de
vantagens comparativas nesses produtos.

A sazonalidade € um fator prepon-
derante na diferenciagdo entre commodi-
ties e os demais produtos. Devido aos pe-
riodos de safra, aos fatores climaticos e as
oscilacdes nas demandas, a sazonalidade
inerente as commodities ¢ significativa-
mente maior do que das demais catego-
rias de produtos. Isso tende a amplificar
as variagdes de preco nas diversas transa-
¢oes comerciais dessas mercadorias.

Portanto, os paises que tém, em
sua pauta exportadora, grande partici-
pacdo de commodities tendem a ser im-
pactados de forma mais intensa em suas
exportagoes, diante de desaceleragdes ou
recessdes econdmicas em seus parceiros
comerciais, do que paises exportadores
de produtos industrializados. Isso pode
causar maior volatilidade nos ciclos eco-
nomicos dos paises onde houver grande
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concentracao na exportacdo de commo-
dities, gerando efeitos deletérios em va-
ridveis macroeconémicas, como taxa de
juros, cambio e taxa de crescimento do
PIB, a fim de ajustar a economia interna
aos choques externos. Ou seja, a deman-
da externa terd impacto mais acentuado
em toda a economia interna.

Fenoémeno parecido ja foi estu-
dado de forma aprofundada ha algumas
décadas por Raul Prebisch (1949), eco-
nomista argentino que identificou a fra-
gilidade de paises agrario-exportadores,
diferenciando estes dos demais paises
onde as exporta¢des tém maior participa-
¢ao de bens manufaturados. A conclusio
exposta por seu trabalho ¢ que, mesmo
havendo uma expansdo no consumo de
produtos basicos, 0 que aumentaria as
receitas nas exportacdes ¢ melhoraria os
numeros de comércio dos paises expor-
tadores, os ganhos obtidos com as divi-
sas geradas pela exportagdo nao geravam
externalidades positivas para o desenvol-
vimento econdmico, como o aumento da
renda e bem-estar da populagao.

O translado do estudo de Prebis-
ch com as economias agrario-exporta-
doras para os dias de hoje pode ser feito
no caso das economias exportadoras
de commodities. Os paises que t€m sua
pauta de exportacdo com grande parti-
cipagdo destes produtos tendem a se-
rem reféns das fases expansionistas dos
ciclos econdmicos das economias em
crescimento, que demandam um maior
volume de commodities, necessarias a
expansao dos seus setores produtivos e
que geram o crescimento econémico.

Entretanto, como os ciclos eco-
ndmicos tém suas fases de estagnacgdo
e queda, os paises exportadores de bens
primarios sofrem oscilagdes muito
maiores do que os demais, ja que depen-
dem de um pequeno grupo de produtos
com precos mais volateis e fatores sa-
zonais influenciadores. E como os seto-
res de produgdo e extragdo destes bens
tendem a acompanhar a expansdo ex-
terna, quando ha retragdo nos mercados
dos paises demandantes, os paises ex-
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portadores destes produtos sofrem com
maior intensidade os efeitos deletérios
da desaceleragdo econdmica externa, na
forma de déficits na balanga comercial,
volatilidade no cambio e desemprego.

Tais impactos, entdo, sdo transfe-
ridos aos demais setores da economia,
gerando dificuldades internas, como o
desequilibrio em suas balangas comer-
ciais e no balanco de pagamentos. Por-
tanto, paises com grande concentragao
de sua pauta de exportagdes em produ-
tos basicos, as commodities, tornam-se
mais frageis e dependentes de variaveis
externas, que nao estdo sob o controle
interno, em que politicas econdmicas
adotadas por seus governos nao surtirdo
efeito nem resolverdo a influéncia de
choques externos.

2.1 Commodity currencies

Linhas de pesquisa mais recentes®
tém ressaltado a relacdo entre exportacao
de commodities e taxa de cambio. A ideia
basica ¢ a de que paises que sdo grandes
exportadores de commodities tendem
a ter suas moedas supervalorizadas, ou
seja, mais valorizadas do que seria sua
taxa de cambio “de equilibrio”. Quan-
to maior for essa participagdo e quanto
mais altos forem os precos das commo-
dities que tal pais exporta em grande
quantidade, mais a moeda nacional sera
valorizada frente as moedas de troca in-
ternacionais. As moedas desses paises
sdo chamadas de commodity currencies.
Nesses casos, a volatilidade dos pregos
das commodities ¢ transferida para as ta-
xas de cambio, provocando movimentos
de valorizagdo ou desvalorizagdo, que
trazem prejuizos ao crescimento € a es-
tabilidade macroecondmica.

Os modelos econométricos que
analisam o comportamento do comér-
cio exterior passaram, entdo, a incor-
porar uma variavel que explicitasse o
comportamento dos precos das com-
modities. A significancia dessa varia-
vel nos modelos destaca a importancia

¢ Por exemplo, Chen & Rogoff (2003) ¢ Clemens & Fry (2006).
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desse grupo de bens naquela economia,
dizendo se o cambio ¢ significativamen-
te influenciado pelo indice de precos de
commodities ou nao.

Os pregos das commodities tam-
bém causam impactos importantes so-
bre a estrutura produtiva do pais. Diante
de uma alta generalizada de precos das
commodities, como a que se observou
entre meados de 2009 e meados de
2011, os setores produtores de commo-
dities auferem altos niveis de lucrati-
vidade, o que induz um maior nivel de
investimentos nesses setores, dificultan-
do a diversificacao de atividades produ-
tivas na economia. A pauta exportadora
tendera, entdo, a ter uma concentracao
ainda maior nesses bens no futuro. Isso
tem sido observado em paises exporta-
dores de bens basicos, como no caso do
Chile, com a exportagdo de cobre; da
Argentina, com soja, trigo e carne bovi-
na; e com o Brasil, principalmente com
a soja, o minério de ferro e, mais recen-
temente, o petroleo.

O forte aumento do peso das
commodities na pauta de exportagdo e
a grande relevancia dos pregos na de-
terminacdo da evolu¢ao dos montan-
tes exportados sdo caracteristicas que
permitem classificar o Brasil hoje no
grupo de paises em que o cAmbio € in-
fluenciado pela evolugao dos precos das
commodities, no modelo de commodity
currencies. Sendo assim, torna-se de vi-
tal importancia acompanhar e entender
0 comportamento recente € as perspec-
tivas para a evolugdo futura dos precos
das commodities.

2.2 Indices de pregos nacionais e inter-
nacionais de Commodities

Com a variabilidade de produtos
inseridos no grupo de commodities, ha
também uma variedade de indices de pre-
¢0, que indicam o comportamento ao lon-
go do tempo de tais produtos, agregan-
do-os de formas diferentes. Porém, como
a maioria dos indices de prego inclui
produtos similares, é observado um com-

portamento semelhante entre os mesmos,
tendo alguma correlagdo entre si.

A necessidade da analise de pre-
¢os exclusivamente de commodities tem
aumentado significativamente, dado as
importantes variagdes de precos nos ul-
timos anos e também em virtude do de-
senvolvimento de mercados futuros es-
pecificos para a negociagao de tais bens.
Para a negociagdo em mercados futuros,
€ necessario o conhecimento dos precos
atuais dos produtos nos mercados (pre-
¢os spot) e dos mesmos precos no futuro,
a fim de gerar alguma previsibilidade nas
transacdes ¢ dar maior confiabilidade ao
cenario econdmico futuro.

Ha algumas criticas de analis-
tas do tema’ quanto a evolugdo recente
desses mercados futuros de commodi-
ties, pois os eles alegam que estes t€m
sido afetados de forma exagerada, por
movimentos especulativos. Isso ocor-
reria porque ha investidores externos
em busca de ganhos financeiros apenas
com a negociagdo de contratos futuros
desses produtos, sem terem negocios
“reais” na area de produtos basicos.

Ou seja, as bolsas de negociagdo
especificas de commodities — como a
de Chicago —, que foram criadas com
o intuito de proteger produtores e gerar
uma previsibilidade maior da oferta de
tais produtos entre diferentes paises,
tém sofrido com movimentos especula-
tivos de monta, vistos, anteriormente a
crise financeira dos EUA e das dividas
na Europa, somente no mercado finan-
ceiro. Ademais, tal fato tem prejudicado
produtores de commodities em diversas
partes do mundo e gerado maior volati-
lidade na oferta e nos pregos.

A critica foi formalizada em uma
carta enviada a uma reunido do G-20 em
2011, da qual 450 economistas de centros
renomados de economia foram signa-
tarios. O acontecimento mostra alguma
convergéncia de opinides sobre a ocor-
réncia de eventuais distor¢cdes nos pregos
do mercado de commodities em virtude
de especulagdo com contratos futuros.

7 Gilbert (2010).
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De qualquer forma, a analise dos
precos das commodities ¢ fundamental
para se entender o avanco de econo-
mias que t€m sua pauta de exportagdo
concentradas nesse grupo. Portanto,
apresenta-se aqui um compéndio com
alguns indices disponiveis no Brasil e
no exterior, para o estudo do comporta-
mento dos mesmos.

2.3 Indice de commodities Brasil: IC-Br

O Banco Central do Brasil es-
tima os pregos de exportagdo de com-
modities a partir de um grupo selecio-
nado de produtos nacionais, formando
o Indice Commodities Brasil - o IC-Br.
Neste grupo, estdo commodities agrico-

RODRIGO DOS SANTOS BRANCO

las e pecuarias (carne de boi, algodao,
o6leo de soja, trigo, agticar, milho, cafg,
arroz e carne de porco), metalicas (alu-
minio, minério de ferro, cobre, estanho,
zinco, chumbo e niquel) e energéticas
(petroleo Brent, gés natural e carvao). O
indice composto reune a média mensal
ponderada dos pregos em reais das com-
modities relevantes para a dindmica da
inflagdo brasileira.

Na Figura 1, observa-se a evo-
lu¢do recente do indice composto do
IC-Br, no qual se vé um aumento dos
precos ao longo de 2002, relacionado,
em grande parte, a forte desvalorizacao
do cambio ocorrida naquele ano. Entre
2003 e 2010, o indice oscila bastante,
mas sem tendéncia definida.
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Figura 1 - Indice Composto de Pregos Commodities-Brasil - IC-Br (Base 100 = dezembro de 2005)

Fonte: BCB (2011).

O ultimo pico dos pregos das
commodities, segundo o indice, ocorreu
em fevereiro de 2011, acumulando alta
de cerca de 40% em menos de um ano.
Essa escalada positiva coincide exata-
mente com o periodo em que se regis-
trou o maior aumento da participagdo
das commodities nas exportagoes.

2.4 Indice de commodities agropecuarias

Outro indice nacional de pregos,
focado nas commodities agricolas brasi-
leiras, ¢ desenvolvido pelo Centro de Es-
tudos Avangados em Economia Aplicada
da Esalq - CEPEA/ESALQ. As principais
commodities agropecuarias do Brasil tém
precos cotados em diferentes regides do
pais onde sdo produzidas, e o indice tem
caracteristicas mais regionais, de forma a
representar melhor o comportamento de
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tais produtos no mercado interno.

Na Figura 2, ¢ analisado o com-
portamento dos precos de commodities
agropecuadrias, selecionadas a partir dos

numeros disponibilizados pela Esalq. O
indice foi construido com a mesma base
utilizada anteriormente (dezembro de
2005) para efeitos de comparagdo.
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Figura 2 - Indice de lg)rec;os de Commodities Agropecudrias brasileiras selecionadas

(Base 100 = Dezembro de 2005)

Fonte: Elaboragdo do autor com dados do CEPEA/Esalq.

Diferentemente do indice com-
posto do Banco Central, que conside-
ra produtos energéticos e metais como
o minério de ferro, os precos internos
das commodities agricolas apresentam
maior volatilidade a partir de 2008, des-
tacadamente as cotagdes de soja e de
carne bovina. Apds isso, ocorrem duas
quedas acentuadas: a primeira, no final
de 2008; e a segunda, em meados de
2010. Nesse intervalo, os pregos man-
tém alguma volatilidade e retomam
uma trajetéria de alta no segundo se-
mestre de 2010.

Os precos dos nossos tradeables
agricolas atingem as maiores cotacdes
observadas recentemente, do inicio de
2011 até meados do mesmo ano. Desde
entdo, as cotagdes tém tido baixas, po-
rém em patamares ainda mais elevados
que os observados em 2009 ¢ 2010.

Os produtos agricolas que apre-
sentam maior destaque na alta ocorrida
em 2011 sdo o etanol e o café. Ambos
tém seus pregos trés vezes maiores que

no inicio do periodo observado. Logo
em seguida, estdo carne bovina e agi-
car, também com altas bastante expres-
sivas em 2011 — mais de 2,5 vezes do
que eram seus precos em 2005.

Produto complementar ao agucar,
o etanol tem forte evolugdo positiva no
seu preco a partir de 2010, com pico em
margo de 2011, ocorrido principalmente
em virtude da queda na oferta do com-
bustivel, que teve seu principal insumo
deslocado para a produgdo de agticar. As
usinas brasileiras sdo, em sua maioria,
hibridas, permitindo a fabricagdo de agu-
car ¢ etanol. O produtor ira, entdo, ofertar
maiores quantidades do produto que tiver
uma maior margem de lucratividade, de
acordo com as cotagdes de mercado.

A soja é o produto que apresen-
tou menor volatilidade de pregos ao
longo do periodo observado, mas tam-
bém teve sua cotagdo recorde no inicio
de 2011. Apesar da maior demanda,
vinda principalmente da China, pelo
produto, a produtividade crescente das
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areas plantadas de soja tem atendido,
de forma mais adequada, a crescente
demanda. Adicionado a isso, ha o fato
de que o produto nao sofreu quebras de
safra acentuadas, o que permitiu uma
maior continuidade da oferta ao longo
dos anos.

2.5 Comparacdo entre indices de prego
para commodities metalicas

Se for separado o efeito das com-
modities metalicas das demais, perce-

——1IndiceIC-Br Metal
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be-se um comportamento diferente das
commodities agricolas. Utilizando-se o
indice gerado pelo BC somente para os
produtos metalicos, a média de pregos
internacionais das commodities meta-
licas (niquel, cobre, chumbo, minério
de ferro e etc.) fornecidos pelo FMI e
0s precos internacionais do minério de
ferro (fornecidos também pelo FMI), é
possivel notar alguma correlacdo entre
os indices, principalmente a partir de
margo de 2009, conforme indicam as
trajetorias das variaveis na Figura 3. As

Preco (em US$) da tonelada das Commodities Metalicas
=——Preco (em US$) da tonelada do Mimério de ferro
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Figura 3 - Evolucdo internacional do conjunto das commodities metalicas, minério de ferro e

IC-Br metal

Fonte: Elaboragao do autor com dados do BCB e FMI.

trés séries mostram um pico recente, no
inicio de 2011, o que corrobora o fato
das maiores receitas auferidas com as
exportacdes de minério de ferro no Bra-
sil no periodo recente.

Entretanto, apds esta alta observa-
da no inicio de 2011, o comportamento
dos precos internacionais do minério de
ferro e das commodities metélicas como
um todo difere do indice de commodities
metalicas do BC. Isso pode ter ocorrido
em virtude de a corre¢cdo dos precos de
exportacdo do minério de ferro brasilei-
ro ser feita por contrato, com uma mé-
dia dos ultimos trés meses nas exporta-
¢oes para a China. Essa ¢ a pratica que a
maior empresa exportadora brasileira do
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produto, a Vale, tem feito com o gover-
no chinés, o que leva a um descolamento
das cotagdes do minério de ferro no mer-
cado spot, com o0s pregos praticados nas
exportacdes para a China pela Vale.

Este fato pode explicar tal desco-
lamento no comportamento das séries
do BC com as fornecidas pelo FMI ao
fim de 2011.

3 Correlacdo entre indices de preco
internacionais e indices de preco de
exportacio para commodities

Através do exercicio de correla-
¢do entre as cotagdes de pregos inter-
nacionais € nacionais das commodities
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com os indices de prego de exportacdo
de tais produtos pelo Brasil, identifica-
se uma correlacdo positiva e significan-
te com a evolucao recente dos pregos -
tanto internamente como externamente
- no caso das commodities, conforme
sera demonstrado em seguida.
Utiliza-se, como base, o Indice de
preco de exportagdo de produtos basi-

cos, fornecido pela Fundacdo Centro de
Estudos do Comércio Exterior - Funcex.
O grupo de produtos reune as principais
commodities exportadas pelo Brasil,
como minério de ferro, petroleo, soja,
complexo de carnes (frango, bovina e
suina) e café. A evolugdo do indice pode
ser observada na Figura 4, a seguir:
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Figura 4 - Indice de prego de produtos basicos para exportagao (Base 100 = Dezembro de 2006)

Fonte: Funcex

Haum pico de pregos em 2008, en-
tre abril e julho, no indice de pregos basi-
cos de exportagdo, o que corrobora a alta
também observada nas cotagdes de prego
de commodities agricolas, conforme des-
tacado na secdo anterior. Posteriormente,
ha uma queda acentuada até janeiro de
2009, quando o indice aponta novamente
para uma trajetoria de alta. Essa trajetoria
culmina com o pico de precos ocorridos
em 2011, o que corrobora as altas de pre-
¢o observadas nas commodities inseridas
no grupo de produtos basicos.

O que se pode avaliar do indice de
precos de exportagdo de produtos basicos
¢ dos precos das commodities ¢ que ha
uma significativa correlagdo entre os mes-
mos. Isso faz sentido dada a participacao
importante desses produtos na pauta de
exportagOes brasileira, oscilando em tor-
no de 50% do total exportado atualmente.

Analisando-se mais detidamen-

te o grupo de produtos basicos expor-
tados, € possivel compara-lo com as
commodities separadamente para captar
o efeito individual no grupo de basicos
exportados. Deve-se, entdo, comparar o
indice de preco de bens basicos exporta-
dos com as cotagdes de commodities no
mercado internacional, porém com seus
precos convertidos para Reais, para a
retirada do possivel efeito do cambio
entre os pregos externos (em dolares) e
o indice de pregos de exportagao.

Além disso, ¢ possivel observar o
grau de correlagdo, através do coeficiente
de correlagdo (p) de cada preco da com-
modity exportada, em relacdo ao indice
de precos do grupo de produtos basicos
exportados. Esse coeficiente estatistico
indica o grau de similaridade entre as tra-
jetorias das variaveis analisadas, de acor-
do com a formula estatistica a seguir:
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cov(X,Y)

p

O coeficiente tem seu intervalo
de resultados entre 0 e 1, indicando que
quanto mais proximo de um for o coe-

BN CEL Y TR

v/var(X) - var(Y')

ficiente, maior sera a correlagdo entre
as variaveis. O calculo ¢ feito entre os
precos indicados no Quadro 1:

Precos p

Cambio Nominal (R$/USS) -0,73
Commodities (cotagdo internacional em R$)

Carne Bovina 0,85
Café 0,82
Minério de Ferro 0,82
Soja em grdo 0,68
Actcar em Bruto 0,58

Quadro 1 - Grau de correlagdo entre precos internacionais de commodities selecionadas e o

indice de precos de produtos basicos exportados

Fonte: Elaboragao do autor com dados da Funcex e FMI.

Utilizou-se, como base de dados,
das cotagdes internacionais de commo-
dities de dezembro de 2005 a outubro
de 2011 (com dados do FMI), da taxa de
cambio nominal (R$/USS§) do periodo
fornecida pelo Banco Central do Brasil
e do indice de preco de produtos basicos
de exportagdo, da Funcex.

Antes de analisar individualmen-
te cada produto, ¢ interessante observar
o grau de correlacdo entre a taxa de
cambio nominal do Real versus Ddlar e
o indice de pregos dos produtos basicos
de exportacdo, dado o valor negativo.
O resultado pode indicar que os precos
dos produtos basicos exportados tém
relacdo inversa com as oscilagdes na
taxa de cambio brasileira, ou seja, um
cambio mais alto poderia ser observado
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em periodos de baixa de pregos interna-
cionais das commodities. Tal interpreta-
cdo parece fazer sentido com o corrido
recentemente na economia brasileira.
Enquanto foi visto um pico no prego
das commodities, a taxa de cambio no
Brasil seguiu em queda.

Ja em relagdo aos produtos basi-
cos, o produto exportado que apresenta
o maior grau de correlagdo com o indice
de preco de produtos bésicos ¢ a carne
bovina. Em seguida, tem-se café¢, miné-
rio de ferro e soja como os que apre-
sentam maior grau de correlagdo com o
indice de basicos exportados.

Para fins de observacao, os grafi-
cos com a evolucdo dos precos de cada
produto com o indice de bens basicos
estao abaixo:
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Figura 5 - Indices de preco de produtos bésicos exportados e do prego internacional da carne
bovina (Base 100 = Dezembro de 2005)
Fonte: Elaboragao do autor com dados da Funcex e FMI.

O preco externo da carne bovina  influéncia de alta de alguma outra com-

¢ 0 que apresentou maior grau de corre-
lacdo com o indice de basicos exporta-
dos, no periodo observado. Entretanto,
em 2011, ocorreu um descolamento das
séries, 0 que pode ter acontecido pela

modity, como o minério de ferro, que
tenha “puxado” o indice de basicos ex-
portados para cima, mantendo sua tra-
jetoria de alta no periodo subsequente.
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Figura 6 - Indices de prego de produtos basicos exportados e do prego internacional do Café

em graos (Base 100 = Dezembro de 2005)

Fonte: Elaboragao do autor com dados da Funcex e FMI.

SOCIAIS E HUMANAS, SANTA MARIA, v. 26, n. 01, jan/abr 2013, p. 197-216



O café¢ foi o segundo produto
com o maior coeficiente de correlagao
entre os selecionados com o indice de
preco dos bens basicos exportados. Po-
rém, assim como ocorreu com a carne,

RODRIGO DOS SANTOS BRANCO

a trajetoria de precos do produto se des-
cola do indice de basicos exportados em
2011, o que sugere o efeito mais impor-
tante de outros produtos basicos sobre o
indice de exportacdes.

Minério de Ferro Precos Basicos (Funcex)
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Figura 7 - Indices de preco de produtos basicos exportados e do prego internacional do minério

de ferro (Base 100 = Dezembro de 2005)

Fonte: Elaboragdo do autor com dados da Funcex e FMI.

r

O minério de ferro é o terceiro
produto que tem o maior grau de correla-
¢do com os produtos basicos exportados,
entre os produtos selecionados (p=0,82).
Até agosto de 2008, as evolugdes dos ba-
sicos exportados acompanham a trajetoria
de pregos do minério, porém, desde entéo,
as cotagdes internacionais da commodity
tém seguidas altas que ndo acompanham
a mesma magnitude dos pregos de produ-
tos basicos. Tal comportamento ressalta a
escalada recente do preco do minério no
mercado global, que tem tido uma evo-
lugdo positiva bastante acima das demais
commodities. Esse efeito colaborou, em
grande parte, com a alta total dos bens
basicos exportados, o que explica o des-
colamento, a partir de 2011, dos demais
precos das outras commodities.

Ja se for utilizado os precos inter-
nos de commodities e o indice de preco
de produtos basicos exportados, consi-
derando o peso de cada produto expor-
tado pelo Brasil na pauta de comércio,
pode-se observar, de forma mais acura-

da, a correlagdo entre os indices. O peso
de cada produto na pauta ¢ visto como
a importancia, em termos de valor, que
cada um atinge no total. Com o volu-
me exportado em 2011, pode ser feito
o amortecimento dos precos através das
participacdes de cada produto no ano,
indicadas através dos pesos abaixo, na
Tabela 1:

Tabela 1 - Participagdio de commodities
selecionadas no total exportado. (Valores de 2011)
Produto Particé);:gga;lt(; g(()) total
Minério de ferro 16,33%
Soja em grao 6,38%
Agucar em Bruto 4,51%
Café 3,12%
Carne Bovina 2,55%

Fonte: Secex/Mdic.

Apbs isso, foi novamente calcu-
lado o grau de correlagdo que cada pre-
¢o interno dos produtos indicados tem
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com o indice de preco de produtos ba-
sicos exportados no Quadro 2, a seguir:

Pregos p
Carne Bovina 0,93
Café 0,84
Minério de Ferro 0,82
Soja em grao 0,67
Agucar em Bruto 0,53

Quadro 2 - Grau de correlagdo entre precos
domésticos de commodities selecionadas € o
indice de preco de basicos exportados
Fonte: Elabora¢ao do autor com dados da
Funcex e Esalq.

Os numeros tém ligeiras altera-
¢oes, em relagdo aos anteriores, com pre-
¢os internacionais. Isso decorre das dife-
rentes participagdes que o Brasil tem, em
termos de pregos domésticos, na expor-

= Carne Bovina

209

tacdo desses produtos. Alguns sofrem
maior influéncia do preco doméstico em
suas exportagdes — dadas as diferentes
importancias do mercado interno — o que
impactara de forma mais acentuada no
indice de pregos de exportacdo. Outros,
porém, t€ém menor participacdo em um
possivel efeito de seus pregos sobre o
preco dos basicos exportados.

O prego doméstico da carne bovi-
na demonstra um grau maior de correla-
¢do com o indice de precos de basicos
exportados do que o preco internacional
deste produto. Isso significa que o pre-
co interno da carne afetara ligeiramente
mais o indice de basicos do que o prego
externo. Ademais, o volume exportado
do produto devera variar mais com a os-
cilagdo do preco doméstico do que com
0 prego externo.
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Figura 8 - Indices de preco de produtos bésicos exportados e do preo doméstico da carne

bovina (Base 100 = Dezembro de 2005)

Fonte: Elaboragao do autor com dados da Funcex e Esalq.
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O mesmo ocorre com o café. O
preco doméstico demonstra ter mais
forca sobre o indice de basicos expor-
tados do que o preco internacional da

—CCafé
250
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commodity. O Brasil ¢ um importante
produtor de café, o que gera uma in-
fluéncia maior sobre o indice de prego
dos produtos exportados.
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Figura 9 - indices de prego de produtos basicos exportados e do prego doméstico do café em

graos (Base 100 = Dezembro de 2005)

Fonte: Elaboragdo do autor com dados da Funcex e Esalq.

Ja no caso do minério de ferro, o
resultado obtido do grau de correlagdo
do prego doméstico e do preco interna-
cional com o indice de pre¢o de basi-
cos tem o mesmo valor. Isso pode estar
relacionado a importancia do Brasil ser
um price-setter no mercado mundial do
produto. Como uma das maiores mine-
radoras do mundo ¢ brasileira e opera a
maior parte da sua producdo a partir da
extragdo em minas do pais, o produtor
tem uma importante influéncia sobre
a formacdo do preco internacional do
produto, o que ndo ocorre nos demais
casos analisados.

Além disso, é notoriamente sabi-
do que ha poucas empresas no setor de
extragdo de minério no mundo e as mes-
mas costumam praticar pregos de venda
similares para o produto, o que tornariam
ainda mais proximos os pregos pratica-
dos internamente no Brasil e o externo.

Em geral, as trajetdrias percorridas
pela evolugdo dos pregos das commodi-
ties se assemelham de forma mais acu-
rada, a partir de 2009, quando se inicia a
tendéncia mais recente de alta nos precos

do grupo como um todo e, destacadamen-
te, do minério de ferro. A partir de meados
de 2011, os pregos comegam a perder for-
c¢a e se mantém mais baixos desde entdo,
porém acima dos observados em 2009.

O comportamento especifico do
minério de ferro, em termos de prego
internacional, em comparagdo com o
preco de exportagdo brasileiro deve ser
destacado, pois € o produto que detém
maior participagdo na pauta brasileira,
nos ultimos anos. A oscilagdo no prego
do produto aponta ter influéncia signifi-
cativa no indice de preco dos produtos
basicos exportados como um todo.

Em resumo, ¢é possivel notar que
as commodities tiveram altas importan-
tes recentemente, tanto nos pregos de
exportacgdo brasileiros quanto nos precos
internacionais. Nota-se que hd importan-
te correlagdo entre o volume exportado
pelo Brasil e as altas observadas nos pre-
cos de commodities. Como ja destacado
anteriormente, o ltimo ciclo de alta teve
inicio em 2010 e alcangou seus picos até
meados de 2011, o que favoreceu o in-
cremento da comercializagao de tais pro-
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dutos no mercado internacional.

Os paises que tém participagdo
importante das commodities em suas
exportagdes tiveram ganhos no saldo
de suas balancas comerciais, em grande
parte, devido a este fato. Isso pode in-
duzir a um comportamento econémico
interno que aja em prol da ampliagdo da
oferta desses produtos nas exportacdes,
em detrimento do interesse nos demais
campos produtivos.Dai deriva a discus-
sdo recente em torno da longevidade de
um modelo econdmico baseado nas ex-
portacdes de commodities e dos malefi-
cios que podem ser gerados nas econo-
mias em virtude da concentragao nesses
produtos, retirando vantagens compara-
tivas na producdo de bens manufatura-
dos e possivelmente deslocando inves-
timentos entre setores produtivos.

O Brasil esta incluido nesse grupo
de paises, dadas as alteragdes recentes

211

em sua pauta de exportagdo com a perda
de participagao dos setores de manufatu-
ras e semimanufaturas para o ganho na
exportagdo do setor de produtos basicos,
ou seja, de commodities. 1sso corrobora
o que foi dito anteriormente e sera visto
com maior detalhe na proxima secao.

Analisando-se mais detidamente
o grupo de produtos basicos exporta-
dos, pode-se desagrega-lo por setores
CNAE (IBGE) para exportagdo. Um
dos setores de maior relevancia do gru-
po € o setor extrativo de produtos me-
talicos, no qual estd incluido o minério
de ferro exportado pelo Brasil. Se for
correlacionado o indice de preco de ex-
portacdo do setor (fornecido pela Fun-
cex) com as cotagdes internacionais de
precos da commodity, é possivel obser-
var uma correlag@o significante entre a
evolugdo das duas séries (p=0,93), con-
forme mostra a Figura 10:
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Figura 10 - Indices de prego externo e
Fonte: Funcex e FMIL.

As trajetorias se assemelham de
forma mais acurada a partir de 2010,
quando se inicia a Gltima trajetéria de
alta de pregos das commodities como
um todo e, destacadamente, do minério
de ferro. A partir de meados de 2011,
os precos comegam a perder forca e se
mantém mais baixo desde entdo, porém

e exportagdo de minérios (Base 100 = Dezembro de 2006)

acima dos observados em 2009.

O comportamento especifico do
minério de ferro, em termos de preco in-
ternacional, em comparagdo com o preco
de exportagdo brasileiro deve ser desta-
cado, pois é o produto que detém maior
participagdo na pauta brasileira, nos
ultimos anos. O comportamento desse

SOCIAIS E HUMANAS, SANTA MARIA, v. 26, n. 01, jan/abr 2013, p. 197-216



212

produto influencia, entdo, os indices de
preco relativos as commodities brasilei-
ras como um todo e também o indice de
precos para exportacao, dada sua grande
participacdo. Em suma, nota-se que ha
importante correlagdo entre o volume
exportado pelo Brasil e as altas observa-
das nos pregos de commodities.

4 Alteracio nos destinos das exporta-
¢oes brasileiras

Na ultima década, registraram-se
alteragdes significantes nos destinos das
exportagdes brasileiras. Tais alteracdes
se deram por motivos diferentes, mas se
pode separa-las entre medidas estratégi-
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cas tomadas pelo governo brasileiro, na
tentativa de aumentar a variedade de pai-
ses importadores e dirimir a concentra-
¢do em poucos destinos; e motivos con-
junturais da economia mundial, como a
maior pujanca das economias do leste
asiatico frente as europeias e americanas.
Em 2001, o Nafta era o principal
parceiro comercial brasileiro (exclusive
Mercosul) em termos de volume expor-
tado, superando Unido Europeia e Asia.
Com o destaque na Tabela 2, observa-se
0 pequeno volume exportado para o blo-
co asiatico neste mesmo ano, em compa-
racdo com os demais, que absorviam en-
tre 6 a 7 vezes mais produtos exportados
nacionais em termos de volume.

Tabela 2 - Exportag¢des brasileiras para blocos selecionados (em US$ FOB)

Ano Nafta Unido Europeia 15* Asia/Pacifico

2001 16.824.748.395 14.875.685.510 2.401.298.209
2002 18.687.435.792 15.127.124.490 3.295.470.788
2003 20.663.272.227 18.123.563.629 4.028.208.837
2004 25.562.993.588 23.435.620.737 5.160.485.348
2005 28.830.588.665 25.664.666.402 6.494.653.373
2006 31.512.025.142 29.495.135.897 6.832.712.937
2007 31.935.743.184 38.858.536.099 8.312.579.899
2008 33.795.595.551 44.643.256.074 12.682.214.032
2009 20.127.672.227 32.665.897.540 10.159.691.338
2010 25.498.975.914 41.614.438.921 13.329.534.936

Variac¢ao 2001/2010 152% 280% 555%

Fonte: Elabora¢ao do autor com dados da Funcex.
*Refere-se ao bloco formado pelos 15 paises originais.

Na década 2001-2010, a evolu-
cdo total das exportacdes foi bastante
positiva para os blocos econdémicos se-
lecionados, com altas de 152% para os
paises integrantes do Nafta (EUA, Ca-
nada e México) e 280% para a Unido
Europeia. Porém, o maior destaque fi-
cou a cargo do bloco Asia/Pacifico, que
teve 555% de crescimento em termos
de volume transacionado, consideran-
do-se que o mesmo parte de uma base
pequena, que se expandiu de forma im-
pressionante na ltima década.

O que chama mais ainda a atencao
¢ o ganho de participagdo mais recente

do bloco asiatico no volume total expor-
tado pelo Brasil, no periodo 2005/2010.
Enquanto a participacdo do Nafta de-
cresce (cerca de 11% para 10%), o bloco
da Asia dobra sua participagio no perio-
do. Se for considerado, entdo, o periodo
completo (2001/2010), o bloco aumenta
sua participagdo em seis vezes, enquanto
a Unido Europeia aumenta em 3 vezes, e
o Nafta, menos de 2 vezes.

Portanto, pode-se afirmar que a
Asia ultrapassa, em apenas 10 anos, os
dois blocos economicos dos paises de-
senvolvidos, que eram destinos tradi-
cionais da maior parte das exportacdes
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brasileiras até entdo, excluindo o MER-
COSUL. Isso indica que, apesar das me-
didas governamentais no sentido de ten-
tar diversificar o destino de exportacdes
nacionais, houve uma concentragdo no
fluxo de comércio brasileiro com as ex-
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portacdes para paises da Asia, destacan-
do-se, nesse grupo, a China, que atual-
mente ¢ o maior parceiro comercial do
Brasil. Tal fato tem efeitos de varias na-
turezas, que devem ser analisados con-
forme sera feito na proxima subsecao.

Tabela 3 - Participacdo nas exportacdes brasileiras por blocos selecionados

Ano Nafta Unido Europeia 15* Asia/Pacifico
2001 6,64% 5,23% 3,30%
2005 11,38% 9,02% 8,93%
2010 10,06% 14,63% 18,34%

Fonte: Elaborac¢do do autor com dados da Funcex.
*Refere-se ao bloco formado pelos 15 paises originais.

4.1 O Efeito China

Embora tenham ocorrido aumen-
tos recentes das cotacOes de commodities
a partir de 2010, pode-se dizer, com uma
visdo de longo prazo, que houve uma ex-
pressiva elevagdo de precos de commo-
dities a partir de 2002; e de oscilagdes,
desde entdo, que culminaram nos picos
recentes de 2010. Os motivos que causa-
ram a elevagao de tais pregos sao das mais
variadas naturezas, como as quebras de
safras ocorridas em diferentes periodos e
em diferentes produtos; a maior demanda
mundial por insumos, dado o periodo de
crescimento econdmico mundial observa-
do até 2008; e o “efeito China”.

O “efeito China” tem causado
distor¢des importantes na economia
mundial, principalmente na ultima dé-
cada, apds sua entrada na OMC, em
2001, em virtude do grande contingente
populacional deste pais, com demandas
reprimidas de diversos tipos. Ademais,
as taxas de crescimento alcancadas, nos

ultimos 30 anos, pelo pais corroboram
a teoria exposta anteriormente de que
altos niveis de crescimento econdmico
demandam a absor¢ao de uma quantida-
de crescente de bens primarios.

Tal efeito foi sentido em todo o
mundo através de dois movimentos im-
portantes provocados pelo pais: a grande
importacdo de bens primarios de paises
produtores, como o Brasil; e a exporta-
¢do de bens manufaturados, alterando os
vetores de comércio tradicionais, em que
EUA e UE tinham ofertantes exportado-
res cativos nessa categoria.

O Brasil tem se tornado cada
vez mais dependente das exportagdes
destinadas a China. O pais passou, em
10 anos, de terceiro maior importador
brasileiro para o topo do ranking. Atual-
mente, a China absorve mais de 17% do
total exportado pelo Brasil, mais que o
dobro do observado quatro anos antes.

A Tabela 4, abaixo, expde a evolu-
¢do recente do principal parceiro comer-
cial brasileiro frente ao total exportado:

Tabela 4 - Participagdio da China nas exportagdes brasileiras (em US$ FOB)

Periodo 2008 2009 2010 2011
Exportacdes | ¢ 103 038.989 | 20.190.831.368 | 30.785.006.442 | 44314595336
para a China
EXI’T‘;T;‘;SO“ 197.942.442.909 | 152.994.742.805 | 201.915.285.335 | 256.039.574.768
Participagdo 0 o 0 0

China (%) 8% 13% 15% 17%

Fonte: Elaborac¢ao do autor com dados da Secex/Mdic.
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Nao obstante, o que mais chama
aten¢do na forte evolugdo da participa-
¢do chinesa nos produtos exportados
pelo Brasil sdo as caracteristicas dos
bens exportados. O pais tem o objetivo
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claro de importar produtos primarios,
ou seja, commodities, em detrimento de
produtos manufaturados. Isto pode ser
observado através da evolucao dos da-
dos expostos a seguir, na Tabela 5:

Tabela 5 - Participacao por categoria de produtos nas exportagdes para a China

Variacao

Classe de Produtos 2008 2009 2010 2011 2008/2011
Baésicos 77% 77% 84% 85% +8%
Semimanufaturados 16% 16% 12% 10% -6%
Manufaturados 7% 7% 5% 5% -2%

Fonte: Elabora¢ao do autor com dados da Secex/Mdic.

As quedas nas exportagdes bra-
sileiras para a China de produtos ma-
nufaturados e semimanufaturados nos
ultimos anos demonstram a capacidade
do pais em substituir bens de maior va-
lor agregado, que antes eram importa-
dos do Brasil, por produtos elaborados
internamente. A queda, em quatro anos,
nas categorias de produtos manufatu-
rados e semimanufaturados exportadas
confirma este fato.

Ja na categoria de bens basicos,
ha um constante aumento no periodo re-
cente. Entre 2008 e 2011, o grupo teve
crescimento de oito pontos percentuais,
indo contra a queda mais marcante nos
semimanufaturados e também nos ma-
nufaturados. A necessidade de bens ba-
sicos, como minério de ferro, petroleo
e soja, torna a China uma demandante
crescente dessa categoria.

Portanto, analisar especificamen-
te a participacdo da China nas exporta-
cOes brasileiras ¢ salutar para o enten-
dimento da “commoditiza¢do” da pauta
exportadora. A demanda crescente por
matérias-primas leva a China, inclu-
sive, a negociar a fusdo ou compra de
empresas situadas em paises onde haja
veemeéncia em obter a commodity de in-
teresse, nos setores agricolas, mineral
e energético. Essa estratégia visa a ga-
rantir uma oferta continua, que atenda
a economia chinesa, e o pais se utiliza
dessas mesmas praticas observadas no
Brasil, em outros paises da América
Latina e, de uma forma mais aguda, em
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paises da Africa.

Isto pode gerar um efeito negati-
vo na economia brasileira, que depen-
dera continuamente de precos elevados
de commodities para um bom resultado
no saldo do comércio exterior, dada a
dependéncia crescente da exportagdo de
bens primarios para a China devido a
sua participacdo no total exportado.

5 Conclusdo: riscos do modelo
econémico primdario-exportador de
Prebisch, nos dias de hoje, para o de-
senvolvimento no longo prazo

A conjuncao dos efeitos apontados
acima — alta nos pregos de commodities,
vantagens comparativas na producao,
demandas reprimidas por bens prima-
rios, e expansao das na¢des emergentes —
conduziram o Brasil ao quadro retratado
atualmente, de concentracdo crescente
de sua pauta de exportagdes em commo-
dities. Os riscos que envolvem este mo-
delo de desenvolvimento do comércio
exterior e, por conseguinte, da economia
interna sdo de varias naturezas.

A exportacdo de produtos prima-
rios sempre foi alvo de grandes volati-
lidades ao longo da histéria do comér-
cio externo. Como confirma a literatura
econdmica sobre o tema, a volatilidade
nos pregos desses produtos é mais alta
quando comparada aos demais. Isto
posto, ¢ esperado que haja — natural-
mente — menor previsibilidade da evo-
lu¢do econdmica de paises dependen-
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tes das exportagdes dessa categoria de
bens, o que gera efeitos negativos para
o desenvolvimento econdmico e o bem
-estar de suas populagdes.

A retracdo no numero de seto-
res produtivos torna a economia mais
fragil, passivel de choques externos
através: (i) das importagdes, por restri-
coes devido a pregos ou a escassez; e
(i1) do lado das exportagdes, havendo
uma queda nos precos internacionais de
commodities, que sdo mais sensiveis e
estdo no nivel de demanda pelos produ-
tos exportados.

Além disso, a diminui¢do de se-
tores produtivos em uma economia leva
a necessidade de especializagdo de mao
de obra, o que requer tempo de estudo
e retreinamento de trabalhadores que
antes eram aptos a produzir em outros
setores. Ocorrera naturalmente, entdo,
uma queda temporaria na produtividade
total daquela economia até sua adapta-
¢a0 a0 novo cenario.

Em resumo, tais efeitos tornam a
economia de determinado pais menos
complexa e variada, o que a deixa mais
suscetivel a choques externos que antes
ndo ocorreriam com a mesma magnitu-
de. Somados a isso, a “supervaloriza-
¢do” da moeda nacional e a realocagao
de investimentos em setores produtores
de commodities podem ocasionar o fe-
ndémeno mais conhecido na literatura
econdmica como Doenga Holandesa®.

Esse fenomeno ¢é caracteristico
de economias que tiveram a perda de
participacdo do setor industrial como
sintoma e focaram seus investimentos
em setores que viviam uma conjuntu-
ra mais rentavel, porém sem os mes-
mos efeitos multiplicadores de renda e
desenvolvimento. Em geral, os setores
extrativos e produtivos de bens prima-
rios geram um numero menor de elos
em suas cadeias produtivas, oferecendo
menos emprego e possibilidades para a
criacdo de novos negocios. Dai o sen-
tido alarmista que alguns economistas
emitem ao observarem sinais nocivos

8 Ver Verissimo & Xavier (2011).

que podem originar o processo.

Uma das solugdes criadas para
a utilizagdo das vantagens comparati-
vas na producdo de commodities, sem
tornar a economia dependente somente
desse setor, € a criacdo de um fundo go-
vernamental. Esse fundo acumularia as
divisas obtidas com a comercializagao
de bens basicos, as quais posteriormen-
te seriam convertidas em investimentos
nos demais setores produtivos e em ser-
vicos publicos, como educagao e saude.

A principal finalidade na reorien-
tacdo desses recursos € o desenvolvi-
mento de cadeias produtivas em outras
areas, que consigam obter niveis de pro-
dutividade compativeis com setores si-
milares de outros paises, gerando maior
diversificacdo na economia e dirimindo
as possibilidades de choques externos
que venham a anular os ganhos obtidos
com os produtos basicos exportados ini-
cialmente.

Em suma, os efeitos deletérios
causados pela concentracdo na produ-
¢do e exportacdo de commodities atual-
mente, que ja foram analisados por Pre-
bisch ha mais de cinquenta anos para
o caso das economias agrario-exporta-
doras, devem ser levados em conta no
modelo econdmico de desenvolvimen-
to dos paises suscetiveis ao problema.
As vantagens comparativas obtidas nos
setores de produgdo de bens basicos
devem ser canalizadas para outros seto-
res, que permitam um desenvolvimento
econdmico sustentavel, que gerem bem
-estar as sociedades no longo prazo.
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