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Resumo da Dissertagédo apresentada ao PPGE-IE/UFRJ como parte dos requisitos neces-

sarios para a obtencdo do grau de mestre em Cié€ncias (M.Sc.)
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A tese Prebisch-Singer € uma proposi¢ao empirica na qual teve profundas impli-
cagdes para politicas econdmicas na América Latina. Recentemente o tema voltou ao
debate contemporineo por conta de uma nova tendéncia de valorizagdo nos precos das
commodities, ap6s ascensdo da China. Esta dissertacdo examina a validade da tese de
Prebisch-Singer no periodo compreendido entre 1974-2011. Foram utilizadas técnicas
econométricas de séries temporais, a saber, minimos quadrados ordindrios (OLS), mini-
mos quadrados ndo lineares (NLS) e minimos quadrados factiveis (FGLS). Foi verificado
que hd evidéncias estatisticas que apontam para uma tendéncia a deterioracio dos termos
de troca dos bens primérios quando comparados aos bens manufaturados, bem como dos
manufaturados de menor tecnologia quando comparados aos de tecnologia mais sofisti-
cada. Desta forma, os dados utilizados corroboram a tese Prebisch-Singer e sua extensdo

dentro do periodo estudado.
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WOODS.
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September/2013
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The Prebisch-Singer thesis is a empirical proposition that had deep implications for
economic policies into Latin America. Lately the subject back to contemporary debate
due a new tendency of appreciation of commodities prices, after the rise of China. This
dissertation attempted to verify Prebisch-Singer thesis in the period between 1974-2011.
Time series econometric techniques were used, like ordinary least squares (OLS), non-
linear least squares (NLS) and feasible generalized least squares (FGLS). It was found
that there is statistical evidence pointing to a tendency to deterioration of terms of trade of
primary goods when compared with manufactured goods, as well as lower manufacturing
technology when compared to more sophisticated technology. Therefore, were verified

that Prebisch-Singer thesis and their extent seems true into the study period.
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Capitulo 1

Introducao

1.1 Tema

O modelo central da teoria do comércio internacional até o tltimo terco do século
XIX foi a tese ricardiana das Vantagens Comparativas. Um outro modelo de vantagens
comparativas somente volta a ocupar lugar equivalente no século XX, com o desenvolvi-
mento da Teoria Pura de Comércio Internacional de inspirag¢do neocléssica, e a formula-

¢do do conjunto de teoremas do chamado modelo HOS (Heckscher-Ohlin-Samuelson).

No imediato pds-guerra comegaram a surgir alguns autores com idéias contesta-
doras do modelo dominante. Prebisch (1950) e Singer (1950), de modo independente e
baseados em dados do comércio internacional do Reino Unido entre os anos de 1876 e
1947, observaram uma tendéncia a deteriora¢do no longo prazo dos precos das importa-
¢des, ou seja, dos bens primdrios, em relagcdo as exportagdes, correspondida pelos bens

manufaturados.

A proposi¢do empirica sobre o comportamento dos termos de troca e a formulagio
tedrica em que a fundamenta ficaram conhecidas como a "tese de Prebisch-Singer". A
versdo original da referida tese contou basicamente com a combinacdo de duas diferentes
hipéteses, porém complementares. A primeira € relativa ao efeito negativo da elasticidade
renda da demanda por commodities nos termos de troca dos paises em desenvolvimento,
e a segunda remete as assimetrias no funcionamento do mercado de trabalho entre econo-

mias centrais e periféricas !.

1" Ocampo & Parra(2003, p.9).



Caso tais hipdteses fossem verdadeiras, o desenvolvimento do comércio internaci-
onal ndo impulsionaria os paises em direcdo a uma convergéncia de renda per capita, mas
sim o contrario, levaria a um distanciamento cada vez maior entre as condi¢des de vida
nos paises exportadores de bens primérios e manufaturados. Essa dindmica se d4 pois a
apropriagdo dos frutos do progresso técnico na producio € distribuida de forma desigual,
seja através dos precos relativos, seja por conta do aumento maior de salario nos paises

industriais.

Esta teoria causou forte impacto sobre o pensamento econdmico latino americano
nas décadas de 50 e 60, como uma orientagdo de que os paises de economia agrario-
exportadora por ocasido da queda secular dos termos de troca das commodities poderiam
incorrer em problemas crénicos de balanco de pagamentos caso ndo buscassem a indus-
trializacdo. Em particular, incentivou o processo de substituicdo de importagdes, cujo o
intuito era aliviar a pressdo sobre o balango de pagamento se desvencilhando dos termos
de troca desfavordveis e, a0 mesmo tempo, diminuindo a pressdo de demanda por ou-
tros produtos industriais através da produgdo doméstica de similares. Para tanto, Prebisch
argumenta que o Estado deve se munir de instrumentos para intervengdo na economia,
especialmente as restri¢des ao comércio, como protecdo da industria nacional. Portanto,
a tese da deterioracdo dos termos de troca justificava uma politica de promogao da indus-
tria nos paises em desenvolvimento e, ainda, a rejeicao de que seria possivel sustentar um
crescimento de longo prazo baseado exclusivamente na especializag¢do da exportagdo de

produtos primdrios.

Posteriormente, Singer (1999) expandiu a ideia contida na proposta inicial da tese
de Prebisch-Singer ao introduzir elementos que remetessem ao conteido tecnolégico dos
bens. Mais do que priorizar a relagdo de precos de commodities e manufaturados como
uma proxy para os termos de troca entre paises em desenvolvimento e desenvolvidos,
Singer defendia que a deteriorag@o também poderia ser observada para todos os produtos
padronizados que nao fossem alvo de recentes inovag¢des, como no caso de bens de baixa
tecnologia. Esta constatacdo é um aprofundamento da tese original de Prebisch-Singer, e

qualifica o processo de industrializacdo como fonte de desenvolvimento.

Ainda hoje a teoria de Prebisch e Singer possui extrema relevancia, sobretudo re-
centemente diante deste novo ciclo de valorizag@o dos pregos das commodities, e, por con-
seguinte, o incentivo novamente a economias predominantemente agrario-exportadoras.

Atualmente esta tese de Prebisch-Singer se reveste de importancia na medida em que é



observado um crescimento no prego dos bens primdrios por ocasido da ascensdo econd-
mica de paises emergentes, assim como uma consequencia da tendéncia a primarizacao
da pauta exportadora e da desindustrializagéo vista em alguns paises, como é o Brasil. O
acesso a base de dados mais adequadas para o exame dos termos de troca favorecem a

reabertura do debate.

1.2 Hipdtese da Dissertacao e Objetivos

No inicio do século XXI surgiu uma nova tendéncia de valorizacdo internacio-
nal nos pregos das commodities distinta das anteriores pela sua abrangéncia de produtos
atingidos, pela intensidade do aumento e a duracdo, puxados principalmente pelo cres-
cimento econdmico dos paises emergentes, em especial pela China 2. Sendo assim, em
meio a este cendrio, o objetivo principal deste trabalho € examinar se hd uma tendéncia
de deterioracdo dos termos de troca das commodities nos moldes preconizados pela tese

de Prebisch-Singer no periodo entre 1974-2011.

A tese original se referia a bens primdrios e manufaturados agregadamente. Dentro
desta questdo € vital distinguir qual tipo de commodities a deterioragdo € mais pronunci-
ada e quais bens manufaturados contribuem mais efetivamente para esta deterioragao.
Como objetivo secunddrio, se buscou estimar a tendéncia dos termos de troca de forma
mais acurada do que a proposta pelos autores seminais: desagregando ora a série de com-

modities, ora desagregando a série de manufaturados.

Singer (1999) desenvolveu posteriormente uma extensao da tese de Prebisch-
Singer onde preconiza que ndo somente os bens primadrios sofreriam uma deterioracio dos
termos de troca em relagdo aos bens manufaturados, mas os proprios precos dos bens ma-
nufaturados se deteriorariam quando comparados a outros bens manufaturados. Os bens
de maior contetddo tecnolégico obteriam sistematicamente maior vantagem em termos de
aumento de precos em relacéio aos demais bens, fossem eles manufaturados ou néo. Visto
isso, outro objetivo foi adicionalmente verificar se a extensdo da tese de Prebisch-Singer

apresentada em Singer (1999) € corroborada para o periodo entre 1977-2011.

Este trabalho sustenta que mesmo com o recente aumento dos precos das com-

modities, por hora ndo se pode afirmar que tenha havido uma mudanga de paradigma do

2 De acordo com Spatafora & Tytell (2008) e Adler & Sosa (2011).



comércio internacional, isto €, ainda € prematuro assegurar que o desafogo nos termos de

troca das commodities ira se conservar indefinidamente.

1.3 Metodologia

Para a discussdo empirica da Tese de Prebisch e Singer, parte das séries histéri-
cas de precos internacionais foram coletadas em sitios publicos como Banco Mundial e
UNCTAD (United Nations Conference on Trade and Development), e parte foi elaborada
através da criacao de um indice de precos obedecendo a metodologia para critica de da-
dos adaptada de Guimaries et al. (1997), para precos de bens comercializados em ambito
internacional com dados brutos coletados no COMTRADE (United Nations Commodity

Trade Statistics Database), a fim de atender por completo os objetivos deste trabalho.

Com as séries prontas, foi estimada a tendéncia dos termos de troca por meio
de técnicas econométricas de séries temporais, a saber, minimos quadrados ordinérios
(OLS), minimos quadrados ndo lineares (NLS) e minimos quadrados factiveis (FGLS),
considerando também as quebras estruturais das séries, estimadas endogenamente (testes

de Zivot & Andrews (1992) e Lee & Strazicich (2003)).

1.4 Apresentacao

Além da costumeira introdu¢do e conclusao, a dissertacdo conta com mais quatro
capitulos. O primeiro € dedicado a explicar o contexto em que se apresentou a Tese
de Prebisch-Singer, explicitando suas origens e exibindo o ponto de vista especifico de
cada autor. Posteriormente serd comentado os desdobramentos da aceitacdo desta tese no
ambito da América Latina. Adicionalmente, apresentaremos a extensao da referida tese

proposto por Singer.

No segundo focard nos dados utilizados no decorrer da dissertacdo. As fontes das
séries de precos internacional e o processamento dos dados utilizados serdo apresenta-
dos. Como adicional serd construido um nimero indice de pregos seguindo a taxonomia
de Lall (2000). Complementarmente, serd feita uma avaliagdo de consisténcia destes

mesmos dados aqui implementados.



No quarto constard uma breve sumarizag¢ao de técnicas e resultados encontrados
em trabalhos anteriores, bem como uma explicacdo sistematizada da metodologia econo-

métrica utilizada neste trabalho para estimar a tendéncia dos termos de troca.

Por fim, no quinto e dltimo capfitulo serd de fato examinado a tendéncia dos termos

de troca das séries, levando em consideracio as quebras estruturais estimadas.



Capitulo 2

Revisao Teorica da tese de Prebisch e

Singer

2.1 Contexto historico

Sob a hegemonia da Gra-Bretanha, o periodo entre 1870-1914 obteve expressiva
expansdo do comércio, mobilidade de capital e migracdo de mao de obra. A Inglaterra foi
o motor da expansdo econdmica que resultou em um significativo aumento da demanda
por bens primdrios, fornecidos pelas chamadas na época “Regions of Recent Settlement”
(América do Norte e Sul; Austrdlia e Nova Zelandia). Posteriormente, entre 1919-1939,
diversas crises ocorreram nos paises desenvolvidos (I e II Guerra Mundial e Grande De-
pressdo) e tiveram repercussao na economia mundial, como a volatilidade dos fluxos de
comércio, o engessamento do fluxo de capital e migracdo, bem como a inflagcdo no entre
guerras e desemprego na Grande Depressdo !. Nestas crises, devido a queda na atividade
econdmica nos paises desenvolvidos, suas indudstrias requeriam menos insumos, ao passo
que as exportacdes de bens primdrios da periferia reduziriam drasticamente, sobretudo em
razdo do declinio dos pregos. A queda das exportacdes e a continua dependéncia de pro-
dutos industrializados causava nas periferias grande desequilibrio externo. Em resposta
a essas adversidades, os paises latino americanos adotaram politicas econdmicas defensi-
vas - politicas fiscais € monetarias expansionistas, incentivando o processo “espontdneo”
de industrializacdo. No entanto, esta fugaz industrializacdo abarcava apenas setores com

menor tecnologia, voltados em geral para a produgdo de bens de consumo.

! Findlay (2010).



Estes fatores apontados explicam a crise do comércio internacional de forma
conjuntural, porém haviam aqueles que acreditavam ser uma mudanga estrutural. Para
Nurkse (1962), as caracteristicas do comércio visto no século XVIII havia se transfor-
mado estruturalmente, identificando uma queda na taxa de expansao das exportacdes dos
bens primdrios, com excecao do petréleo. As causas permanentes seriam (i) a mudanga do
tipo de industria em paises desenvolvidos, de gastador de insumos para poupadoras; (ii)
aumento de atividades de servicos que ndo consomem insumos; (iii) a baixa elasticidade
renda da demanda por bens agricolas; (iv) aumento do protecionismo na agricultura; (v)
desenvolvimento de materiais sintéticos substitutos de commodities naturais. Havia, por-
tanto, um pessimismo em relagdo a expansio da demanda em bens agricolas e matérias
primas, e um desejo dos terceiro mundistas no desenvolvimento econdmico, reforcado
pelo sucesso da industrializa¢do na Unido Soviética. Ao mesmo tempo, crescia a consci-
éncia de que a tese da monoeconomia, ao entender a teoria econdmica como universal e
independente das caracteristicas dos paises (estrutura, histéria e inser¢éo internacional),
tinha limitada capacidade de explicar e atender os problemas do desenvolvimento nos
paises do terceiro mundo. Neste contexto, surgia a tese de Prebisch-Singer: esta dizia
que uma vez ndo sucedendo mudanca na divisdo internacional do trabalho, os ganhos
do comércio continuariam a ser distribuidos de forma desigual entre paises exportadores
de produtos primérios e exportadores de bens manufaturados. Ademais, a expansdo do
comércio iria suceder apenas em aumento da desigualdade da renda per capita ao invés
de reducio, entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Isso despertou nos paises
prejudicados a necessidade de promover a industrializagdo induzida pelo Estado, o que

ficou conhecido como substitui¢do de importagdes 2.

2.2 Antecessores, Autores e Base de Dados

Singer e Prebisch ndo foram os primeiros a vislumbrarem o comércio internacional

com certo pessimismo. Antes ja se apresentava, um quanto incipiente, sinais de consci-

~ “Os Estados mais ambiciosos, assim, exigiam o fim do atraso agrdrio através da industrializagéo siste-

maética, fosse com base no modelo soviético de planejamento centralizado, fosse pela substituicdo da
importacdo. Ambos, de modos diferentes, dependiam de a¢do e controle do Estado. Mesmo os menos
ambiciosos, que nao sonhavam com um futuro de grandes sidertrgicas tropicais movidas por imensas
instalagdes hidrelétricas a sombra de represas titanicas, queriam eles proprios controlar e desenvolver

seus recursos nacionais.”(Hobsbawn, 1995, p.343).



éncia do declinio dos termos de troca: uma queda relativa maior dos precos dos bens

primdrios em relacdo aos bens manufaturados.

Roberto Simonsen nas décadas de 30 e 40 ja defendia o processo de industrializa-
cdo no Brasil. A tese pioneira de Simonsen apontava uma gama de problemas estruturais
advindos da estrutura da economia primdrio-exportadora brasileira, como o "limite a de-
manda"de produtos primdrios no comércio internacional, a grande concorréncia (baixo
custo de entrada) enfrentadas por estes produtos e sua consequente "t€ndencia continua
ao rebaixamento dos prec¢os”. Simonsen era seguidor das ideias de List e, como tal, re-
pudiava o principio de vantagens comparativas. Em sua obra ji constava primitivamente
ideias que viriam a ser reforcadas por Prebisch e Singer, como a defesa do planejamento
econdmico e protecionismo, da participacdo do Estado na economia e a questdo dos ter-
mos de troca. Charles Kindleberger, em 1943, notou o comportamento adverso dos pro-
dutos primdrios em relacdo aos manufaturados, sendo incisivo em sua mensagem pré
industrializa¢@o ao afirmar algo que Singer e Prebisch falariam com mais propriedade
futuramente: as diferencas da elasticidade de demanda de determinados produtos e a “or-
ganizagdo institucional da producfo na inddstria”, respectivamente °. Até mesmo Paul
Samuelson, intrinsecamente ligado a tradicdo ortodoxa, escreveu em seu texto classico
“The terms of trade are abnormally favourable to agricultural production. Without ven-
turing on rash prophecy, one can venture scepticism than this abnormal trend of terms of

trade, counter to historical drift, will continue” .

Prebisch e Singer, embora fossem de diferentes paises e trajetdrias, possuiam inte-
resses confluentes por determinados autores e, no momento da divulgacio de seus traba-

lhos mais eminentes, estavam trabalhando no mesmo lugar.

Prebisch foi funciondrio publico até chegar a chefia do Banco Central da Arrgen-
tina, onde teve oportunidade de observar de perto a queda mais acentuada dos pregos
das exportacdes de bens primdrios argentinos vis a vis as importacdes de manufaturas.
Em 1943, entrou para Universidade de Buenos Aires para lecionar. Durante este pe-
riodo, focou sua pesquisa em ciclos de expansdo e contracdo no comércio internacional.
Estudou Wesley Mitchell, Joseph Schumpeter e a viabilidade de utilizagdo das politicas
anti-ciclicas de John Maynard Keynes. Inclusive, este ultimo autor o influenciou pro-

fundamente, levando a escrever um livro sobre a Teoria Geral. Neste momento também

3 Toye & Toye (2003).
4 Samuelson (1948) apud Toye & Toye(2003, p.441).



iniciou o desenvolvimento de sua teoria sobre centro ciclico e periferia >, e sua preo-

cupagao com o balango de pagamentos o fez, desde essa época, defender o processo de
substituicdo de importacdes que viria a ser refinado posteriormente ®. Em 1948, for¢ado
pelo governo argentino a parar de lecionar, foi convidado a trabalhar na Cepal - Comissao
Econdmica para a América Latina, na coordenagdo de um estudo sobre a América La-
tina, que viria a ser apresentado em 1949, ocasido em que apresentou seu artigo sobre o

decaimento dos termos e troca.

Por outro lado, Singer, aluno de Schumpeter, também teve contato com Keynes
em seu doutorado em Cambridge e veio futuramente a trabalhar no escritério das Nagdes
Unidas em Nova lorque com Michal Kalecki, em meados de 1947. Sob o comando de
Folk Hilgerdt - principal autor das séries temporais de comércio internacional - trabalhou
no escritério de estatistica, onde teve acesso as series de pre¢os de manufaturados e bens
primdrios 7. O interesse do estudo de Singer em ocasido ainda de seu doutorado, pouco

antes de publicar o famoso artigo seminal, no era a principio os termos de troca. ®.

Este estudo de Singer foi publicado pelas Nacdes Unidas ° e incluia uma avaliacdo
dos termos de troca de longo prazo dos produtos manufaturados e agricolas no periodo
entre 1876 a 1948 (séries criadas por Hilgerdt), mostrando grande deterioragdo, mesmo
em presenca de um ciclo de valorizagdo datado entre 1938-48. Este artigo foi terminado
antes do "The distribution of gains between investing and borrowing countries" e antes

também do artigo seminal de Prebisch.

Embora os reconhecidos artigos de ambos autores, Prebish e Singer, tenham sido
publicados em maio de 1950 - Prebisch em um relatério das Nacdes Unidas e Singer na

American Economic Review, Prebisch é comumente creditado por ter criado a tese dos ter-

Toye & Toye (2003).

Couto (2007).

Hilgerdt (1945) apud Toye & Toye (2003, p.447).

Como mencionou Toye & Toye(2003, p.448), “[...] focused on structural differences between industrial

e = )

and nonindustrial countries, and their long-term effect on the evolution of the terms of trade between
them. His overarching concern was that of distributive justice. His questions was not whether gains from
trade existed, which he did not doubt, but the “fairness” of the distribution of those gains between the
countries that traded. If there were power differences between countries — disparities in market power or
in technological power — did trade, and changes in the terms of trade on which it was conducted, become
a mechanism of “un-equalizing” growth between countries globally? His interest in the commodity

terms of trade was thus a derivative of the larger question of worldwide un-equalizing growth.”.
9 Nations (1949) apud Toye & Toye (2003, p.448).



mos de troca antes de Singer, quando muito simultaneamente. O estudo de Toye & Toye
(2003) afirma que seguindo uma ordem cronolégica, é provavel que Prebisch nao tenha
descoberto os termos de troca independentemente, mas que tenha se baseado em trabalhos

prévios de Singer.

O fato é que Prebisch fez sua contribuicao original a embriondria e supostamente
ja estabelecida idéia da deteriorag@o dos temos de troca de Singer. A inser¢do do meca-
nismo de ciclos econdmicos conjugado com fatores estruturais para explicar o declinio

dos termos de troca foi um passo adiante em relacfio a andlise estrutural de Singer.

De todo modo, esta tese causou grande furor entre economistas, possivelmente por
dois motivos: (i) tanto porque o resultado da teoria formulada por estes autores foi de en-
contro a uma longa tradicdo prevista por economistas cldssicos, como Ricardo, Malthus,
Torrens ou Mill, que consideravam que a agricultura estava sujeita a rendimentos decres-
centes — portanto, o resultado mais provavel nos precos relativos entre os dois setores seria
de redugdo dos pregos dos produtos industriais, com relacio aos produtos primarios. Esse
resultado contrariava, também, as proposicdes do modelo Herckscher-Olhin-Samuelson,
que foi a visdo ortodoxa predominante sobre comércio internacional no pés-guerra, onde
defendia-se que dentro de determinadas premissas, seria observada uma equaliza¢do dos
fatores de produgdo; quanto (ii) pela (falta de) robustez da constatag@o empirica do decli-
nio dos termos de troca no longo prazo, o que ainda hoje ndo cessou de promover intensos

debates.

Devido a precariedade dos dados pré-guerras de comércio internacional, ambos
autores foram induzidos a utilizar os dados de termos de troca do Reino Unido, princi-
pal importador de produtos primdrios e exportador de produtos manufaturados durante o
periodo analisado, 1870 a 1938. Para isso, consideraram as importacoes do Reino Unido
como proxy dos bens produzidos por paises em desenvolvimento e as exportagdes como
proxy dos bens produzidos nos paises desenvolvidos. Desta forma, os termos de troca
do Reino Unido seria equivalente aos termos de troca entre paises desenvolvidos e em

desenvolvimento.

As principais criticas ao uso da base do Reino Unido para esse intuito foram '°:

1. O Reino Unido ndo era uma boa proxy para paises industrializados, portanto os

termos de troca destes paises seria viesado;

10" Spraos (1980).
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2. Alguns produtos primdrios importados por paises industrializados incluem produtos

produzidos em sua maior parte em paises desenvolvidos;

3. Neste dados, o valor das importagdes eram FOB (free on board, ou seja, a responsa-
bilidade do frete e seguro a cargo do importador, enquanto o valor das exporta¢des
eram CIF (cost, insurance and freight, ou seja, os custos de frete e seguro a cargo do
exportador. Por isso, parte desta tendéncia de longo prazo observada por Prebisch
poderia se justificar pela inclusao do custo de frete nos precos dos manufaturados,

incorretamente examinados;

4. Indices de precos inadequados para representar a mudanca de qualidade de bens
manufaturados, o que eventualmente poderia viesar os precos para cima, causando
a deterioragdo espuria dos termos de troca. Outros problemas poderiam ser desta-
cados, como o efeito da extrema diversidade da pauta exportagdo/importacdo dos
paises no cédlculo dos termos de troca, podendo gerar resultados absolutamente dis-

toantes entre si;
5. A diferenga de janela temporal e a possibilidade arbitraria de sua escolha; e

6. A omissdo da produtividade, que deveria ser atentada !!

Na década de 80 Spraos estudou empiricamente a consisténcia dos dados dos ter-
mos de troca disponiveis 2, e comparou em seu trabalho as séries que foram construidas
até entdo para este periodo de 1870 a 1938: a base de Prebisch !*, a de Singer '* e de
Lewis 1. Seu objetivo era investigar se as limita¢des apontadas por ele de fato inviabili-
zariam utilizar a série do Reino Unido como pilar para as inferéncias feitas por Singer e

Prebisch. Ao estimar econometricamente os termos de troca das séries '°, demostrou que

1 Pontos (v) e (vi) destacados por Scandizzo & Diakosawas (1987).
12 Spraos (1980)
13 Baseada exclusivamente nos dados de importagdo de commodities e exportacio de bens manufaturados

do Reino Unido.
14 Criada pelas Liga das Naces e com base nos dados do Reino Unido até 1929, depois houve uma mu-

danga no indice de pregos de manufaturados que passou a incorporar produtos manufaturados exporta-
dos e importados, sendo os ultimos utilizados como proxy de manufaturados de origem externa ao Reino

Unido. (Spraos, 1980, p.110).
15 A Liga das Nagdes tentou melhorar os dados adicionando a eles indices de pregos de importacio em

exportacdo dos Estados Unidos. (Spraos, 1980, p.110).
16 Ao comentar a consisténcia dessas séries (Prebisch e Lewis) entre si, Hadass & Williamson (2001, p.3)

a descreve como, "Both series show a sharp erosion in the relative price of primary products up to the
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a tendéncia encontrada anteriormente nao foi enganosa em sua dire¢do, mas a magnitude

foi superestimada.

Sobre os pontos (v) e (vi) citados anteriormente acerca da base de Prebisch, surgi-
ram outras. Segundo argumentos, o ponto de corte da série pode ocultar partes importan-
tes do ciclo econdmico, influenciando sobremaneira os resultados do termo de troca '’.
A escolha deste periodo pelos autores parece pertinente: ainda recentemente trabalhos do
tema optavam por nfo incluir um periodo anterior ao utilizado por ele '® pois conteriam
diversos problemas conceituais e erros de medida, parecendo clara a opcao daquele pelo

uso de dados mais confidveis.

Embora Prebisch e Singer tivessem tomado caminhos paralelos sobre o tema dos
seus trabalhos mais importantes referentes a teoria da deterioracio dos termos de troca,
encontraram respostas compativeis a respeito das razdes e possiveis solu¢des para o pro-

blema do subdesenvolvimento.

2.3 A teoria segundo Prebisch e Singer

O modelo Herckscher-Olhin-Samuelson foi a vis@o ortodoxa predominante sobre
comércio internacional no pés-guerra, e suas quatro proposi¢cdes (ou resultados) funda-

mentais sdo consideradas o nicleo da Teoria de Comércio Internacional .

Segundo
um dos principais resultados desse modelo formalizado por Samuelson em um celebrado
artigo de 1949, atendidas certas premissas como, qualidade similar e dotacao fixa de fato-
res de producio, retornos constantes de escala e o uso livre da mesma tecnologia em um

mercado composto por dois paises e dois produtos, o livre comércio levaria a equalizacdo

1890s followed by a partial recovery up to WWI, a post-war collapse followed by a partial recovery in
the mid-late twenties, and another after WWII. Since the recoveries after each of these three collapses

are only partial, the relative price of primary products records a deterioration across the eight decades.".
Para tentar amenizar os efeitos dos ciclos econdmicos na andlise da tendéncia dos termos de troca,

Lewis (1952) em seu trabalho (utilizando sua prépria série) balizado pelo mesmo periodo de Prebisch,
adicionou uma varidvel de demanda para controlar os efeitos ciclicos e refinar a andlise sobre os termos
de troca. O resultado foi que estes continuaram estatisticamente significativos, mesmo com o controle

dos ciclos econdmicos, embora o valor desta deterioracdo fosse em um patamar menor do que o original.
Uma grande excecdo é Harvey et al. (2010).
Essas proposicdes sdo: (i) — o teorema da Equalizacdo do preco dos fatores; (ii) — o teorema de Stolper-

18
19

Samuelson; (iii) — o teorema de Rybczynski e (iv) — o teorema de Heckscher-Ohlin. Ver para uma

apresentacdo em Jones & Neary (1984, p.14-21).
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da remuneracdo dos fatores de produgdo (o mais importante deles, os salarios). Seguindo
essa premissa, demonstrou-se que o livre comércio conduz a convergéncia dos niveis de
renda da populacio de ambos paises, desenvolvidos e em desenvolvimento. Portanto, ndo
caberia a América Latina industrializar-se. Singer e Prebisch eram contrarios a essa visao,
pois as premissas necessarias do modelo HOS eram ignoradas pelos paises em desenvol-
vimento. Na hipétese sustentada por eles, ao contrario do teorema de equalizacdo do
preco dos fatores, proposto por Samuelson, os ganhos de comércio eram distribuidos de
forma desigual, o que implicava, entre outros efeitos, a nao equalizacdo da remuneragao

do trabalho no centro e na periferia 2.

Para Singer, o padrdo de comércio internacional funcionava da seguinte forma:
de um lado, pafses desenvolvidos detentores de uma produc¢do industrial dindmica tanto
nas atividades voltadas para o comércio doméstico quanto externo e, de outro, paises
subdesenvolvidos com o setor externo dindmico movido a investimentos externos e espe-
cializado em bens primérios, juntamente com um setor doméstico de baixa produtividade
formando, no todo, economias duais (ou com heterogeneidade estrutural). Observada a
deteriorag@o dos termos de troca, Singer busca os motivos pelos quais ela acontece. Para
ele, ndo poderia ser atribuida a produtividade este papel, pois como a produtividade no
setor industrial nos paises desenvolvidos era maior do que a vista no setor primario dos
periféricos, a produtividade ndo seria capaz de causar a deteriora¢do dos termos de troca.
Por outro lado, refletiu que haviam duas formas de distribuir os ganhos da produtividade,
fruto do progresso tecnoldgico: para os produtores em forma de renda ou para os consu-
midores em forma de precos. Estas escolhas em economias fechadas nédo incorreriam em
diferencas em termos de bem estar, somente em distribuicao de renda. Porém, quando
compradores e vendedores sdo de paises diferentes, o cendrio se altera substancialmente.
Enquanto a primeira maneira foi mais difundida em paises desenvolvidos, a segunda foi
nos subdesenvolvidos. Isto é, o progresso tecnoldgico nos paises desenvolvidos se deu no
aumento da renda e padrao de vida da populagdo, enquanto nos subdesenvolvidos resultou

em queda de pregos, o que causaria em si uma deterioracdo dos precos relativos 2!.

20" Prado (2013).
2l “Rising income of home producers to the extent that they are in excess of increased productivity are an

absolute burden on the foreign consumer. Even if the rise in the income of home producers is offset by
increases in productivity so that prices remain constant or even fall by less than the gain in productivity,
this is still a relative burden on foreign consumers, in the sense that they lose part or all of the potential

fruits of technical progress in the form of lower prices. On the other hand, where the fruits of techni-
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De acordo com Singer, outros fatores também ajudam a explicar o desfavoravel
termo de troca, como a baixa elasticidade preco da demanda dos alimentos e matérias
primas. A baixa elasticidade preco da demanda faz com que as importacdes sejam mais
sensiveis ao aumento de renda nacional do que as exportacdes ao aumento da renda in-
ternacional, causando desequilibrios nas contas externas. Com a inclinagdo a utilizacio
de tecnologias mais eficientes, hd uma necessidade cada vez menor de insumos bésicos
(bens primarios) na industria dos paises desenvolvidos, diminuindo estruturalmente as

exportacdes nos paises periféricos 22,

O comportamento da tendéncia dos precos notado por Singer, uma proposi¢do
empirica, diz que os precos se moveram contra os paises exportadores de bens primdrios
e a favor dos exportadores de bens manufaturados. Isto quer dizer que, de acordo com esta
teoria, o preco dos bens primdrios - vistos de forma agregada - mantém uma tendéncia
secular (precos em média e no longo prazo) de crescente deterioracdo em relacdo aos

precos dos bens manufaturados.

Como dito, Prebisch (1950, p.47) mostrou-se critico ao modelo vigente de co-
mércio internacional (HOS), argumentando que ele € incapaz de explicar a dindmica do

comércio centro-periferia,

E certo que a argumentagio relativa as vantagens econdmicas da divisdo internaci-
onal do trabalho € de validade tedrica inobjetavel. Mas, esquece-se, via de regra,
que se baseia em uma premissa terminantemente negada pelos fatos. Segundo esta
premissa, o fruto do progresso técnico tende a repartir-se igualmente em toda a cole-
tividade, seja pela baixa dos pregos seja pela alta equivalente das remuneracdes.Por
meio do intercAmbio internacional, os paises de produgdo primdria obtém sua parte
nesse fruto. Nao necessitam, portanto, de industrializar-se. Pelo contrario, a sua

menor eficiéncia fa-los-ia perder irremissivelmente as vantagens cldssicas do inter-

cal progress are passed on by reduced prices, the foreign consumer benefits alongside with the home

consumer.” (Singer, 1950, p.479).
22 "Technical progress, while it operates unequivocally in favor of manufactures — since the rise in real
incomes generates a more than proportionate increase in the demand for manufactures — has not the same
effect on the demand for food and raw materials. In the case of food, demand is not very sensitive to
rises in real income, and in the case of raw materials, technical progress in manufacturing actually largely
consists of a reduction in the amount of raw materials used per unit of output, which may compensate or

even overcompensate the increase in the volume of manufacturing output." (Singer, 1950, p.479).
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cambio. O erro desta premissa consiste em atribuir carater geral ao que de si mesmo

€ muito circunscrito.

Prebisch (1950) em seu estudo faz as seguintes consideracdes iniciais, similares
as idéias de Singer ja mencionadas: (i) os precos dos bens manufaturados ndo abaixaram
com o aumento da produtividade, mas foram repassados para o aumento da remunera-
¢do dos fatores de producdo e do empresario; (ii) como os precos dos bens produzidos
no centro cresceram e dos produzidos na periferia cairam, pode-se argumentar que as re-
muneracdes dos fatores do centro cresceram mais do que a produtividade, enquanto na

periferia cresceram menos do que a produtividade.

Posteriormente, o autor desenvolve uma teoria com o propdsito de correlacionar o
comportamento dos pregos com o movimento ciclico da economia capitalista. Segundo
Prebisch, no periodo crescente do ciclo, no ponto de vista da periferia, a procura pelos
seus bens supera a oferta, e esta disparidade dita o tamanho dos beneficios que tendem
a se ajustar via precos. Na fase crescente do ciclo econémico, os precos sobem, e na
minguante, caem. Quanto maior for o tempo de ajuste de producio dos bens primarios
e menor forem os estoques, maiores serdo os beneficios auferidos pelos produtores pri-
marios. Assim, os precos crescem mais nas periferias do que nos centros, em virtude dos

beneficios que vao do centro a periferia.

Contudo, ha deterioragdo dos termos de troca em favor da periferia, pois os precos
dos bens primdrios sobem com maior impeto do que os bens finais na crescente do ciclo,
mas também decrescem mais rapidamente na minguante. Gradativamente, os precos dos
bens finais va@o se distanciando em relacdo aos primdrios. Na crescente ciclica, parte
dos ganhos foram transformados em saldrios devido a concorréncia entre os empresarios
e a pressdo das organizagdes sindicais nos centros; na minguante os ganhos tendem a
refrear-se, € o aumento de saldrios conquistados anteriormente apresentam resisténcia a
queda pela acdo dos sindicatos. Esta pressdo se transmite para a periferia do sistema com
maior vigor do que se esperaria caso nao fossem rigidos os saldrios no centro. Portanto,
a dimensdo do fraco arrocho salarial no centro serd repercutido inversamente porém em
igual magnitude nos saldrios da periferia. Para Prebisch, a desorganizacido dos operarios
nos setores de produtos primarios impossibilita conseguir aumentos de salarios andlogos

ao0s vistos em paises industriais, ou mesmo manté-los com a mesma efetividade 3.

23 (Prebisch, 1950, p.58).
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Resumidamente, a maior eficacia dos trabalhadores dos centros ciclicos em au-
mentar seus saldrios na crescente e manté-los na minguante, assim como a capacidade
dos centros em transferir a pressdo ciclica para a periferia e forcando-os a reduzir mais
impetuosamente suas remuneragdes que no centro, esclarece o porqué das remuneragdes
no centro tenderem insistentemente a aumentar mais rapidamente do que na periferia.
Nesta dinamica se revela o mecanismo no qual Prebisch explica como os centros indus-
triais conservam os ganhos oriundos do progresso técnico em sua economia, bem como
se coloca em situacdo conveniente para colher parte dos frutos do progresso técnico da

periferia 2*.

As duas construcdes das teorias podem ser consideradas paralelas e complemen-
tares, residindo a maior diferenca em um caso onde a pressdo pela queda dos precos é
através do mercado dos produtos, e em outro por meio do mercado de fatores de pro-
dugio (indiretamente, custos de produgio)®. Consequentemente, a contribui¢io original
de Singer é aplicada apenas as commodities (ou produtos de baixa elasticidade renda da

demanda), enquanto a de Prebisch se aplica a todos os produtos e servigos 2.

Uma decorréncia importante da tese Prebisch-Singer é que por meio da deterio-
racdo dos termos de troca, os ganhos do comércio internacional induziriam muito mais
ao crescimento da renda em paises exportadores de bens manufaturados do que aqueles
exportadores de bens primdrios. Conclusdo disso € que surpreendentemente a deteriora-
c¢do dos termos de troca ocorreria ndo apenas pela natureza dos produtos exportados, mas
também pela configuragdo da estrutura econdmica destes paises. O investimento externo
de paises industrializados em subdesenvolvidos levaria a criagdo de economias duais e
heterogé€neas, onde o setor exportador de bens primarios seria mais moderno e dindmico,
deixando a mercé o arcaico setor doméstico, de baixa produtividade. O produto da falta
de novos setores de atividade, barreiras a imigracio (para paises industrializados) e obs-
tdculos ao processo de industrializagdo tardio (falta de capital e capacitagdes em novas
tecnologias), resultam em abundante mao-de-obra para as atividades exportadoras (oferta

eldstica), e esta competi¢do minaria seus saldrios. Deste modo, por conta da dificuldade

24 Prebisch (1950, p.59).
25 A baixa elasticidade-renda dos produtos exportados pelos paises em desenvolvimento e, reciprocamente,

a alta elasticidade renda dos produtos exportados pelos paises desenvolvidos, gerava pressdo sobre os
custos de producdo desses paises afetando o comportamento do custo dos fatores, ou seja, mantendo os
saldrios dos paises em desenvolvimento relativamente baixos, com referéncia aos dos paises desenvolvi-

dos.
26 Ocampo & Parra (2006) (2006, p.3).
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de organizacgdo sindical, os ganhos de produtividade deste setor seriam transferidos para
0s pre¢os, e nao transformados em renda. Portanto, a tese Prebisch-Singer é um modelo
de interligac@o entre a estrutura econdmica e social com o comércio internacional. Nessas
condicdes, os caminhos pelos quais os ganhos do comércio conectar-se-iam com ganhos
para o trabalhador sdo dificultados. A estrutura de ma distribui¢cdo de renda tenderia a se
reproduzir, mantendo in6cuas as vantagens advindas do comércio internacional, uma vez
que as premissas de oferta ineldstica de trabalho e de tecnologia como um bem livre nio

seriam satisfeitas.

2.4 Implicacoes e interpretacoes da teoria P-S

A teoria de Prebisch-Singer causou grande impacto no pensamento econdmico la-
tino americano a partir da década de 50, por alertar acerca dos efeitos colaterais de se
exportar bens primdrios em economias duais no longo prazo e constituir um grande en-
trave ao desenvolvimento econdmico. Cada autor sugeriu algumas politicas econdmicas

para o desenvolvimento.

Para Singer (1950) havia a necessidade de redefini¢do do perfil de investimento e
comércio internacional no sentido de mudar gradualmente a estrutura de vantagens com-
parativas vigentes nos paises subdesenvolvidos. A cooperagdo e assisté€ncia tecnoldgica
seriam um primeiro passo para a mudanga na divisdo internacional do trabalho. Outro
ponto destacado pelo autor é a importancia do reinvestimento dos lucros nos proprios
paises subdesenvolvidos, a absorcdo dos lucros através de medidas fiscais na utilizagdo
para o desenvolvimento econdmico, e a absor¢do da produtividade crescente em favor do
aumento real dos saldrios e outras rendas, resultando no aumento da poupanca e no cres-
cimento do mercado interno, desejavel para o aumento da industria doméstica. Por fim, a
necessidade de absorcdo dos frutos do progresso técnico da produgado primaria dos paises

subdesenvolvidos, com a introdugio de uma legislagcdo condizente com esse objetivo.

Prebisch, por sua vez, destaca que a falta de poupanca em paises da América Latina
€ um dos maiores entraves a industrializacio, oriunda de hibitos de consumo de grupos

abastados %7, alinhado ao tipo de consumo dos paises centrais. A poupanca, para Prebisch,

27 “Mas, a escassez tipica de poupanca, em grande parte da América Latina, nio provém, apenas, daquela

estreita margem e, sim, também, em casos muito frequentes, de sua imprdpria utilizagdo. Poupar signi-
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€ necessaria para atingir um incremento na produtividade do trabalho que, por sua vez,

eleva o nivel de vida das massas e o crescimento dos gastos publicos em geral.

Por outro lado, também destaca que em razdo dos parcos recursos disponiveis na
América Latina (poupanca) e das limitadas contribui¢des do capital estrangeiro, torna-se
essencial uma andlise acurada das necessidades coletivas e privadas em funcfo da finali-
dade que se almeja, com o propdsito de utilizar mais eficientemente estes recursos limi-
tados. A fim de aumentar o bem-estar coletivo, Prebisch argumenta que o melhor seria
promover inversdes publica e privada para o aumento da taxa de acumulagdo de capital

(bens de capital), com o intuito de elevar a produtividade do trabalho.

Quanto ao constante problema de balango de pagamentos atravessado na periferia
(onde mesmo na época de Prebisch, os ddlares auferidos pelo comércio constantemente
ndo eram suficientes para as importacdes necessarias de bens de capital e partidas passi-
vas), pelo menos no processo inicial de industrializac¢do, haveria de se assentir a possibi-
lidade de reduzir o coeficiente de importagdes, restringindo a importacdo de artigos nao
essenciais para viabilizar importacdes de bens de capital, indispensdveis no processo de

industrializagio 28,

Esta orientacdo é uma simples adaptacdo das importacdes a capacidade de paga-
mento resultante das exportacdes latino-americanas. Como comenta (Prebisch, 1950,

p.64),

Quando o centro principal contrai a sua renda, na minguante ciclica , tende a pro-
pagar a contragdo ao resto do mundo. Se a renda deste ndo baixa, simultaneamente,
com a mesma intensidade, e sim com certo atraso, surge um desequilibrio no ba-
lanco de pagamentos: o centro, pelo fato de diminuir mais rapidamente sua renda,
restringe, também, suas importacdes e demais partes passivas com mais forca que

o resto do mundo, razdo pela qual este se v€ forcado a enviar-lhe ouro. Se fosse

fica deixar de consumir e, portanto, € incompativel com certas formas peculiares de consumo em grupos
com rendas relativamente altas. As grandes disparidades na distribuicdo da renda podem ser e foram,
historicamente, um fator favoravel a acaumulagéo do capital e ao progresso técnico. Sem desconhecer o
que isto significou, também, nestes paises, existem notérios e frequentes exemplos de como essas dispa-
ridades distributivas estimulam formas de consumo préprias de paises de alta produtividade. Perdem-se,
assim, com frequéncia, importantes possibilidades de poupanga e de eficaz emprego das reservas mone-

tarias em importacoes produtivas.” (Prebisch, 1950, p.73).
28 Prebisch (1950, p.80).
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concebivel o equilibrio — o que ndo tem lugar dentro da realidade ciclica — o balango
chegaria a nivelar-se, quando a queda das respectivas rendas atingisse a mesma in-

tensidade.

Com o menor coeficiente de importagdo, estes paises teriam capacidade de cres-
cer a uma velocidade maior sem prejudicar o balanco de pagamentos. Mais ainda, o
sucesso do processo de industrializa¢do (substituicdo de importacdo) estaria atrelado a
capacidade de alocar as divisas adequadamente, deixando as importagdes de bens ndo es-
senciais preteridos em relagio aos bens de capital e insumos industriais. A medida em que
a substituicdo de importagdes avanga, a diminui¢do do coeficiente torna-se mais custoso,
pois a passagem de substituicdo de bens ndo durédveis para durdveis acarreta a importacdo
de matérias de maior tecnologia e valor, e constante necessidade de bens intermedidrios e
de capital, exigindo pra si mais divisas. Estes bens possuem alta elasticidade renda e sdao
necessdrios a nova etapa da produgdo industrial, uma vez que ela segue para atividades in-
dustriais de maior valor adicionado. Neste momento, com a incapacidade de sustentar um
coeficiente de importacdo baixo, seria necessario uma intervengdo direta do Estado com

0 objetivo de antecipar e programar investimentos em bens de capital e intermedidrios.

Os paises da América Latina se defenderiam desse periodo com a redugéo do coe-
ficiente de importacdo através da depreciacao monetdria, da elevacao das barreiras adua-
neiras, de cotas de importacdo e do controle de cambio. Os objetivos de industrializacio
devem ser compativeis com a politica comercial, visando um distanciamento da possibili-
dade de restri¢do externa. Sob esta 6tica, Prebisch concluiu que o processo de industriali-
zacdo da América Latina de forma alguma € antagdnico ao desenvolvimento da produgdo
primdria. Pelo contrario, uma condi¢do fundamental para o processo de industrializa¢do
¢ o aumento da producdo de bens primdrios, incentivando a mecanizacio da agricultura,

o que elevaria a quantidade de divisas disponiveis para a importagio de bens de capital >°.

Um ponto que a tese Prebisch-Singer buscou destacar € de que a suposi¢do das
vantagens comparativas para paises em desenvolvimento € uma faldcia. Na prética, paises
exportadores de bens primdrios de baixa elasticidade renda da demanda e importadores
de produtos manufaturados de alta elasticidade renda da demanda enfrentariam enorme
dificuldade em equalizar as contas externas. Em decorréncia da diferencga da elasticidade

renda, as importacdes teriam uma tendéncia estrutural a se acelerar em relacio as expor-

2 Prebisch (1950, p.48).
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tacOes, o que forcaria inevitavelmente estes paises no longo prazo a crescerem a uma taxa

menor que os paises industrializados.

A defesa de politicas econdmicas em prol da industrializa¢do ndo depende da de-
terioracdo dos termos de troca, embora quando ela exista, o problema tenda a se agravar.
Esta defesa ndo significa ser avesso ao comércio internacional ou a favor da autarquia,
pois sua principal proposi¢cdo foi que o aumento das exportagcdes daria folga a restri¢do
externa. Os autores em questdo eram, inclusive, a favor da integra¢do econdmica, o que
seria uma maneira de conseguir escalas minimas de producgao, visando aumento de efici-

éncia produtiva *°,

Por fim, € mister mencionar que este modelo de industrializa¢do defendida por
Prebisch e Singer nédo estd contido no modelo adotado na América Latina de substituicio
de importacdo. Este dltimo funcionou como uma adaptacdo do modelo sugerido ao ce-
ndrio econdmico mundial da época em que estava inserido. No século XIX a economia
mundial era liderada pelo Gra-Bretanha, que devido ao seu dinamismo industrial possuia
alta propensdo marginal a importar matérias primas e alimentos, gerando demanda por
estes produtos em paises em desenvolvimento. No periodo do pds guerra as exportacdes
dos pafses periféricos foram reduzidas devido a mudanca de perfil de lideranga econdmica
do novo pais, com o EUA, auto-suficiente em alimentos, com economia fechada e prote-
cionista *!. Neste contexto, com a impossibilidade de aumentar as exportagdes, buscou-se
uma diminui¢ao do coeficiente de importacdes, como uma maneira de equilibrar as contas

externas 2.

Portanto, esse modelo foi implementado por forca das circunstancias, e um alto
grau de intervencionismo e planejamento estatal era essencial para uma alocacao eficiente
de divisas. Para administrar os blocos de investimento capazes de transferir da producio

meramente agraria (que mostrou-se incapaz de gerar renda e empregos necessarios para

30 Couto (2007)
31" Prado (2013).
32 “Conforme seja o tipo de seu préprio crescimento, a a¢io do centro principal pode manifestar-se, através

das oscilagdes ciclicas, por uma tendéncia continua para expulsar o ouro que para ele aflui e, assim, esti-
mular o desenvolvimento econdmico do resto do mundo, ou pelo contrdrio, a atrai-lo, tenazmente, com
efeitos adversos para as forgas dindmicas mundiais. O centro ciclico britinico atuou, historicamente, da
primeira forma. Também o fez assim, nos anos vinte, o novo centro ciclico principal [EUA]. Mas, nao
nos trinta, quando prevaleceu a segunda destas formas e os paises do resto do mundo se viram obriga-
dos a reajustar suas relagdes com aquele centro ciclico a fim de seguir crescendo, apesar da influéncia

depressiva deste e de sua grande absorc¢éo de metdlico”. (Prebisch, 1950, p.63-4).
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melhorar a distribuic@o de renda e enfraquecer os mecanismos de perpetuacdo dos fatores

que levam a deterioracdo dos termos de troca), em direcdo a industrializacdo.

2.5 Extensao da tese Prebisch-Singer

Kindleberger (1958) em sua andlise dos termos de troca de diversos paises entre
1872 e 1952, entre eles os industrializados europeus, Estados Unidos e paises subdesen-
volvidos, verificou que os paises europeus possuem termos de troca favordveis em relacio
a todos os paises, exceto os Estados Unidos. Kindleberger observa que este revés é cau-
sado pelo preco das exportagdes de paises europeus para os norte americanos, menor do
que o pautado para os demais paises. O autor tenta justificar esta diferenca de modo
que pode ser devido a composicio das exportagdes (diferente para paises industriais e
subdesenvolvimento) e mais a frente afirma que a "capacidade dos paises industriais de
adaptacdo da oferta”, direciona para produtos de maior demanda (e, consequentemente,
maiores precos), com maior dificuldade a entrada (seja por acesso a tecnologia ou barrei-
ras naturais), que usufrua de posi¢des oligopdlicas ou monopolisticas, seria outra possivel

fonte dos termos de troca favoraveis.

Singer (1999) recentemente refinou a ideia de Kindleberger e expandiu a proposta
inicial da tese de Prebisch-Singer ao introduzir elementos que remetessem ao contetido
tecnoldgico dos bens. Mais do que priorizar a relacdo de precos de commodities € manu-
faturados como proxy para os termos de troca entre paises em desenvolvimento e desen-
volvidos, Singer defendia que a deterioracao também poderia ser observada para todos os
produtos padronizados que ndo fossem alvo de recentes inovagdes, como no caso de bens
com mais alta tecnologia. Isso se daria porque os produtos primarios e padronizados,
ao se depararem com menores custos e barreiras a entrada, passariam por uma pressao
competitiva mais acentuada forcando uma transmissao dos seus ganhos de produtividade
para os consumidores por meio dos precos. Ja os produtores de manufaturados com maior
conteudo tecnoldgico, por estarem na fronteira tecnoldgica e de inovagdo, conseguiriam
reter parte dos seus ganhos de produtividade devido aos altos mark-ups oriundos de suas

posicdes oligopdlicas.
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2.6 Motivacao do Trabalho

Embora o processo de substituicdo de importagdes tenha sido profundamente in-
fluenciado pela tese de Prebisch-Singer e marcado as estratégias de desenvolvimento la-
tino americano no século passado, a mesma ainda permanece relevante devido ao advento
de um novo ciclo de valorizagio internacional dos precos das commodities **, com ca-
racteristicas distintas dos anteriores tanto pela sua abrangéncia de produtos atingidos **,
quanto pela intensidade do aumento dos ciclos (mais acelerados) e sua duracdo *°. As
causas deste novo comportamento do ciclo ainda s@o bastante discutidas. Alguns auto-
res como Erten & Ocampo (2013) falam, inclusive, em “super ciclo” de valorizacido das
commodities, que se caracterizariam, de acordo com a interpretacdo deles, por seguir o
comportamento do crescimento econdmico mundial. Prates (2007) ainda sugere outros
fatores como preponderantes como a recuperacdo econdmica global, a desvalorizagdo do
dolar, a bolha especulativa estimulada pela baixa dos juros e o crescimento econdmico da

China .

Este ciclo de valorizagdo dos precos das commodities iniciado em meados do sé-
culo XXI tem engendrado uma volta a re-primarizacido da pauta exportadora nos paises
em desenvolvimento, o que pode vir ou ndo acompanhado de um processo de desindus-

trializagdo 7.

33 Sobre o comportamento recente dos termos de troca, diz Prates (2007, p.1), “Em 2002, os precos
de diversas commodities elevaram-se a partir de patamares historicamente baixos atingidos em 2001.
Contudo, naquele ano, ainda ndo se vislumbrava a emergéncia de um periodo de alta consistente dos
precos. Por um lado, o ultimo periodo desta natureza ocorrera hd mais de 20 anos, na segunda metade
dos anos 70 (interrompendo a relativa estabilidade posterior a guerra da Coréia de 1951-3). A partir de
entdo, os precos das commodities apresentaram alta volatilidade, simultaneamente a uma tendéncia de
queda, que se intensificou na segunda metade dos anos 1990. Por outro lado, a recuperagdo dos pregos
foi de inicio liderada, principalmente, por commodities agricolas que enfrentaram choques de oferta de

origem climatica.”.
34 Prates (2007); Baffes & Haniotis (2010).
35 Spatafora & Tytell (2008); Adler & Sosa (2011).
36 Baffes & Haniotis (2010) mencionam que o principal fator para a caracterizacio do novo ciclo é o

excesso de liquidez (juros baixos) e especulagdo, enquanto o uso como combustivel de algumas com-
modities alimenticias e o aumento da demanda de alimentos por paises emergentes mostraram-se fatores

despreziveis.

37 Isto acontece (em uma das diversas e controversas definicdes de desindustrializacio) caso haja uma

reducdo da participacdo da industria no emprego e valor adicionado, neste caso por ocasido da apreciagdo

cambial, resultando em perda de competitividade e déficit na mesma ( Oreiro (2010)).
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Ademais, convém analisar o comportamento das commodities em diferentes sub-
periodos de tempo **, pois o regime cambial empregado influencia tanto no comporta-
mento da volatilidade, quanto na tendéncia de seus precos. Lutz & Singer (1994), menci-
onam que as politicas vigentes no pos Bretton Woods se caracterizaram pela liberalizacio
econdmica (em particular, interesse deste trabalho pela liberalizacdo comercial) sob a
orientacao do “Consenso de Washington”. Segundo este, assumindo que o pafs seja pe-
queno %, a liberalizacdo comercial iria permitir o acesso a tecnologia, especializacdo em
setores ou produtos com vantagens comparativas e ganhos de escala produtiva, que cul-
minaria em crescimento e desenvolvimento econdmico, além da eficiéncia dos mercados.
Contudo, como esta doutrina foi aplicada simultaneamente em diversos paises em de-
senvolvimento, o resultado agregado é no sentido de que, unidos, funcionando como um
“pafs grande”, poderiam influenciar mercados, pois ndo raro exportam as mesmas com-
modities. De todo modo, os paises em desenvolvimento normalmente possuem a pauta
de exportacdo concentrada em poucos produtos primdrios, o que transforma sua parcela
de mercado em ndo negligencidvel. Portanto, para analisar o novo ciclo econémico que
se apresenta hd quase uma década, escolhemos delimitar nosso periodo como sendo p6s

Bretton Woods (1973), inicio do regime cambial que ainda vigora hoje.

A questdo € saber se de fato se esta valorizag@o das commodities € algo estrutural
(permanente), ou apenas mais um ciclo econdmico diferenciado. Caso os condutores nao
tenham em vista o comportamento ciclico dos precos das commodities, pode haver um
engano em acreditar que um longo periodo de valorizacdo represente uma mudanga de
paradigma. A reversdo histdrica dos termos de troca requer mais estudos, para nio se

confundir esta com a tradicional volatilidade observada dos precos das commodities .

38 Einchengreen (1994); Reinhart & Wickham (1994); Cuddington & Liang (1999).

3 “The small country assumption assumes that what happens to the export or imports of a given country
does not affect the world prices of its exports and imports. In other words, it is assumed that the demand
curves facing its exports and the supply curves facing its imports are perfectly elastic. Thus, the country

is assumed to be in the same position as the individual firm under condition of perfect competition.

(Lutz & Singer, 1994, p.1697).
40 "Good prices for their primary commodities, specially if coupled with a rise in quantities sold, as they
are in a boom, give to the underdeveloped countries the necessary means for importing capital goods
and financing their own industrial development; yet at the same time they take away the incentive to
do so, and investment, both foreign and domestic, is directed into a expansion of primary commodity
production, thus leaving no room for the domestic investment which is the required complement of
any import of capital goods. Conversely, when the prices and sales of primary commodities fall off,

the desire for industrialization is suddenly sharpened. Yet, at the same time, the means for carrying
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De todo modo, o estudo da deterioragdo dos termos de troca se faz necessario
para orientar politicas econémicas voltadas para o desenvolvimento econdmico em pai-
ses predominantemente exportadores de bens primdrios. A forte flutuacio e a tendéncia
depreciativa no longo prazo dos precos das commodities € certamente um desafio para
as politicas macroecondmicas, causando imenso impacto na renda, no balanco de paga-
mentos e nas despesas do governo. Decisdes sobre politicas de distribuicdo de renda,
diversificac@o produtiva, integracio regional e inser¢ao diferenciada na divisdo internaci-
onal do trabalho dependem certamente das expectativas da tendéncia dos precos de seus

principais produtos.

it out are sharply reduced. Here again it seems that the underdevelopment countries are in danger of
falling between two stools: failing to industrialize in a boom because things are as good as they are, and
failing to industrialize in a slump because things are as bad as they are. It is no doubt true that failure to
utilize high boom exports proceeds more determinedly for capital formation because of purely temporary
price relations shows a deplorable lack of foresight, but this is hardly very apposite criticism of those

underdeveloped countries which rely mainly on private development." (Singer, 1950, p.482).
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Capitulo 3

Os Dados

No texto original de Prebisch foi utilizada como referéncia empirica a base de
dados de importagdo e exportacdo do Reino Unido no periodo compreendido entre 1876 e
1947. Embora esta opcao tenha algumas restricdes, nao havia na época disponibilidade de
informacdes perfeitamente adequadas para fins de estudo dos termos de troca entre paises
desenvolvidos e em desenvolvimento '. Para contornar esta limitagdo, foi feito uma série
de simplificacdes conceituais (ja destacadas no capitulo 2) para que o autor pudesse inferir
dos termos de troca entre commodities e produtos manufaturados em escala mundial,
conclusdes acerca dos termos de troca entre paises em desenvolvimento e desenvolvidos.
Primeiro, Prebisch admitiu que economias periféricas se caracterizavam nesse contexto
de divisdo internacional do trabalho por exportarem exclusivamente produtos primarios
(o que na época era uma premissa mais razoavel do que nos dias atuais), enquanto as
economias centrais (ou desenvolvidas) se concentravam em produtos manufaturados 2.
Em segundo, devido a uma caracteristica do Reino Unido daquele tempo *, o autor aceitou
a simplificacdo de que a cesta de produtos de importacdes eram uma proxy para produtos
primdrios comercializados mundialmente, e cesta de exportacdes, analogamente, era uma

proxy para os bens manufaturados transacionados em escala mundial. E, em terceiro, os

1" Spraos (1980).
2 Hoje é mais facilmente objetével esta premissa pois existem uma quantidade considerével de bens prima-

rios exportados por paises industrializados e bens manufaturados em paises em desenvolvimento. Porém
estes obedecem a uma dindmica de termos de troca distinta dos bens primarios exportados por paises em

desenvolvimento e manufaturados de paises industrializados ( Sarkar (2001)).
O Reino Unido na maior parte do periodo estudado era a maior economia industrial do mundo, o centro

comercial onde as commodities eram cotadas, onde em especial se exportava bens manufaturados e se

importava bens primdrios.
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precos dos bens, assumindo que tanto na importacdo quanto na exportacdo eram boas

medidas de precos de produtos comercializados em nivel mundial *.

Dessa forma, para um estudo adequado desta nova tendéncia de valoriza¢do dos
precos das commodities e suas consequencias nos termos de troca, devemos fazer um
recorte de tempo que inclua o periodo imediatamente anterior onde as condi¢des do am-
biente de comércio internacional fossem similares &s do momento atual. De acordo com
Lutz & Singer (1994), o periodo p6s Bretton Woods (1973) se caracterizou pela adocio
de politicas liberais de comércio que ainda vigoram atualmente, caracterizando portanto

um periodo adequado.

Atualmente, uma gama consideravel de paises coletam seus proprios dados de va-
lor e quantidade transacionados, e alguns 6rgaos internacionais recolhem e harmonizam
estas informagdes. Sendo assim, mesmo com alguma limitacdo, hoje existem dados que
sao medidas mais préximas ao que Prebisch e Singer gostariam de ter tido acesso para in-
ferir sobre termos de troca. Neste capitulo iremos apresentar os dados publicos coletados

(indice de pregos), assim como os indices criados neste trabalho de maneira propria.

3.1 Dados Publicos

3.1.1 Origem dos dados

Para refazer a experimentacdo empirica similar a feita por Prebisch e Singer, serd
utilizado niimeros indices que reflitam os precos dos bens manufaturados e commodi-
ties, também internacionalmente. Cada institui¢do disponibiliza seus indices de acordo
com sua conveniéncia, variando a abrangéncia e periodicidade. Serd escolhido a fonte
de dados que esteja mais adequada ao proposito do trabalho, sendo o critério de selecio
a disponibilidade de dados publicos pertencentes ao periodo de interesse. Coletou-se a
série de indice de preco de bens manufaturados do Banco Mundial e o de bens primérios
da UNCTAD, centros multilaterais de exceléncia no estudo e na divulgacao de pesquisas

e indices econdmicos, que possuem idoneidade e transparéncia °.

4 Spraos (1980).
3> Podendo ser consultado também CEPII ( Centre d’Etudes Prospectives et d’Informations Internationa-

les), Comtrade (Nagdes Unidas), OCDE (Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econo-
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O indice de valor unitario para manufaturados (MUV) foi criado pelo Banco Mun-
dial, sendo uma medida em ddlar dos precos que os paises em desenvolvimento pagam
em suas importacdes de manufaturados 4. O MUV é composto pelos indices de pre-
¢os de exportagcdes de manufaturados das quinze maiores economias mundiais. Em cada
pais os indices de valor unitério local sdo convertidos para délar pela taxa de cambio do
mercado e, posteriormente, sdo combinados por meio de pesos, que por sua vez siao de-
terminados pela fatia de cada pafs nas exportagdes deste G15 em 2005 7 8. Estas fatias
sao calculadas pela tipologia SITC revision 3 Manufactures 5, com base nos dados pri-
marios encontrados no COMTRADE (em particular, OECD’s Domestic Producer Price
Index for Manufacturing). Logo apds, alteramos o indice de precos (e ndo os pesos) dos

manufaturados para 2000.

O indice agregado de commodities € oriundo do UNCTAD Statistical Information
System, com periodicidade anual, sendo construido através dos pregos de livre mercado
dos bens primarios que as compdem, com pesos alterados pela tltima vez em 2000 para
se ajustarem melhor ao padrdo de comércio internacional atual. Propusemo-nos, devido
principalmente ao comportamento particular de determinados tipos de produtos, a separar
os termos de troca em relagc@o as commodities por meio das trés séries desagregadas: com-

modities alimenticias, minerais e matérias primas 9,

mico), Eurostat (Gabinete de Estatisticas da Unido Européia), GTAP ( Global Trade Analysis Project),

NBER-UN ( National Bureau of Economic Research) e FMI (Fundo Monetdario Internacional).
® Foi também utilizado por Zanias (2005), Spatafora & Tytell (2008), Harvey etal. (2010),

Ocampo & Parra (2010).
7 Os pafses e precos relativos sdo: Brasil (2.95%), Canad4 (0.93%), China (11.79%), Franca (5.87%),

Alemanha (13.29%), India (1.77%), Ttdlia (6.07%), Japdo (16.70%), México (0.93%), Africa do Sul
(0.75%), Coréia do Sul (10.95%), Espanha (2.30%), Tailandia (2.51%), Reino Unido (3.50%), Estados

Unidos (19.68%).
O peso de cada pafs na pauta exportadora de bens manufaturados internacionais é determinado com base

dos pesos auferidos em 2005, ano de referéncia, traduzindo uma relagdo econdmica mais préxima da

época atual.
Commodities alimenticias: trigo, milho, arroz, agticar, carne, banana, pimenta, farelo de soja, peixe,

coco, chd, soja, 6leo de soja, 6leo de girassol, 6leo de amendoim, copra, 6leo de coco, dleo da palmeira
e 6leo de algoddo; commodities minerais: fésforo, manganés, ferro, aluminio, cobre, niquel, chumbo,
zinco, estanho, tungsténio, ouro, prata e petréleo bruto; commodities de matérias primas: tabaco, algo-
ddo, 14, juta, sisal, linhaga, couro, madeiras néo coniferas, toras tropicais, borracha, madeira compensada

e madeira serrada.
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3.1.2 Apresentacao dos Dados Publicos

A tabela 3.1 a seguir mostra as séries histdricas, onde MUV € o indice de precos de
valor unitdrio dos manufaturados, COM o indice agregado de commodities, MIN, FOOD,
RAW sio os indices de precos das commodities minerais, alimenticias e matéria prima,
respectivamente. Similarmente, COM/MUYV, MIN/MUYV, FOOD/MUV, RAW/MUV sio
os termos de troca por commodities de modo agregado, somente por minerais, somente
por commodities alimenticias e por matéria prima, respectivamente. Os termos de troca
foram calculados pela razio entre o indice de preco da commodity em questdo e o MUYV,

ambos calculados utilizando como base 2000.

E observado através do grifico 3.1 que a duragdo dos ciclos dos precos das com-
modities primdrias € heterogéneo, isto €, ndo possuem uma tendéncia de oscilar simulta-
neamente '°. Por outro lado, em convergéncia com a literatura do tema !, € visto que em
meados dos anos 2000 ocorreu uma forte mudanga no comportamento da tendéncia das
séries, caracterizando uma reversao na tendéncia de queda nos precos das commodities
que estava em curso desde os anos 70 e 80: uma explosao de precos interrompida apenas
pela crise de 2009. E evidente a diferenca de comportamento da série a depender do tipo
de commodity em que é abordada. Destaca-se o comportamento dos minerais, uma com-
modity ndo energética que apresentou o maior crescimento, seguida pelas alimenticias e

matérias primas.

De acordo com o grifico 3.2, os termos de troca, devido ao incremento moderado
do MUY, também apresentou uma reversio do ciclo a partir de 2000, depois de um longo

periodo de quedas dos termos de troca das commodities.

10" Cashin et al. (1999)
" Erten & Ocampo (2013)
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Tabela 3.1: Indices de pregos e termos de troca mundial, agregado e desagregado por tipos
de commodities entre 1974-2011 (base: 2000 = 100).

ANO | MUV | COM | MIN | FOOD | RAW | COM/MUV | MIN'MUV | FOOD/MUV | RAW/MUV
1974 | 39.63 138 88.3 17328 | 78.6 3.48 2.23 4.37 1.98
1975 48.3 105.42 | 67.87 129.7 | 70.93 2.18 1.41 2.69 1.47
1976 | 53.64 | 101.11 | 7295 | 11548 | 92.18 1.88 1.36 2.15 1.72
1977 54.3 109 74.83 | 127.38 | 94.14 2.01 1.38 2.35 1.73
1978 | 58.69 | 112.09 | 77.17 | 129.85 | 101.36 1.91 1.31 2.21 1.73
1979 | 68.21 | 128.88 | 105.28 | 141.69 | 118.15 1.89 1.54 2.08 1.73
1980 | 76.09 | 158.77 | 115.79 | 183.88 | 131.11 2.09 1.52 242 1.72
1981 | 83.69 | 137.8 | 97.76 | 161.08 | 112.52 1.65 1.17 1.92 1.34
1982 | 83.79 | 107.63 | 85.82 | 119.85 | 96.03 1.28 1.02 1.43 1.15
1983 | 81.29 | 11537 | 92.61 | 127.78 | 104.63 1.42 1.14 1.57 1.29
1984 | 79.14 | 110.03 | 85.08 | 122.18 | 104.89 1.39 1.08 1.54 1.33
1985 | 77.39 | 96.22 | 81.15 | 103.35 | 93.98 1.24 1.05 1.34 1.21
1986 | 76.59 | 96.68 | 77.86 | 10524 | 95.38 1.26 1.02 1.37 1.25
1987 | 88.09 | 102.21 | 93.09 | 104.03 | 111.8 1.16 1.06 1.18 1.27
1988 | 96.53 | 131.12 | 137.49 | 131.36 | 117.64 1.36 1.42 1.36 1.22
1989 | 102.8 | 132.33 | 139.37 | 132.43 | 118.31 1.29 1.36 1.29 1.15
1990 | 102.18 | 124.03 | 127.02 | 121.77 | 128.18 1.21 1.24 1.19 1.25
1991 | 106.18 | 117.04 | 111.49 | 118.07 | 123.37 1.1 1.05 1.11 1.16
1992 | 105.87 | 113.86 | 108.49 | 115.03 | 119.09 1.08 1.02 1.09 1.12
1993 | 107.22 | 108.26 | 91.48 | 115.06 | 110.74 1.01 0.85 1.07 1.03
1994 | 108.23 | 126.51 | 105.66 | 134.56 | 131.44 1.17 0.98 1.24 1.21
1995 | 108.34 | 137.58 | 128.09 | 138.85 | 150.36 1.27 1.18 1.28 1.39
1996 | 118.33 | 134.35 | 110.36 | 145.03 | 133.59 1.14 0.93 1.23 1.13
1997 | 114.66 | 131.67 | 111.9 | 142.38 | 122.58 1.15 0.98 1.24 1.07
1998 | 107.5 1144 | 90.68 | 126.29 | 107.93 1.06 0.84 1.17 1
1999 | 102.22 | 98.48 | 89.01 | 102.78 | 97.93 0.96 0.87 1.01 0.96
2000 100 99.99 | 100.02 100 99.99 1 1 1 1
2001 | 9496 | 96.38 | 89.24 | 99.64 | 95.81 1.01 0.94 1.05 1.01
2002 | 94.38 | 97.32 86.8 102.54 | 945 1.03 0.92 1.09 1
2003 | 100.96 | 104.86 | 97.58 | 106.77 | 110.6 1.04 0.97 1.06 1.1
2004 | 108.72 | 125.78 | 137.29 | 120.84 | 125.37 1.16 1.26 1.11 1.15
2005 | 111.94 | 14039 | 173.22 | 128.44 | 129.42 125 1.55 1.15 1.16
2006 | 114.37 | 182.83 | 277.68 | 149.36 | 146.57 1.6 243 1.31 1.28
2007 | 121.54 | 206.53 | 313.18 | 169.24 | 164.18 1.7 2.58 1.39 1.35
2008 | 131.07 | 256.03 | 332.45 | 235.63 | 197.91 1.95 2.54 1.8 1.51
2009 | 122.38 | 212.74 | 231.62 | 215.63 | 163.25 1.74 1.89 1.76 1.33
2010 | 126.42 | 251.39 | 309.73 | 231.56 | 225.73 1.99 245 1.83 1.79
2011 | 137.7 | 295.07 | 348.93 | 272.78 | 289.05 2.14 2.53 1.98 2.1

Fonte: Proprio autor com base nos dados da UNCTAD e do Banco Mundial.
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Figura 3.1: Indices de preco para bens manufaturados e commodities minerais, alimenti-

cias e matérias primas por ano (base: 2000 = 100) — 1974 a 2011.
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Figura 3.2: Termos de troca por ano, agregado e desagregado por commodities minerais,

alimenticias e matérias primas por ano (base: 2000 = 100) — 1974 a 2011.
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3.2 Dados Construidos neste Trabalho

3.2.1 Origem dos dados e Classificacao Utilizada

Como salientado anteriormente, uma das principais simplificacdes na versdo ori-
ginal da tese de P-S foi basear a andlise dos termos de troca a partir da relacdo entre
commodities ou, por assim dizer, produtos de origem primdria padronizados, os bens ma-
nufaturados. Singer mais recentemente incorporou a ideia do diferencial de conteido

tecnolégico como fator preponderante para a referida relagao.

Com o intuito de incorporar essa outra dimensdo, propde-se aqui a construgio de
um indice de precgos internacional que seja capaz de identificar o comportamento dos
precos dentro de cinco principais categorias desenvolvidas por Lall (2000, p.8-9). A
primeira € relativa aos produtos priméarios (PP) que ndo passaram por qualquer tipo de
beneficiamento industrial. A segunda faz referéncia aos bens manufaturados baseados
em recursos naturais (RB). Em geral eles tendem a ser produtos mais simples e trabalho-

intensivo, ainda que alguns segmentos usem tecnologias intensivas em capital e escala.

O terceiro grupo € aquele associado aos bens com baixa tecnologia (LT). A maior
parte dos produtos que integram essa categoria sdo pouco diferenciados e competem no
mercado internacional via precos. As tecnologias estdo primeiramente incorporadas no
bem de capital e costumam ser estaveis e bem difundidas. O quarto sdo os produtos
de média tecnologia (MT) atrelados ao uso de tecnologias mais complexas com niveis
moderados de técnicas intensivas em pesquisa e desenvolvimento. Eles compreendem
a maior parte das habilidades e tecnologias intensivas em escala presentes nos bens de

capital e produtos intermedidrios.

Por fim, a dltimo grupo da classificagdo sugerida € aquele que congrega os produ-
tos industriais intensivos em alta tecnologia (HT). Eles estao relacionados a altos inves-
timentos em pesquisa e desenvolvimento em virtude das rapidas mudangas tecnoldgicas.
Requerem infraestruturas mais sofisticadas, técnicas mais especializadas e forte interacao

entre as empresas e as institui¢cdes de pesquisa.

A correspondéncia entre os produtos exportados e as categorias acima descritas é
realizada por meio de um tradutor disponibilizado pela Eurostat (European Commission
Statistics). Cada categoria considerada serd tratada como "cestas"de produtos exportados

pelo mundo como um todo. As informacdes coletadas foram extraidas no COMTRADE
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e contemplardo o valor e a quantidade dos produtos exportados classificados segundo
a SITC Revisao n° 2 ( Standart International Trade Classification Revision 2) a cinco
digitos. Em virtude da disponibilidade de dados que estivessem classificados de acordo
com o harmonizador disponivel, o periodo para andlise se iniciard em 1977 até 2011.

3.2.2 Apresentacio da Formula

A metodologia desenvolvida por Guimaraes et al (1997,p.9-10) serd seguida aqui,

onde recomenda a utiliza¢do do indice de Fisher encadeado,

n n
E pt:l,iIt:O,i/ E Pt=0,iTi=0,i
i=1 i=1

n n

E pt:l,ixtzl,z‘/g Pt=0,iTi=1,
\ i=1 i=1

IPF = 3.1

, onde p; € preco e x; a quantidade de cada setor i em um total de n setores da “cesta”.
O encadeamento (quando € permitido a variag@o da cesta de bens entre dos periodos) é a
férmula de transformacfo das formas bilaterais em série e resulta em indices transitivos '2
, aumentando sua cobertura e reduzindo o viés de comparagdes sequenciais. Além disto,
por permitir a entrada e saida de setores em cada periodo, evita incorrer em erros de

digitacdo e de medidas oriundas do banco primério.

3.2.3 Critica

Devido a problemas de informagdo de valores e quantidades dos produtos transa-
cionados internacionalmente por parte de alguns paises, adotou-se um critério preliminar
de selecdo de dados. Optou-se por retirar da base extraida do COMTRADE todos os se-
tores que ndo atingissem um patamar minimo de participacio (em valor) nas exportacdes
internacionais totais, dentro de cada categoria da taxonomia de Lall (2000). Como os
dados sdo bastante concentrados (poucos setores concentram grande parte do valor das
transagdes), foi selecionado o primeiro quartil dos setores com maior valor de exporta-
¢a0, dentro de cada categoria e para cada ano. Esta amostra dentro de cada categoria (HT,

MT, LH e PP) foi responsavel por aproximadamente 80% do valor das exporta¢des totais

12 Significa que a variagdo entre t-1 e t+1 é determinada pelo produto das variagdes entre t-1 e t e entre t

t+1.
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por categoria, variando apenas em termos de quantidade declarada. Este critério preli-
minar de selecdo dos setores dentro da cada categoria foi feita para todos os anos. Uma
vez que determinado setor fosse selecionado para um ano qualquer da amostra, este setor
teria suas informacdes coletadas ao longo de todo o periodo analisado, mesmo que sua
participacdo em valor viesse a diminuir ao longo dos anos. Portanto, nossa amostra final
abarcard todos os setores que em algum ano obteve grande participacdo em valor dentro
de uma determinada categoria. Utilizando este filtro, pretende-se evitar manter setores
com declaragao de informacdes incompletas, faltando quantidades ou unidade de medida,
tornando a amostra mais eficiente, através de um delicado equilibrio entre qualidade e
relevancia dos dados '*. Os resultado das perdas deste processo estdo descrito na tabela

A.1 em anexo.

Feita esta primeira sele¢do de dados, nossa critica dos dados ocorrerd da seguinte

forma:

1. O primeiro passo consiste na identificacdo e eliminac¢ao de produtos com valor ou
quantidade igual a zero em qualquer um dos anos, de forma que a pré-selecdo ante-

rior dos dados ja é uma maneira de garantir essa exigéncia;

p

2. O segundo € mais complexa. Exige o calculo da razdo de precos “:1 (t corresponde

p
a um ano qualquer e t+1 o ano seguinte), ou seja, busca-se retirar do cédlculo do
indice um setor que tenha uma variacio de precos muito alta de um ano para outro.
Este procedimento busca eliminar erros de digitacdo e de medida, ou retirar casos de
modificacdes significativas na qualidade dos produtos exportados. Serfo retirados

da amostra 5% dos produtos nas caudas da distribui¢io da razio de precos;

3. O terceiro passo é a validagdo da base remanescente. Aqui é analisado quanto
da amostra inicial perdemos na adogao dos critérios anteriores, para cada catego-
ria/ano. E aceitdvel uma porcentagem de exclusdo inferior a 15% dentro de cada

categoria.

Os resultados das perdas de informacdo desta fase da critica podem ser vistos na

tabela A.2 em anexo.

13 Analisando nossa base de dados, percebemos que os valores dos totais por classe de produtos se concen-
tram em alguns poucos bens, e via de regra as informacdes sdo fornecidas com maior cuidado que em

bens de baixo valor.
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3.2.4 Apresentacao dos Dados

Os grificos a seguir estdo delimitados entre o periodo de 1977-2011, utilizando o

ano de 1989 como base.

Uma vez executado o processo descrito anteriormente, serdo apresentados as sé-
ries para as categorias criadas. O Grafico 3.3 abaixo apresenta a evolucdo dos indices
de precos segundo as categorias consideradas. Embora seja comum nesta discussdo o
destaque do aumento dos precos das commodities a partir de 2000, todos os grupos de-
monstraram um aumento de preco consideravel em maior ou menor proporcao. Os precos
de MT, e principalmente os HT, apresentaram um escalada de precos ainda maior que as

commodities neste periodo, sendo HT com um maior crescimento (74, 83%).
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Figura 3.3: Evolucao do indice de precos para as categorias HT, MT, LT, RB e PP (base:
1989 = 100) — 1977 a 2011.

No gréifico 3.4 temos os termos de troca entre produtos manufaturados. Os LT
apresentam uma deterioracido dos termos de troca em todo o periodo analisado quando
comparado ao HT e MT. Os termos de troca dos produtos de MT parecem também cair

constantemente em relacdo aos HT.
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Figura 3.4: Evolugdo dos termos de troca entre os produtos de baixa, média e alta tecno-

logia; (base: 1989 = 100) — 1977 a 2011.

Em 3.5 observamos a relacio entre RB e os demais. Para RB (Recursos Naturais),
parece que o ano de 2000 realmente representou um marco em seus termos de troca, com
uma suave valorizacdo, mesmo com excecao dos termos de troca em relagdo ao HT (Alta

tecnologia) que a partir de 2000 obteve grande queda.

O grafico 3.6 mostra os termos de troca das commodities em relacdo aos produ-
tos manufaturados. Interessante notar que ha uma deterioracdo dos termos de troca das
commodities, levando em conta o periodo relacionado a quase todos os produtos manufa-
turados, menos os LT, onde parece estivel. Para HT e MT (Média Tecnologia) o marco
de 2000 significou de fato uma queda nos termos de troca das commodities, ainda que a

partir de 2005 tenha ocorrido uma recuperacio.
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Figura 3.5: Evolugdo dos termos de troca entre os produtos de baixa, média e alta tecno-

logia e aqueles baseados em recursos naturais (base: 1989 = 100) — 1977 a 2011.
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Figura 3.6: Termos de Troca entre bens priméarios e manufaturados (base: 1989 = 100) —
1977 a 2011.
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3.3 Consisténcia entre os Dados

Para examinar a consisténcia dos indices aqui criados deve-se contrastd-lo com
indices similares concebidos por institutos internacionais, de forma a constatar se o com-
portamento de ambos é convergente. As séries construidas foram estimadas por meio da
taxonomia prescrita por Lall (2000). Para o caso de se construir o indice agregado para
manufaturados, foi utilizado um ponderador baseado na participagcdo em valor de cada

4 no ano de 2005. Este indice serd

tipo de bem manufaturado no comércio mundial
contrastado com o MUV. Para as commodities, apenas foi selecionada a categoria dos
bens primarios (PP) do indice construido aqui, e o confrontamos com o COM, oriundo da

UNCTAD (seciio 3.1.1).

Finalmente, os termos de troca serd a comparagéo entre € o indice de precos cons-
truidos aqui e os indices coletados externamente. Todos os valores foram com base em

2000 e podem ser vistos no griafico 3.7 a seguir.
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Figura 3.7: Anélise de consisténcia dos dados: comparacdo entre os indices de precos

(base: 2000=100) 1977-2011.

14 Alta tecnologia (HT), 18,66%; Média tecnologia (MT), 30, 58%; Baixa tecnologia (LT), 30,98%; e
intensivo em recursos naturais (RB), 19, 76%. Fonte: COMTRADE.
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Conforme mostrado, as séries para bens manufaturados apresentam uma certa dis-
crepancia em alguns momentos, fruto de metodologias divergentes de estimacdo, mas
ainda assim mostram certa consisténcia. Maior convergéncia é vista entre as séries de
commodities. Os termos de troca, calculados pela metodologia aqui empregada, parecem
menos sensivel a volatilidade dos precos, mas ainda assim observa-se uma semelhanca
no comportamento de ambas as séries. Aparentemente, com excecdo de alguns pontos
de descolamento, tanto as séries para bens primdrios quanto para bens manufaturados e
termos de troca guardam alguma relacdo com o comportamento observado para outros

indicadores de referéncia.
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Capitulo 4

Metodologia

4.1 Discussao Conceitual

A discussdo em torno da tese Prebisch-Singer pode ser esquematizada da seguinte

forma !:

1. Esfor¢os na tentativa de responder a questio empirica central, ou seja, se os dados
confirmam o declinio secular dos termos de troca dos produtos primarios alegado

pela tese de Prebisch-Singer.

2. Uma vez aceito que os dados sdo consistentes com a proposicdo empirica de
Prebisch-Singer, existem estudos tedricos que investigam as razdes que induzem

a deterioracao efetuar-se.

3. Estudos que se concentram em analisar os impactos de curto e longo prazo dos

choques nos termos de troca sobre os produtores de bens primarios.

Em um primeiro momento, como foi citado anteriormente (capitulo 2), a discus-
sdo em torno da tese Prebisch-Singer estava na consisténcia dos dados utilizados pelos
autores 2 e, posteriormente, na busca de superar as limitagdes apontadas . Portanto, se

mantiveram concentrados no primeiro ponto destacado anteriormente. Paralelamente a

A partir de andlise contida em Hadass & Williamson (2001, p.2).
Lewis (1952); of Nations (1945).
Ellsworth (1956); Ray (1977); Grilli & Yang (1988) apud Hadass & Williamson (2001, p.3-7).

w0 =
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estes, outros pesquisadores propuseram uma sucessdo de modelos das mais diversas ma-
trizes tedricas para julgar a adequabilidade ou refinar a tese original *, e, a vista disto,

ligados ao segundo ponto.

Com o advento de modernas ferramentas econométricas de andlise de séries de
tempo, diversos trabalhos foram feitos no intuito de estimar a deterioracdo secular dos
termos de troca por intermédio do termo deterministico (ou estocdstico), com estimacio
de quebras estruturais, >primeiro ponto levantado. Ferramentas estatisticas também fo-
ram utilizadas para analisar o impacto da deterioracdo dos termos de troca em paises em
desenvolvimento ¢, segundo ponto. Uma ramificacdo deste tipo de estudo de cunho em-
pirico estatistico (econométrico) tem crescido recentemente, onde o foco € transmitido
a questdo da volatilidade dos precos das commodities, considerado mais pernicioso em
termos de efeito macroecondmico ’ ®. Em nosso trabalho estamos interessados naquele
grupo que faz uso das técnicas econométricas para estimar a tendéncia de “longo prazo”

da série dos termos de troca.

A principio, antes de entrar na metodologia, € preciso esclarecer um ponto bastante
controverso quando estudado a tese de P-S: sua interpretagdo em termos econométricos.
Um debate recorrente na literatura do tema € sobre a natureza da tendéncia secular de
queda dos termos de troca reportada por Prebisch. Um dos pilares da tese de Prebisch
e Singer € a questdo empirica da tendéncia secular de queda dos termos de troca. Esta
tendéncia é comumente entendida como continua no tempo. Contudo, contrariamente a
esta visdo, a tese ndo afirma a existéncia de uma tendéncia incessante de longo prazo,
mas sim aponta uma tendéncia negativa média de longo prazo dos termos de troca, o
que possibilita o seu aumento e queda, em momentos alternados. Alids, tanto Singer
quanto Prebisch reconheciam que durante o periodo afetado por condi¢des de Guerra e

recuperacio na Europa, ou seja, entre 1938 e 1948, o preco das commodities primarias

4 Findlay (1980); Taylor (1981); Darity (1990) apud Hadass & Williamson (2001, p.3-7).
5 Newbold et al. (2005); Zanias (2005); Kellard & Wohar (2006); Cuddington & Urzta (1989);

Cudding et al. (2007); Balagtas & Holt (2009); Spatafora & Tytell (2009); Diakosavvas & Scandizzo

(1991); Ocampo & Parra (2003); Ocampo & Parra (2010)
6 Hadass & Williamson (2001) e Hadass & Williamson (2003)); Sapsford (1985)
7 Cashin & McDermot (2002)
Sapsford & Balasubramanyam (1999) apud Ocampo & Parra (2003, p.24), “The twin issues of trend

and volatility in the terms of trade need to be seen if not as Siamese twin problems at least as twin
pillars of the same fundamental problem faced by less develop countries as a consequence of their heavy
dependence on primary commodities (or more recently upon components and parts of manufactured

goods) as a source of export revenue.”
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elevou-se com referéncia as manufaturas — mas esse foi um fato excepcional, e ndo uma

tendéncia de longo prazo.

Portanto, sob este mal entendido residem alguns equivocos em termos de mode-
lagem estatistica da queda dos termos de troca onde, em alguns casos, foram aplicados
critérios mais rigorosos do que proposto pela hipétese de Prebisch-Singer. No modo de
estimacdo usualmente empregado na literatura, é necessario que todas as quebras estru-
turais sejam desconsideradas (modeladas) para que o coeficiente reflita de maneira “veri-
dica” uma tendéncia continua dos termos de troca. Caso contririo, esse coeficiente pos-
sivelmente indicard uma tendéncia “secular” enganosa, fruto de quebras abruptas. Este
trabalho entende que ndo encontrar esta tendéncia negativa e estatisticamente significa-
tiva € condicdo necessaria, mas ndo suficiente para refutar a tese de Prebisch-Singer — no

entanto, encontra-la signifique corrobord-la °.

Indo além dos aspectos metodoldgicos, uma discussdo que permeia esta literatura
€ a questdo de determinar se uma série, neste caso os termos de troca, € estacionaria 10 0u

ndo, e que tipo de comportamento induz a isso, estocdstico ou deterministico.

Ha, portanto, um amplo debate acerca dos testes a serem utilizados, suas limita-
¢oes e especificidades. A afirmacio de que uma série ndo € estaciondria implica afirmar
que a mesma possui raiz unitdria. No caso de presenca de raiz unitdria, as estatisticas
standard t e F dentro dos modelos ndo mais serdo corretas para as inferéncias, o que con-
duz a outras formas de estimagfo. O teste elementar para testar esta hipétese raiz unitaria
é o augmented Dickey & Fuller (1979) (ADF) !'. Outro teste que posteriormente pas-
sou a ser bastante utilizado para detec¢do de raiz unitaria € o teste de Phillips & Perron

(1988) (PP). Dentre as principais vantagens em relacdo ao ADF esta em fazer menos hipé-

9 Zanias (2005, p.56) comentando a falta de tendéncia do termo deterministico em seus resultados: “(...)

This, however, does not disprove the Prebisch-Singer thesis with regard to the direction of the barter
terms of trade long run movement. Although the relative prices of primary commodities (compared to
the manufactured goods) have not been falling gradually in the way implied by a time trend, two major

negative structural breaks last century led to a decline in the relative prices of primary commodities.”.
“Um processo estaciondrio de série temporal é aquele em que as distribuicdes de probabilidade sao

estaveis no decorrer do tempo no seguinte sentido: se pegarmos qualquer cole¢@o de varidveis aleatérias
na sequéncia e depois deslocarmos essa sequéncia para diante em h periodos de tempo, a distribuicio de

probabilidade conjunta deve permanecer inalterada.” (Wooldridge, 2006, p.341)
Permite a estimacdo da raiz unitdria acomodando o modelo ARMA ( Box et al. (2011)), de qualquer

grau. Em econometria de séries temporais, ARMA é um modelo utilizado para ajustar fun¢des com base

nos seus valores passados e na média da série.
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teses sobre a natureza dos erros da regressdo anterior, configurando assim um teste mais
robusto. O teste ADF e PP, em certas condi¢des sdo assintoticamente compativeis, mas
podem se diferenciar substancialmente para amostras finitas. Perron apontou um erro no
teste ADF: a falta de sensibilidade em detectar quebras estruturais relevantes '2. Perron
ao refazer o teste de raiz unitdria, o construiu de forma a aceitar a possibilidade de quebra
estrutural para pontos pré-estabelecidos (aparentes), isto €, pontos selecionados através
de graficos. Esta forma de proceder na escolha destes pontos foi chamada “exdgena”.
Posteriormente, Zivot & Andrews (1992) criticaram o teste PP, pois a inspecao visual
de quebras estruturais pode ser muito ineficiente no sentido de se considerar uma quebra
estrutural quando verdadeiramente ela ndo existe. Com o desenvolvimento de testes es-
tatisticos formais de detecgfo de instabilidade dos parimetros, Zivot & Andrews (1992)
(ZA) desenvolveram um novo teste de raiz unitdria baseados no teste original ADF, com
a adaptacdo de Perron. Este novo teste busca possiveis pontos de quebras estruturais ndao
deduzidos a priori (“endégenos”), mas com indicagdo exdgena do tipo de quebra (o pro-
prio teste sugere o ponto de quebra estrutural, contudo fica a critério do investigador se

deseja no teste pontos inovacionais ou aditivos.).

Dada a evolugdo dos testes de raiz unitdria, se avizinha agora daquilo que hoje
se utiliza. Lee & Strazicich (2003) afirmam que o teste ZA, ao ndo admitir a hipdtese
de uma série possuir quebra estrutural € a0 mesmo tempo ter raiz unitdria, leva a situa-
¢do em que a rejeicdo da hipotese nula da existéncia da raiz unitdria ndo necessariamente
implica na rejeicdo da existéncia de raiz unitdria, mas pode, ao invés disso, significar re-

jeicdo da hipotese de raiz unitdria sem quebras estruturais. Para contornar este obstaculo,

12 Os problemas mais graves dos testes de raiz unitéria sdo (Segundo Zivot & Wang (2003, p.124-5): (i) o
poder do teste, ou seja, a probabilidade de rejeitar a hipStese nula quando ela € falsa, ndo é capaz de dis-
tinguir adequadamente um caso entre raiz unitdria e ou caso préximo de raiz unitdria; (ii) o teste também
ndo ¢ capaz de distinguir entre frend e drift, apenas estima um termo deterministico geral (E a alteracio
no valor médio de um processo: em uma série estaciondria e outro em um passeio aleatério); (iii) ha
perda substancial de poder do teste em meio a séries com quebras estruturais nao devidamente modela-
das; (iv) a estimag@o da estatistica de teste é sensivel ao nimero de lags utilizados e a presenca de lags
MA (E um tipo de filtro de resposta a impulsos finitos usados para analisar uma séries temporal criando
outra série média com base em diferentes arranjos da série original); (v) e o mais importante, existe uma
ambigiiidade na estimacdo do pardmetro, pois, a estimagdo de raizes unitaria é condicional a presenca
de regressores deterministicos, e o teste de presenca de regressores deterministicos sfo condicionais a

presenca de raiz unitaria.
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Lee & Strazicich (2003) conceberam um teste (LS) em que sua hipétese nula admite tam-

bém presenca de quebras estruturais, sugeridas de forma "end6gena”.

Alternativamente, outros autores buscaram adaptar os testes existentes e aprimora-
los. Elliot ef al. (1996) (ERS) tentaram maximizar o poder do teste ADF quando ele é
mais problemadtico, e criaram um teste conhecido como “testes eficientes de raiz unitéria
para o ADF”.

Por outro lado, enquanto o teste de raiz unitdria mantém a série como ndo estaci-
ondria sob hipdtese nula, os de tendéncia estaciondria estabelecem justamente o oposto,
mantendo a série estaciondria sob a hipdtese nula. O teste mais comum € conhecido como
KPSS ( Kwiatkowski et al. (1992)).

Para modelar adequadamente as séries de termos de troca, deve-se avaliar a pre-
senca de quebras estruturais (QE). Para estimad-las, se considerard a proposta de quebra

estrutural permanente (inovacional) indicada pelo teste ZA ou LS.

Apesar dos avancos tedricos nos testes, ainda ndo se chegou a um consenso a res-
peito da eficdcia na orientag@osobre qual tipo de modelo utilizar para estimar a tendéncia.
Portanto, sera estimado de duas formas diferentes a mesma tendéncia, uma de forma de-

terministica e a segunda estocdastica.

1. Nesta primeira, o modelo é formado por um termo que € func¢éo (linear) determi-
nistica do tempo ( trend) e outro um processo estaciondrio estocdstico (fracamente
dependente) com média zero, modelado por um ARMA (caso haja autocorrelago).
Este processo é chamado trend-stationary (TS). Assim, neste modelo, nem efeitos
correntes nem passados irdo influenciar o futuro indefinidamente no longo prazo,
conduzindo a uma incerteza controlada. Para se estimar o modelo TS ', utiliza-se
a equacgao:

2

In(Y;) = Bo+ /i Xa, + 2[6271Xi+1,t + Boiv1 X1, Xiv1,4] + €, 4.1)

i=1
onde Y; é o termo de troca, X ; € o tempo corrente (ou o termo de tendéncia), X1 ¢
é uma dummy para os anos posteriores a quebra estrutural inovacional (X1, =1

se t > QF, caso contrario X; 1; = 0) — o ano de inicio QE varia dependendo da

13 “Uma série que seja estaciondria sobre a tendéncia temporal, como também fracamente dependente,é,

com frequéncia, chamada de processo de tendéncia estaciondria.” (Wooldridge, 2006, p.344)
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série e é indicada por um teste de raiz unitdria, e ¢; € um ruido branco 14 todos no
tempo t. O indice i representa o nimero de quebras estruturais admitidas no modelo
(varia de acordo com a série). Neste caso, o coeficiente de interesse é 31, também
chamado de componente deterministico, onde se espera de acordo com a tese de
Prebisch-Singer que seja negativo. Mantendo os outros fatores (varidveis explicati-

vas) fixos, a cada ano t, o valor de Y, varia, em média, 3; '° (em porcentagem).

2. A segunda forma constitui um modelo formado por um termo que € funcio do
tempo (também linear), somado a um termo que se da pela acumulacao de mudan-
cas estaciondrias passadas. Como esta acumulacdo ndo € estaciondria, uma previsao
de longo prazo torna-se impossivel, pois é totalmente dependente dos eventos his-
toricos (altamente persistente), com incertezas ndo controldveis. Este processo se
chama difference-stationary (DS). A idéia da série DS €, por meio de diferencia-
¢oOes, tornar a série antes ndo estaciondria, em estaciondria. O que se faz é trans-
formar séries altamente persistentes em fracamente persistentes. Por outro lado, a

andlise a ser desenvolvida para a modelagem por DS tem a forma a seguir:

2
Aln(Yy) = Bo + Y _[Bai1 Xy + BuldXi] + e, (4.2)

i=1

onde Y; é novamente os termos de troca, X; ; € uma dummnty para 0s anos posteriores
a quebra estrutural (X;; = 1 set > QF, caso contrdrio X;, = 0) — novamente,
o0 ano de inicio varia a depender da série e € indicada por um teste de raiz unitdria,
AX;; é a varidvel de nivel (AX,;;, = 1set = QF, caso contrdrio AX;; = 0)
e ¢; € um ruido branco branco (ou ARMA, novamente a depender da presenca de
autocorrelag@o). O indice i representa o nimero de quebras estruturais admitidas no
modelo (varia de acordo com a série), e t o tempo em anos. A taxa de crescimento
dos termos de troca do periodo (t-1) ao t, pode ser feita pela aproximagdo, Aln(Y;)
= % No contexto do DS, nosso interesse é (3, onde esperamos novamente,

de acordo com a tese de Prebisch-Singer, ser negativo. Mantendo os outros fatores

140 termo aplica-se a um sequéncia de erros (ou choques) aleatdrios, sempre que esta tiver média e varian-
cia constante e sem autocorrelagdo. Por conveniéncia, utiliza-se a média como sendo zero, porém, seria

possivel especificar uma série ruido branco com média diferente de zero.
15 “Ag estimativas de interesse principal,[...], podem ser interpretadas como provenientes de uma regressio

sem tendéncia temporal, mas em primeiro removemos a tendéncia da varidvel dependente e todas as va-
ridveis independentes. A mesma conclusdo permanece com qualquer nimero de varidveis independentes

e mesmo se a tendéncia for quadrética ou de algum outro grau polinomial.” (Wooldridge, 2006, p.333).
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fixos, a cada ano t, 3, é aproximadamente a taxa média de crescimento percentual

no periodo t.

A grande maioria dos pesquisadores empiricos recentes da tese de Prebisch-Singer
utilizaram alguns destes testes e modelos anteriores, ou versdes similares, para atestar suas
hipéteses. Os estudos empiricos sobre a tese de Prebisch-Singer deram origem a uma
série de artigos que ndo atingiram um consenso sobre a deterioracio dos termos de troca:
aproximadamente 50% encontraram-no, 40% néo detectaram resultados significativos ou
amparados por alguma teoria econdmica e 10% estimaram tendéncia positiva '°. A partir
dos anos oitenta, muitos estudos tenderam a dar suporte a esta teoria, mesmo que nao

confirmada para todos os subperiodos e produtos.

Um resumo dos resultados dos trabalhos entre 1985 e 2003 encontram-se na tabela
4.1:

16" Scandizzo & Diakosawas (1987) apud Ocampo & Parra (2006, p.8)
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Tabela 4.1: Histérico de Resultados de Pesquisas entre (1985-2003).

Autor Fonte dos dados Método Periodo Trend !/  Quebra estrutural
Sapsford (1985) UN and WB DT 1900-1982  —1.30% 1950 (+)
Sarkar (1986) UN DT 1953-1980  —0.90%
Scandizzo and Diakosawas (1987) WB Food DT 1900-1982  —0.30%
WB Non-food -1.70%
Grilli and Yang (1988) G-Y (GYCPI) DT 1900-1986  —0.60%
Cuddington and Urzda (1988) G-Y ST 1900-1983 1921 (-)
von Hagen (1989) G-Y co 1900-1986
Powell (1991) G-Y co 1900-1986 1921 1938 1975 (-)
Helg (1991) G-Y DT 1920-1988  —0.30% 1921 (-)
Ocampo (1993) G-Y DT 1948-1987  —1.30%
Sapsford Sarkar and Singer (1992) G-Y DT 1900-1983  —0.50% 1921(-) 1950 (+)
G-Y DT 1922-1983  —0.50% 1950 (+)
Ardeni and Wright (1992) G-Y DE 1900-1988
Cuddington (1992) G-Y DTand ST  1900-1983  —0.60%
Cuddington and Wei (1992) G-Y Arithmetic DT 1900-1988  —0.70% 1921
Geometric?  DTand ST®  1900-1988  —0.30% 1921 (=)
Barros and Amazonas (1993) B.M DT 1948-1989  —1.00%
G-Y 1921-1986 —0.10%
Bleaney and Greenaway (1993) G-Y CE 1900-1991  —0.50% 1921 (-)
G-Y 1925-1991 1980 ()
Reinhart and Wickham (1994) IMF DE 1957-1993  Negative 1973 (-)
Ledn and Soto (1995) G-Y Aggregated DT 1900-1992 —1.50%
G-Y Weighted DT and ST -0.20%
Lutz (1996) G-Y co 1900-1995  —0.40% 1921 (-)
Newbold and Vougas (1996) G-Y DT 1900-1992  —0.80% 1921 (-)
ST
Maizels Palaskas and Crowe (1998) EU ST 1979-1994  —4.20% 1980 (-)
—3.60%
Sapsford and Balasubramanyam (1999) G-Y DT 1900-1992  —0.70% 1973 (-)
—0.90%
Lutz (1999) G-Y Total co 1900-1995 —0.90%  1920-21 (-) 1974 (-)
Food —0.40%
Non-food —0.40%
Metals —0.90%
Cashin and Mc Dermott (2001) TE NP 1862-1999  —1.30%
Cuddington Ludema and Jayasuriya (2002) G-Y DT 1900-1998 1921 (-) 1985 (-)
ST 1921 (-)
Ocampo and Parra (2003) G-Y and TE DT and ST 1900-2000 1921(-) 1979 ()

Fonte: Ocampo & Parra (2006).

WB: Banco Mundial; UN: Nag¢des Unidas; G-Y: Grilli & Yang (1988); IMF: Fundo Monetério
Internacional; EU: EUROSTAT; TE: The Economist;CO: Cointegracdo; DE: Decomposi¢do em
ciclo e trend; DT: trend deterministico ( trend-stationary); ST: trend estocdstico
( difference-stationary); NP: teste ndo-paramétrico.

3/ Os resultados néo sdo conclusivos e assim ndo provém base para troca entre um e outro.

1/ Apenas valores de trend estatisticamente significativos foram incluidos.

2/ O indice geométrico é recalculado usando precos para 24 produtos usados por G-Y.
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4.2 Metodologia

Vistos os métodos econométricos utilizados por autores no estudo do comporta-
mento dos termos de troca, serd estimado, caso exista, a sua tendéncia. Os modelos
tentardo sempre estimar a tendéncia das séries propostas na se¢é@o 3.2 sob diversas hipéte-
ses. Posto isso, a varidvel dependente serd os termos de troca em cada uma das situacdes

mostradas até entao.

A modelagem procederd por meio desta sequéncia vista abaixo. As etapas sdo:

e Etapa 1: Aplicar os testes de raiz unitdria e encontrar as quebras estruturais das

séries.

Entre os testes de raiz unitéria, serdo aplicados: (i) os testes ADF, o mais tradicional
nos pacotes estatisticos; (i) o seu melhoramento ERS,mais eficiente; (iii) a sua
critica PP; (iv) a “sintese” entre PP e ADF, o ZA; (v) LS, a evolugdo do ZA; (vi) e
por fim, o0 KPSS. Também sera determinado através dos testes ZA ou LS as quebras

estruturais que serdo incorporadas na estimacdo da préxima etapa.

e Etapa 2: Estimacdo dos modelos TS e DS e a validacdo através de alguns testes a

qualidade do ajuste.

Em primeiro lugar serdo estimadas as equacdes 4.1 e 4.2 por minimos quadra-
dos ordinérios (OLS). Caso ao fim das estimagdes for confirmada pelos testes de
Breusch (1979) e Godfrey (1978) (BG) e o de Durbin & Watson (1950) (DW)
a autocorrelacio dos residuos (valores p menores que 0.1), isto direciona a cons-
tatacdo de uma condi¢do fundamental: em uma regressdo com varidveis que sao
séries de tempo, a existéncia de autocorrelagdo nos residuos pode tornar os estima-
dores inconsistentes, o que sugere a opcao por métodos alternativos de modelagem.
Neste caso, € abandonado o OLS, onde um requisito a ser atendido € que o residuo

€; seja um ruido branco, e flexibiliza-se esta hipétese permitindo que ¢, seja fraca-
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mente dependente !’(tipicamente respondendo a modelos ARMA), sendo passivel

de estimacao.

De fato existem varios métodos disponiveis para contornar o problema da auto-
correlacdo, e seria necessario apenas um deles para a estimag@o, porém para obter
consisténcia de resultados serd feito de trés formas distintas: a estimag@o por mi-
nimos quadrados nao lineares (NLS), por minimos quadrados generalizados facti-
veis de Cochrane-Orcutt (FGLS) e minimos quadrados calculados por o método de
Newey-West (NW-OLS). Estas técnicas estdo descritas sucintamente no apéndice
A.l.

Ap6s serem estimados os modelos pelos métodos de NLS e FGLS e NW-OLS,
caso ocorram problemas com autocorrelacdo, deve-se ainda ao fim averiguar se os
residuos dos modelos s@o ruido branco (no caso das estimagdes pelos dois primeiros
métodos), para que estes métodos se mostrem eficazes. Para ratificar os modelos,

1

portanto, hd o teste '® onde a hipétese nula é de que o residuo seja ruido branco.

Também serdo executados testes de estabilidade dos parametros. A instabilidade
dos pardmetros € um indicio de problemas de ndo estacionariedade, ou de quebras
estruturais ndo modeladas. Para melhor avaliar esta questio serdo utizados os testes
de CUSUM ( Cumulative sum, feito por Brown et al. (1975)), MOSUM ( Moving
sums, feito por Chu et al. (1995)) e M-Fluctuation ( Zeileis & Hornik (2007) .
Para que os parametros sejam estdveis, € preciso ndo rejeitar a hipdtese nula de

estabilidade (valor p maior que 0.1).

e Etapa 3: Apresentacio dos resultados.

17 “Sequéncias com covariincias estaciondrias podem ser caracterizadas em termos de correlagio: uma

18

série temporal com covariancia estaciondria € fracamente dependente se a correlagdo entre x; € Tyyp,
se aproxima de zero “com rapidez suficiente” quando h tende ao infinito. Em outras palavras, & me-
dida que as varidveis se afastam no tempo, a correlacdo entre elas se torna cada vez menor [...] sdo
chamadas de assimptoticamente ndo-correlacionadas. Intuitivamente, é desta maneira que usualmente

caracterizaremos a dependéncia fraca.” (Wooldridge, 2006, p.342).
Lobato & Velasco (2004)
O teste CUSUM ¢ baseado na soma dos residuos OLS padrdo acumulado, enquanto o MOSUM ¢ feito

com a soma dos residuos OLS mdveis, ambos calculados recursivamente.
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Capitulo 5

Deterioracao dos termos de troca: uma

analise econométrica

Neste capitulo serdo aplicados os passos determinados pela metodologia (capitulo
4): a etapa 1 consiste na andlise de quebras estruturais e raiz unitdria, a etapa 2 na verifi-

cacdo de ajuste dos modelos e a terceira na apresentacio de resultados econométricos.

5.1 Etapa 1 - Raiz Unitaria e Quebras Estruturais

Para efeito de significincia, em os testes estatisticos irdo sempre considerar a=10%

(ou 0.1). Os testes obtiveram o seguinte resultado, mostrado na tabela 5.1:

Em quase todos os testes feitos, as séries nao rejeitaram a hipotese de raiz unitdria.
A hipétese de ndo estacionariedade € duvidosa apenas para algumas séries, pois hd testes
que desqualificam-na: MIN/MUYV (KPSS), COM/MUYV (ZA e KPSS) e PP/LT (LS e PP).

Para estudar os termos de troca das commodities por manufaturados de forma
agregada, implicitamente foi considerado como premissa que o comportamento havia sido
andlogo desde 1974 (inicio da série), havendo apenas uma quebra estrutural teoricamente
factivel. A forma mais adequada neste contexto para determinar a quebra estrutural é por
meio do teste ZA, que além de ser um teste de raiz unitéria, indica uma suposta quebra es-
trutural nas séries. Ja no contexto dos termos de troca das commodities (agregadamente)
por manufaturados, serd permitido que haja mais de uma quebra estrutural, utilizando o

teste LS para indicar endogenamente os pontos.

51



Tabela 5.1: Valores p dos testes para raiz unitaria dos termos de troca.

Termos de Troca

ADF! | ERS? PP ZA3 LS* | KPSS®

COM/MUV  Estatistica de Teste | -0.5871 | -0.6743 | -2.038 | -5.0295 | -0.0721 | 0.3587
Valor p >0.1 >0.1 0.5585 <0.1 >0.1 >0.1

FOOD/MUV  Estatistica de Teste | -0.7893 | -0.7149 | -2.3114 | -3.1329 | -0.0364 | 0.5231

Valor p >0.1 >0.1 0.4516 | >0.1 >0.1 <0.05

RAW/MUV  Estatfstica de Teste | 0.323 | -0.9258 | -0.2548 | -1.8366 | -1.5609 | 0.3426
Valor p >0.1 >0.1 0.9873 >0.1 >0.1 0.1

MIN/MUV  Estatfstica de Teste | -1.2465 | -0.7982 | -1.9929 | -3.6035 | -1.7026 | 0.2588
Valor p >0.1 >0.1 0.5761 >0.1 >0.1 >0.1

LT/HT Estatistica de Teste | -0.3066 | -2.5877 | -1.0973 | -9.2707 | -2.4116 | 0.761

Valor p >0.1 >0.1 0.9091 >0.1 >0.1 <0.01
MT/HT Estatistica de Teste | -1.3443 | -2.6581 | -2.0373 | -3.2488 | -3.1477 | 0.4968
Valor p >0.1 >0.1 0.5586 >0.1 >0.1 <0.05
LT/MT Estatistica de Teste | -1.0298 | -1.334 | -1.2723 | -2.0875 | -2.7901 | 0.837
Valor p >0.1 >0.1 0.8556 >0.1 >0.1 <0.01
PP/HT Estatistica de Teste | -0.8263 | -2.7973 | -1.2436 | -5.0637 | -2.0495 | 0.7191
Valor p >0.1 0.1 0.8668 0.05 >0.1 0.01
PP/MT Estatistica de Teste | -1.8465 | -1.4113 | -1.9082 | -3.2675 | -3.7362 | 0.8064
Valor p >0.1 >0.1 0.6087 >0.1 0.05 <0.01
PP/LT Estatistica de Teste | -2.874 | -2.0463 | -3.2217 | -2.8679 | -4.4618 0.49
Valor p >0.1 >0.1 0.09952 | >0.1 0.01 <0.05

I Teste com trend e drift, e nimero maximo de lags escolhido pelo método AIC.
2 Teste com trend, estimado por DF-GLS, um teste tipo ADF sem dfrift.
3 Teste com trend e drift, e lag de 10 periodos.
4 Teste com 2 quebras (inovacionais) no drift, com lag méximo igual a 2 (método BIC).

5 Teste com trend e drift.
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O teste ZA mostrou quebras estruturais (inovacional) nas séries como se segue,

também observado pelo grafico 5.1:

e em 2003 para a série COM/MUYV, FOOD/MUV e MIN/MUYV;

e em 2004 para RAW/MUYV;
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Figura 5.1: Quebras estruturais nos termos de troca das commodities (base: 2000 = 100)

— 1974 a 2011.

Da mesma forma, o teste LS mostrou as quebras estruturais indicadas abaixo e

mostradas no grafico 5.2.

e em 2000 e 2006 para a série LT/HT;
e em 2002 para MT/HT;

e em 2006 para LT/MT,;

e em 2001 e 2006 para PP/HT;
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e em 1985 e 2006 para PP/MT;

e m 1986 para PP/LT;
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Figura 5.2: Quebras estruturais para os termos de troca das commodities por tipos de

produto manufaturados e para os termos de troca de produtos manufaturados de diferentes

niveis tecnolégicos (base: 1989 = 100) — 1977 a 2011.
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5.2 Etapa 2 - Estimacao dos modelos TS e DS e a valida-

cao.

Considerando as séries dos termos de troca como um TS, foram implementados
os modelos conforme descrito na metodologia na secdo 4.2 seguindo a equacdo 4.1, en-
quanto o DS segue a equagcdo 4.2. Antes de ser analisado os coeficientes, serdo avaliadas
duas caracteristicas desejavéis dos modelos lineares ordindrios entdo presentes: a estabi-
lidade dos pardmetros e a ndo correlagdo dos residuos. Ademais, os testes de ruido branco
foram feitos nos modelos em que obtiveram problemas de autocorrelacdo e foram estima-
dos por outros métodos além do OLS. A tabela 5.2 abaixo mostra o valor p dos testes para
TS e DS.

Tabela 5.2: Teste de estabilidade dos parimetros e de autocorrelagdo em uma estimacao
OLS.

Testes de Ajuste do modelo TS e DS *

Teste de Estabilidade Teste de Autocorrelagio | Teste de Ruido Branco
Rec-CUSUM  OIs-CUSUM  Rec-MOSUM  Ols-MOSUM  M-fluctuation | DW BG NLS FGLS
TS
COM/MUV 0.00 0.37 0.01 0.24 0.08 0.00 0.02 0.33 0.13
FOOD/MUV 0.00 0.31 0.01 0.32 0.07 0.00 0.00 0.44 0.02
RAW/MUV 0.14 0.37 0.36 0.28 0.21 0.00 0.06 0.41 0.48
MIN/MUV 0.13 0.97 0.11 0.41 0.52 0.00 0.05 0.33 0.64
LT/HT 0.96 0.55 0.52 0.08 0.30 0.01 0.09 0.55 0.26
MT/HT 0.48 0.39 0.02 0.11 0.32 0.00 0.01 0.62 0.13
LT/MT 0.03 0.97 0.23 0.45 0.61 0.00 0.05 0.73 1.00
PP/HT 0.25 0.85 0.39 0.14 0.44 0.00 0.02 0.32 0.52
PPMT 0.55 0.89 0.51 0.19 0.50 0.04 0.39 0.52 0.92
PP/LT 0.23 0.99 0.40 0.52 0.77 0.01 0.08 0.45 0.81
DS
COM/MUV 0.25 0.82 0.65 0.56 0.32 0.26 0.77 - -
FOOD/MUV 0.17 0.82 0.51 0.48 0.08 0.27 0.73 - -
RAW/MUV 0.24 0.79 0.42 0.66 0.67 0.47 0.67 - -
MIN/MUV 0.49 0.96 0.44 0.59 0.79 0.63 0.60 - -
LT/HT 0.97 0.91 0.68 0.60 - 0.96 0.01 0.47 -
MT/HT 0.53 0.78 0.35 0.41 0.79 091 0.08 0.56 -
LT/MT 0.95 1.00 0.70 0.55 - 0.88 0.14 - -
PP/HT 0.97 0.87 0.48 0.42 0.01 0.90 0.15 - -
PPMT 0.91 0.99 0.72 0.49 - 0.86 0.17 - -
PP/LT - - - - - - - - -

1 Modelos estimados como um OLS.
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Como se pode notar para os testes de estabilidade dos pardmetros, nos modelos
TS as séries de COM/MUYV e FOOD/MUYV obtiveram resultados ambiguos, alguns testes
rejeitando a hipdtese nula de estabilidade, e as demais séries mostraram no geral esta-
bilidade dos parametros (valor p maior que 0.1 em quase todos os testes). No caso da
autocorrelagdo, todos os modelos mostraram resultados insatisfatdrios (rejeitaram hipé-

tese nula, valor p abaixo de 0.1) para algum dos testes.

Para o modelo DS os testes de estabilidade sdo, para todas as séries, satisfatorios,
enquanto que os de autocorrelacdo serial apresentaram os valores p altos (acima de 0.1)
para quase todas as séries, exceto LT/HT e MT/HT, o que significa que nestes casos
serd necessario estimar o modelo de outras formas, pois esta ja ndo atende aos requisitos
bésicos do OLS.
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5.3 [Etapa 3 - Apresentacao dos resultados.

A tabela-resumo 5.3 mostra a tendéncia estimada por DS e TS, onde sera citado
abaixo o respectivo valor p entre parénteses, para as diversas séries de termos de troca,
estimados ora com FGLS, ora por NLS e por NW-OLS. As células ndo exibidas nio

apresentaram sucesso na estimacio (varidvel ndo significativa ou modelagem invalida) .

Segundo a tabela 5.3, é possivel observar que todos os bens primdrios, agrega-
damente ou mesmo desagregadamente, sofrem deterioracéio dos termos de troca quando
comparados aos bens manufaturados, mesmo considerando o aumento recente dos precos
das commodities. Para os produtos abaixo, em um cendrio otimista, escolhendo a menor

deterioracdo, esta mesma foi da ordem de (em média anual, ceteris paribus):

2.31% para os bens primdrios agregadamente (COM/MUY, 3; =-0.0231).

2.61% para os alimentos (FOOD/MUYV, ; =-0.0261).

1.76% para as matérias primas (RAW/MUYV, /3; =-0.0176).

1.29% para os minerais (MIN/MUY, ; =-0.0129).

A maior deterioragdo, aquela que puxa o indice agregado para cima, € o das com-
modities alimenticias, enquanto que as matérias primas e minerais, respectivamente, ob-

tem deteriora¢iio em um patamar menor.

O exercicio realizado nas se¢des anteriores mostrou que em quase todas as séries
de termos de troca das commodities (desta vez, agregadamente) com relacdo aos ma-
nufaturados (desagregado por nivel tecnoldgico), mesmo considerando o periodo mais
recente de aumento dos precos de produtos primdrios, verificou-se uma tendéncia a dete-
rioracdo. Para os produtos citados abaixo, em um cendrio otimista (escolhendo a menor

deterioragdo) a deterioracdo foi da ordem de (em média anual, ceteris paribus):

e 1.52% em relagdo aos bens de alta tecnologia (PP/HT, /3, =-0.0152).

! Devemos destacar que mesmo com a modelagem de um AR (1) por ambos os métodos (NLS e FGLS),

nao foi obtido sucesso em estimar consistentemente os pardmetros das séries de FOOD/MUYV (TS para
FGLS), LT/HT, MT/HT, LT/MT (DS para NLS), pois a hipétese de ruido branco foi rejeitada (valores p

menores que 0.1), como pode ser visto na etapa 2.
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Tabela 5.3: Coeficientes do modelo DS e TS estimado por vérios métodos. Os graficos

estimados encontram-se no apéndice A.3.

Anos de Quebra Estruturais Tendéncia
TS (1)
OLS! FGLS? NLS?
COM/MUV 2003 -0.0312  -0.0231  -0.0280
(0.0000)  (0.0000) (0.0000)
FOOD/MUV 2003 -0.0366 - -0.0261
(0.0000) - (0.0000)
RAW/MUV 2003 -0.0197  -0.0176  -0.0179
(0.0000)  (0.0000)  (0.0000)
MIN/MUV 2004 -0.0197  -0.0129  -0.0165
(0.0000)  (0.0195)  (0.0000)
LT/HT 2000; 2006 -0.0179  -0.0168  -0.0168
(0.0000)  (0.0000)  (0.0000)
MT/HT 2002 -0.0057  -0.0088  -0.0088
(0.0300) (0.0038) (0.0138)
LT/MT 2006 -0.0156  -0.0152  -0.0152
(0.0000)  (0.0000) (0.0011)
PP/HT 2000; 2006 -0.0167 -0.0152  -0.0152
(0.0000)  (0.0019) (0.0027)
PP/MT 1985; 2006 -0.0166  -0.0111  -0.0111
(0.0000) (0.2436) (0.2598)
PP/LT 1986 0.0017 0.0017 0.0000
(0.5000)  (0.0333)  (0.9990)
DS (5o)
COM/MUV 2003 -0.0360 - -
(0.1386) - -
FOOD/MUV 2003 -0.0403 - -
(0.1233) - -
RAW/MUV 2003 -0.0236 - -
(0.2646) - -
MIN/MUV 2004 -0.0268 - -
(0.4023) - -
LT/HT 2000; 2006 -0.0152  -0.0165 -
(0.0000)  (0.0017) -
MT/HT 2002 -0.0089  -0.0107 -
(0.1750)  (0.1380) -
LT/MT 2006 -0.0184 - -
(0.0414) - -
PP/HT 2006 -0.0245 - -
(0.0718) - -
PP/MT 2006 -0.0180 - -
(0.0779) - -
PP/LT - - - -

! Variancia estimada de forma robusta pelo estimador de Newey-West para todos os modelos TS

e para LT/HT e MT/HT no DS, os demais estimados por OLS simples.

2 Estimado considerando o residuo um AR(1).
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e 1.11% em relac@o aos bens de média tecnologia (PP/MT, 8, =-0.0111).

A excec¢do a deterioracdo € a série PP/LT, em que nenhum coeficiente foi estatis-
ticamente significativo. Este resultado ja poderia ser previsto, pois mesmo os testes de
raiz unitdria apontavam ja na direcdo da estacionariedade. Assim, o comportamento dos
precos dos produtos de baixa tecnologia € equivalente ao dos produtos primérios neste

periodo, ndo havendo tendéncia de longo prazo.

Além dos resultados acima, este trabalho visou também discutir se a extensido da
tese de Prebisch-Singer € vélida no periodo de 1977-2011. Os resultados apresentados
mostram que os produtos manufaturados de menor tecnologia apresentam deterioracio
anual em relacdo aos de maior tecnologia, na melhor das hipdteses, da ordem de (em
média, ceteris paribus):

e 1.68% de baixa tecnologia em relagdo a alta (LT/HT, 3; =-0.0168).
e 0.57% de média tecnologia em relacéo a alta (MT/HT, 3; =-0.0057).
e 1.52% de baixa tecnologia em relagdo a média (LT/MT, 3; =-0.0152).

Novamente, os termos de troca dos manufaturados de menor tecnologia sofrem

deterioragdo em comparagdo aos bens de tecnologia mais sofisticada.
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Capitulo 6

Conclusao

A tese de Prebisch-Singer foi um grande rompimento de paradigma a sua época,
pois na contramdo do que se acreditava, defendeu que o comércio como tal era um dos
fatores que causariam a divergéncia no nivel de bem estar das nagdes, ao invés de conver-

géncia.

Com o objetivo de examinar se ha tendéncia de deterioracdo dos termos de troca
das commodities nos moldes preconizados pela tese de Prebisch-Singer para o periodo
entre 1974-2011, mesmo com o recente aumento dos precos das commodities, por ora nao
se pode afirmar que tenha havido uma mudanca de paradigma do comércio internacional,
isto €, ainda € prematuro assegurar que o desafogo nos termos de troca das commodities

vai conservar-se indefinidamente.

Posteriormente, como objetivo secundério, estimou-se a tendéncia dos termos de
troca de forma mais acurada que a proposta pelos autores seminais (desagregadamente).
Compreendeu-se que dependendo do tipo de produto primdrio exportado, o comporta-
mento se altera substancialmente. A tendéncia recorrentemente negativa e estatistica-
mente significativa para todas as série de produtos ( commodities alimenticias, minerais
e matérias primas) se encaixa perfeitamente no formato empirico da tese de Prebisch-
Singer. Foi destacado também o comportamento especialmente nocivo dos termos de
troca dos bens primarios voltados para a alimentag@o. Por outro lado, quando considerou-
se os produtos primdrios agregadamente comparando-os aos produtos manufaturados se-
parados por nivel tecnoldgico, os seus termos de troca frente aos bens de alta e média
tecnologia sofreu deterioracdo, enquanto que comparado ao de baixa tecnologia se man-

teve estavel. Embora ap6s 2000 as commodities tenham sido alvo de grande valorizagéo,
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outros produtos também obtiveram aumento de precos, em particular os bens de alta e
média tecnologia. Tal fato levou a uma queda pronunciada dos termos de troca das com-
modities, na medida que considerou-se bens manufaturados de maior tecnologia - somente

ha indicios de recuperacao desses precos apds 2005.

Ademais, outro objetivo deste trabalho foi verificar se a extensdo da tese de
Prebisch-Singer apresentada em Singer (1999) é corroborada para o periodo entre 1977-
2011. A exemplo dos bens primdrios, os bens manufaturados de baixa tecnologia também
sofrem deterioracdo dos termos de troca quando comparados aos de tecnologia superior.
Este resultado é compativel com a extensdo da tese de Prebisch-Singer para produtos

manufaturados.

Sob esse prisma, mesmo hoje depois de examinados dados imensamente mais ap-
tos para julgar a proposi¢do empirica original aqui apresentada, ainda € bastante arriscado
aumentar a dependéncia da exportacdo de bens primdrios (em particular os alimenticios)
e mesmo de bens industrializados de baixa tecnologia como estratégia de acelera¢do do
crescimentou ou mesmo de promog¢ado do desenvolvimento no longo prazo. A industriali-
zacdo em si ndo basta para que paises como o Brasil consigam se esquivar no longo prazo
de problemas de balanco de pagamentos advindos das relagdes desiguais de elasticidade-
renda de produtos importados e exportados. E preciso assim se inserir ndo exclusiva-
mente, mas majoritariamente em setores de produtos de média e alta tecnologia no co-
mércio internacional. Também sob esta perspectiva devem ser orientadas as decisdes
sobre politicas de distribuicdo de renda, diversificacdo produtiva e integracio regional,

que certamente sdo dependentes das expectativas dos precos de seus principais produtos.
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Apéndice A

Apéndice

A.1 Metodologia Estatistica

Quando se depara com problemas de autocorrelacdo dos residuos (no modelo de
regressao) indicado pelos testes de DW e BG, os estimadores de minimos quadrados se
tornam inconsistentes, destarte devemos proceder a estimacao por outros meios. Em parti-
cular, como ndo se tem conhecimento da estrutura de autocorrelagdo contida nos residuos,

este serd estimado por trés métodos distintos:

e Johnston & DiNardo (2000, p.212-3) propdem utilizar o recursos dos minimos
quadrados ndo lineares (NLS) !, uma maneira de modelar a autocorrela¢do do resi-
duo de forma a estimar consistentemente os parametros. Este modelo foi estimado
supondo que os residuos sejam fracamente dependentes, obedecendo um compor-
tamento de AR (1). As propriedades deste estimador sdo similares ao de minimos
quadrados ordinarios, embora sejam calculados de forma iterativa. Para validar o

modelo é necessario verificar se o residuo € ruido branco.

e QOutro método utilizado € mostrado por Wooldridge (2006, p.380-2), os minimos
quadrados generalizados factiveis (FGLS) de Cochrane-Orcutt. Este método de
célculo é também iterativo, onde se assume que 0s regressores sejam estritamente
exdgenos e através da suposicao de residuos AR (1), os dados originais sdo “quase-

diferenciados” para que as inferéncias da regressdo sejam assintéticamente validas.

! Uma regressdo nio linear ¢ um modelo onde a estimagio de minimoss quadrados dos coeficiente sdo

fungdes nao lineares do pardmetros.
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O custo deste tipo de procedimento € que o estimador FGLS nio € ndo viesado, em-
bora ainda seja consistente. Mesmo para residuos fracamente dependentes, nio €
possivel falar que o estimador seja BLUE (lineares, ndo viesados, consistentes, as-
sintoticamente normais e de variAncia minima). E aconselhado iniciar a estimacio
com diferentes valores inicias, pois como o método ¢ iterativo, eventualmente pode
conduzir a convergéncias equivocadas. Finalmente, este método funciona bem com
estruturas AR (1), mas com estruturas maiores o método torna-se instavel em rela-
¢ado a convergéncia. Neste método também ¢é necessario certificar-se se o residuo é

ruido branco, para garantir que as propriedades dos estimados sdo conservadas.

Por fim, o método de Newey-West (NW-OLS) mantém as estimativas pontuais dos
minimos quadrados ordindrios, porém estima consistentemente (assintoticamente)
a variancia dos parametros em presenca de autocorrelacio. A grande vantagem
deste método para os anteriores € ndo requerer especificdo acerca da distribuicio
dos residuos. Em geral, a forma de cdlculo é mais conservadora pois aumenta a

variancia dos estimadores 2.

A.2 Tabelas Relacionadas ao Indice de Precos

A tabela A.1 mostra a pré critica dos dados elaborados neste trabalho. Cada linha

da tabela revela quanto em cada ano e para cada categoria houve perda de informacdes.

A coluna de "Valor Percentual"nos mostra o quanto da soma do valor inicial dos setores

restou quando selecionamos o primeiro quartil dos setores, do maior para o menor valor.

A coluna "Peso Percentual"é a quantidade de produtos que ficaram em nossa amostra por

categoria (primeiro quartil).

Para a constru¢do de um indice de precos é necessdrio para cada ano informagdes

de valor e quantidade deste mesmo ano e do ano anterior (varia de acordo com o indice de

interesse). A Conferéncia_Ano; € a porcentagem do valor dos setores mantido ao final da

critica dos setores na construcao do indice de precos para o ano t (que utiliza o ano t-1).

2

Greene (2003)
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Tabela A.1: Pré-critério: perda de Dados por Ano e Categoria.

Categorias  Ano  Valor percentual Peso percentual | Categorias  Ano  Valor percentual Peso percentual | Categorias  Ano  Valor percentual ~Peso percentual
HT 1976 67.69 80.63 MT 1976 79.92 79.96 RB 1976 84.82 83.23
HT 1977 67.63 76.31 MT 1977 71.07 76.86 RB 1977 83.93 86.76
HT 1978 68.27 75.08 MT 1978 70.68 63.58 RB 1978 76.33 78.88
HT 1979 67.47 71.08 MT 1979 71.35 659 RB 1979 78.16 79.32
HT 1980 67.26 66.06 MT 1980 71.13 67.76 RB 1980 78.52 79.1
HT 1981 67.94 66.7 MT 1981 72.73 68.5 RB 1981 78.4 79.76
HT 1982 68.08 64.49 MT 1982 72.35 58.83 RB 1982 78.6 79.83
HT 1983 68.66 66.06 MT 1983 73.35 71.23 RB 1983 7195 79.56
HT 1984 69.14 17.38 MT 1984 74.27 70.25 RB 1984 78.44 81.85
HT 1985 70.37 68.36 MT 1985 73.01 70.2 RB 1985 78.65 79.06
HT 1986 69.98 63.95 MT 1986 72.22 63.47 RB 1986 76.75 76.54
HT 1987 68.55 61.53 MT 1987 7224 63.56 RB 1987 77.28 39.94
HT 1988 69.67 66.33 MT 1988 72.15 71.02 RB 1988 77.44 79.67
HT 1989 69.79 70.76 MT 1989 73.57 64.15 RB 1989 78.29 7175
HT 1990 70.28 65.76 MT 1990 73.05 62.68 RB 1990 78.77 70.66
HT 1991 71.06 83.63 MT 1991 73.13 63.5 RB 1991 78.4 52.84
HT 1992 70.55 72.54 MT 1992 7297 65.47 RB 1992 78.21 31.81
HT 1993 70.85 715 MT 1993 72.34 59.27 RB 1993 77.66 47.25
HT 1994 70.17 65.57 MT 1994 72.12 61.59 RB 1994 71.39 62.1
HT 1995 71.03 64.02 MT 1995 72.32 62.72 RB 1995 78.51 5729
HT 1996 70.33 45.85 MT 1996 71.49 70.57 RB 1996 78.11 34.55
HT 1997 71.09 43.09 MT 1997 7241 63.47 RB 1997 77.82 42.64
HT 1998 72.49 11.99 MT 1998 7277 63.87 RB 1998 77.58 37.53
HT 1999 74.55 50.22 MT 1999 74.06 63.32 RB 1999 7791 45.85
HT 2000 77.09 26.72 MT 2000 75.19 65.68 RB 2000 7792 0.05
HT 2001 7157 37.35 MT 2001 74.85 66.81 RB 2001 7741 0.04
HT 2002 78.35 38.34 MT 2002 75.18 69.52 RB 2002 71.79 0.1
HT 2003 79.59 38.31 MT 2003 755 68.05 RB 2003 78.06 0.11
HT 2004 80.47 26.59 MT 2004 76.08 61 RB 2004 78.37 0.11
HT 2005 81.12 2331 MT 2005 76.22 76.32 RB 2005 782 30.46
HT 2006 81.66 21.78 MT 2006 76.54 73.62 RB 2006 78.73 0.04
HT 2007 83.38 18.02 MT 2007 78.16 76.57 RB 2007 79.21 0.03
HT 2008 83.67 21.64 MT 2008 71.76 80.04 RB 2008 779 42.67
HT 2009 84.47 1572 MT 2009 79.31 75.14 RB 2009 78.98 0.04
HT 2010 84.89 15.21 MT 2010 78.33 79.94 RB 2010 78.58 0.03
HT 2011 83.03 12.53 MT 2011 77.8 80.02 RB 2011 78.82 0.04
LT 1976 80.94 94.71 PP 1976 90.63 78.6
LT 1977 78.66 90.37 PP 1977 87.28 73.03
LT 1978 74.9 88.16 PP 1978 828 54.41
LT 1979 75.27 88.92 PP 1979 82.09 58.87
LT 1980 74.33 87.99 PP 1980 82.31 60.66
LT 1981 74.07 86.32 PP 1981 82.63 655
LT 1982 74.52 86.87 PP 1982 82.77 65.61
LT 1983 74.95 87 PP 1983 82.44 62.34
LT 1984 75.15 88.81 PP 1984 828 62.81
LT 1985 75.28 87.2 PP 1985 82.06 62.55
LT 1986 7527 84.84 pp 1986 81.64 60.7
LT 1987 75.15 80.36 PP 1987 79.51 54.46
LT 1988 76.93 80.27 PP 1988 81.61 62.38
LT 1989 76.78 80.19 PP 1989 82.24 63.86
LT 1990 71.07 77.18 PP 1990 83.15 57.1
LT 1991 76.47 7217 PP 1991 83.33 66.8
LT 1992 76 71.77 PP 1992 84.45 72.15
LT 1993 75.12 77.11 PP 1993 83.76 71.75
LT 1994 74.41 85.65 PP 1994 83.07 78.74
LT 1995 74.97 84.96 PP 1995 84.26 64.36
LT 1996 7597 73.09 PP 1996 82.41 59.35
LT 1997 75.84 7.7 PP 1997 83.32 91.74
LT 1998 76.18 76.95 PP 1998 83.27 91.61
LT 1999 76.83 7741 PP 1999 83.37 86.52
LT 2000 772 81.69 PP 2000 83.83 61.99
LT 2001 7759 82.52 PP 2001 83.46 624
LT 2002 78.37 81.79 PP 2002 83.11 62.71
LT 2003 78.67 76.34 PP 2003 83.83 62.87
LT 2004 79.19 84.38 PP 2004 84.36 61.83
LT 2005 79.56 85.68 PP 2005 85.04 61.59
LT 2006 79.88 86.91 PP 2006 86.78 58.65
LT 2007 80.02 87.89 PP 2007 86.35 57.34
LT 2008 80.69 86.38 PP 2008 859 62.51
LT 2009 80.58 83.61 PP 2009 85.11 60.26
LT 2010 80.21 83.28 PP 2010 85.36 61.43
LT 2011 80.28 83.43 PP 2011 85.73 58.69
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Tabela A.2: Controle da Critica de Dados Sugeridos por Guimaraes et al. (1997).

Categorias  Ano  Conferéncia_Ano,_; Conferéncia_Ano, | Categorias Ano Conferéncia_Ano;_, Conferéncia_Ano, | Categorias Ano Conferéncia_Ano;_; Conferéncia_Ano,
HT 1977 94.82 96.57 PP 1977 83.85 84.52 MT 1977 90.74 87.08
HT 1978 96.99 96.84 PP 1978 96.47 93.4 MT 1978 94.33 92.15
HT 1979 86.09 89.72 PP 1979 96.97 96.18 MT 1979 86.54 87.73
HT 1980 91.65 92.36 PP 1980 94.18 90.33 MT 1980 94.72 94.71
HT 1981 91.18 9273 pp 1981 87.06 89.61 MT 1981 89.07 87.78
HT 1982 91.82 91.45 PP 1982 91.99 93.56 MT 1982 91.4 90.87
HT 1983 92.63 92.8 PP 1983 97.17 96.81 MT 1983 90.71 91.58
HT 1984 92.61 92.99 PP 1984 96.7 97.47 MT 1984 85.57 84.64
HT 1985 90.9 82.76 PP 1985 89.74 88.87 MT 1985 88.71 86.31
HT 1986 95.17 94.94 PP 1986 89.94 88.59 MT 1986 91.36 91.04
HT 1987 86.15 91.21 PP 1987 83.73 87.95 MT 1987 94.09 93.56
HT 1988 86.05 80.53 PP 1988 99.64 99.75 MT 1988 94.55 95.25
HT 1989 86.11 90.26 PP 1989 97.16 97.96 MT 1989 89.11 90.46
HT 1990 86.15 87.01 PP 1990 89.63 88.69 MT 1990 93.51 925
HT 1991 9222 9242 PP 1991 87.86 87.95 MT 1991 94.03 93.45
HT 1992 63.86 6527 PP 1992 99.97 99.92 MT 1992 86.05 85.33
HT 1993 84.56 84.74 PP 1993 99.45 99.53 MT 1993 86.08 86.47
HT 1994 89.41 89.52 PP 1994 89.77 88.58 MT 1994 94.9 94.23
HT 1995 90.06 89.66 PP 1995 91.48 9276 MT 1995 95.76 95.64
HT 1996 78.66 80.47 PP 1996 89.88 87.26 MT 1996 92.77 94.38
HT 1997 85.8 86.79 PP 1997 88.67 87.65 MT 1997 94.24 9297
HT 1998 83.89 83.89 PP 1998 81.8 84.77 MT 1998 93.88 93.41
HT 1999 70.1 68.51 PP 1999 81 79.94 MT 1999 97.74 97.21
HT 2000 91.69 92.01 PP 2000 91.78 84.79 MT 2000 89.06 89.2
HT 2001 87.9 88.68 PP 2001 94.36 92.7 MT 2001 87.66 87.69
HT 2002 88.55 89.5 PP 2002 93.71 94.41 MT 2002 88.85 88.72
HT 2003 9327 93.95 PP 2003 93.24 92.67 MT 2003 87.51 86.21
HT 2004 95.41 95.65 PP 2004 94.59 94.36 MT 2004 84.29 85.41
HT 2005 91.82 90.81 PP 2005 97.42 97.59 MT 2005 85.28 85.08
HT 2006 95.18 94.97 PP 2006 81.85 75.22 MT 2006 88.98 88.86
HT 2007 89.39 94.61 PP 2007 99.92 99.91 MT 2007 86.48 87.8
HT 2008 93.24 94.84 PP 2008 96.68 96.67 MT 2008 89.65 88.23
HT 2009 93.38 94.28 PP 2009 98.5 99.27 MT 2009 88.93 86.71
HT 2010 96.69 96.52 PP 2010 98.98 98.73 MT 2010 90.39 92.13
HT 2011 59.87 63.08 PP 2011 98.22 98.37 MT 2011 90.56 89.79
LT 1977 9228 84.43 RB 1977 98.17 97.27
LT 1978 93.78 93.7 RB 1978 93.76 90.15
LT 1979 88.57 87.66 RB 1979 85.31 80.2
LT 1980 93.64 9271 RB 1980 96.76 95.54
LT 1981 95.15 95.28 RB 1981 97 9737
LT 1982 94.79 94.41 RB 1982 91.56 92.61
LT 1983 92.47 92.15 RB 1983 94.07 93.69
LT 1984 95.27 95.81 RB 1984 92.33 91.42
LT 1985 87.51 86.73 RB 1985 96.16 96.8
LT 1986 93.56 93.25 RB 1986 77.03 83.18
LT 1987 93.77 92.57 RB 1987 96.1 96.16
LT 1988 91.39 94.02 RB 1988 92.36 93.59
LT 1989 96.93 96.85 RB 1989 953 94.17
T 1990 91.87 9233 RB 1990 93.86 93.07
LT 1991 90.47 9111 RB 1991 90.62 92.14
LT 1992 89.35 88.52 RB 1992 98.91 98.96
LT 1993 91.94 9191 RB 1993 97.18 98.13
LT 1994 89.34 88.7 RB 1994 97.61 97.38
LT 1995 93.26 92.99 RB 1995 93.68 9277
LT 1996 93.85 93.34 RB 1996 94.55 94.15
LT 1997 90.98 90.79 RB 1997 95.22 95.99
LT 1998 90.9 91.14 RB 1998 94.71 95.23
LT 1999 92.18 91.83 RB 1999 91.85 91.52
LT 2000 88.23 85.73 RB 2000 96.91 89.83
LT 2001 92.93 92.86 RB 2001 89.79 90.45
LT 2002 86.92 86.58 RB 2002 95.62 92.67
LT 2003 87.24 87.49 RB 2003 85.64 85.15
LT 2004 88.39 88.83 RB 2004 82.77 81.46
LT 2005 96.9 96.75 RB 2005 9227 93.07
LT 2006 92.94 92.44 RB 2006 86.6 86.59
LT 2007 87.73 88.83 RB 2007 89.38 89.33
LT 2008 94.65 93.85 RB 2008 89.67 90.53
LT 2009 90.81 89.74 RB 2009 87.27 85.76
LT 2010 81 80.9 RB 2010 89.26 92.32
LT 2011 92.66 9274 RB 2011 97.24 94.92
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A.3 Graficos Adicionais
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