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CAPITULO 4

IMPACTOS DA CRISE ECONOMICA INTERNACIONAL SOBRE
O COMERCIO EXTERIOR BRASILEIRO

Marta Castilho*

1 INTRODUCAO

A crise financeira internacional interrompeu abruptamente o recente ciclo
de crescimento da economia brasileira. Diferentemente das crises financeiras
anteriores, as economias latino-americanas e, em particular, a brasileira, foram
menos afetadas em suas contas financeiras devido a uma situa¢ao externa
mais confortdvel.! Evidentemente, a crise financeira afetou os mercados
domésticos, com impactos importantes sobre a taxa de cAmbio, os fluxos de
investimento (de todos os tipos) e a bolsa de valores, repercutindo no nivel
de confianga dos agentes e, por conseguinte, no lado real da economia brasileira.
Algumas grandes empresas brasileiras exportadoras, que vinham se utilizando de
contratos de Adiantamentos de Contrato de Cambio (ACCs) para se financiar,
foram impactadas pela forte desvalorizagao do ciAmbio e pela impossibilidade de
renovar estes contratos. Outras se envolveram com derivativos cambiais altamente
arriscados. Porém, passado o “epicentro” da crise,” observou-se que os principais
efeitos (ou pelo menos, de maior alcance) sobre a economia doméstica incidiram
sobre os fluxos de comércio.? A crise financeira teve um forte impacto sobre os
fluxos de comércio internacionais devido a internacionaliza¢do crescente das

* Professora do Instituto de Economia da Universidade Federal do Rio de Janeiro (IE/UFRJ). E-mail: castilho@ie.ufrj.br.
Agradeco os comentérios de Luciana Acioly, Marcos Antonio Macedo Cintra e Pedro Miranda. Contei com o auxilio de
Bruno Poses, bolsista do Programa Institucional de Bolsas de Iniciacéo Cientifica (PIBIC/UFF) na elaboragéo de tabelas
e graficos.

1. Ver Ocampo (2009) e Bércena (2010) para uma anélise do impacto da crise sobre as economias latino-americanas.
Um exame das repercussoes da crise sobre o comércio latino-americano encontra-se em Cepal (2009).

2. A terceira fase da crise financeira (seguindo a periodizacdo de Ocampo, 2009) foi marcada pela quebra do banco
de investimento norte-americano Lehman Brothers, a qual se sequiu a faléncia “técnica” da seguradora AlG. Segundo
Freitas (2009), esse momento marcou a “internacionalizacao” da crise financeira norte-americana”.

3.Vale assinalar que o timing das dimensdes financeira, real e comercial da crise é bastante diferente, o que pode levar

a uma percepcao equivocada sobre a intensidade destas dimensdes. Para uma andlise dos impactos da crise sobre a
esfera financeira da economia brasileira, ver Freitas (2009).
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cadeias produtivas (OMC, 2009a* ¢ BENASSY-QUERE ez al., 2009) e 4 sua
imbricada ligagao com as finangas (ou, em outras palavras, a “financeiriza¢io” da
produgio e do comércio).

Além de diferenciar a presente crise das anteriores, o forte impacto da crise
financeira sobre os fluxos comerciais trouxe implicacoes relevantes para a econo-
mia brasileira, visto que o ciclo de crescimento recente contou com uma contri-
buicdo positiva e significativa do comércio exterior. A importincia deste e, em
particular, das exportagdes para a economia brasileira ficou evidente pela evolugao
do coeficiente das exportagdes sobre o produto interno bruto (PIB), que passou
de 8,5%, em 2000, para 12,6%, em 2008.°

Até meados de 2008, a economia brasileira, que se encontrava em vigoroso
crescimento, tinha resistido aos efeitos da crise. Porém, no quarto trimestre
daquele ano, a crise econémica internacional exerceu forte impacto sobre os fluxos
de comércio exterior do pafs. A queda nos valores de exportagdes e importagoes,
no entanto, foi assimilada em um intervalo relativamente curto e, passados
dois anos da eclosio da crise no mercado internacional, o patamar de comércio
exterior encontra-se préximo ao do periodo pré-crise. Percebe-se, contudo, que
algumas mudangas, sobretudo na pauta de exportagdes — inicialmente atribuidas
a crise — mostraram-se persistentes ¢ tém reforgado tendéncias observadas ao
longo de década. Em outras palavras, as tendéncias de curto prazo acentuaram as
tendéncias estruturais que vinham se manifestando desde o inicio do milénio na
especializagio da economia brasileira.

O objetivo deste trabalho é mostrar os principais efeitos da crise econdmica
mundial sobre o comércio exterior brasileiro, buscando verificar em que
medida as mudangas na pauta resultantes do “vendaval” de 2008 perpetuam-se,
tornando-se mais “estruturais” do que “conjunturais”. A presente andlise restringe-
se a0 comércio exterior e mais especificamente ao Brasil. Dessa forma, nio se
busca complementar a literatura sobre as causas da crise nem sobre os impactos
nas finangas, na produgio e no emprego.°

4. Cf. OMC (2009a, p.2). “ Trade contraction or expansion is no longer simply a question of changes in trade flows
between a producing country and a consuming country — goods cross many frontiers during the production process
and components in the final product are counted every time they cross a frontier."

5. Ainda segundo os dados da Secretaria de Comércio Exterior (Secex) do Ministério do Desenvolvimento, Industria
e Comércio Exterior (MDIC), para 0 mesmo periodo, as exportacdes brasileiras passaram de 0,87% das exportacdes
mundiais para 1,25%. Embora esta parcela ainda seja pequena, a evolucdo atesta um crescimento significativo em um
periodo de forte dinamismo do comércio mundial.

6. Vasta literatura internacional, buscando identificar causas e analisando suas caracteristicas encontra-se disponi-
vel. Vale chamar atencdo para o livro de Krugman (2010) e Aglietta (2008). No Brasil, grande parte dos trabalhos
consagra-se aos aspectos financeiros da crise, por razoes Obvias — ver, por exemplo, os “Dossiés da Crise (I e I)",
publicados pela Associacéo Keynesiana Brasileira. Um ntimero menor de trabalhos investiga os impactos sobre o lado
real da economia, valendo mencionar diversos artigos publicados no Radar/Ipea e também os trabalhos elaborados
pelo Instituto de Estudos para o Desenvolvimento Industrial (ledi), disponiveis nas respectivas paginas eletronicas.
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O artigo estd organizado da seguinte maneira, apds esta breve introdugao.
Na segunda segdo, analisa-se a evolugio recente do comércio e da produgio
mundial. Em seguida, consagra-se a evolugio do comércio exterior brasileiro,
contrastando o desempenho recente com o da década de 2000. A andlise do
comércio exterior brasileiro é realizada em trés momentos: 7) a terceira se¢ao
apresenta a evolugao dos fluxos agregados de importagio e exportagio; 77) a quar-
ta discute a evolugio dacomposi¢ao geogrifica das exportacdes; e 777) a quinta,
sua composigao setorial. A maior aten¢ao dada aos fluxos de exportagao se justifi-
ca pelo fato de que essas passaram por mudangas estruturais mais acentuadas — e,
talvez, com maiores implicagbes para a estrutura produtiva brasileira — do que as
importagoes. Essas tiltimas, embora tenham apresentado forte retra¢io diante da
eclosdo da crise, em 2008, para, em seguida, retomarem uma trajetdria de cresci-
mento sustentado, apresentaram relativa estabilidade em termos de configuragao
geogréfica e setorial. A dltima se¢do apresenta as principais conclusdes.

2 EVOLUCAO RECENTE DO COMERCIO MUNDIAL

A “primeira fase” da crise financeira internacional data de meados de 2007, segundo
Ocampo (2009). Nesse periodo, a crise financeira se manifestou nos EUA, com
impacto negativo sobre o volume de financiamento nos mercados internacionais.
A “segunda fase” correspondeu a queda dos pregos das commodities a partir de
julho de 2008. A “terceira” — ou “epicentro” — foi quando a crise financeira
assumiu uma caracteristica sistémica em setembro de 2008. Segundo esse autor,
as economias latino-americanas e as dos demais paises em desenvolvimento nao
foram afetadas de forma significativa pela primeira fase da crise, em fungo dos
elevados niveis de reservas internacionais, do dinamismo das economias asidticas
e da evolugao dos precos de commodities. Como discutido adiante, os pregos das
commodities tiveram uma alta particularmente acentuada durante o primeiro
semestre de 2008, o que Calvo (2008) chamou de “veranico”, beneficiando as
economias em desenvolvimento. Essa dindmica desencadeou a percepgao de que
essas economias encontravam-se isentas dos efeitos da crise — segundo Ocampo,
2009, essa é a “tese do descolamento das economias emergentes”, atribuida ao
Fundo Monetdrio Internacional.

O impacto da crise financeira sobre os fluxos de comércio mundiais deu-se
somente em sua terceira fase. Como se pode verificar pelo gréfico 1, depois de um
crescimento quase continuo e superior a 210% do comércio mundial, entre 2000
e o segundo trimestre de 2008, a queda que se seguiu foi extremamente abrupta.
Entre julho de 2008 e fevereiro de 2009 - més em que os fluxos de comércio
mundiais e dos paises desenvolvidos atingiram o seu minimo -, a queda das im-
portagdes mundiais superou 40%.
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GRAFICO 1

Evolucdo trimestral do valor do comércio mundial e de paises industrializados (2000-2009)
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Fonte: International Financial Statistics (IFS) — International Monetary Fund (IMF). Disponivel na pagina eletronica: <www.imf.org>.
Elaboracdo da autora.

No que se refere aos paises industrializados, o crescimento do comércio
acumulado, entre 2000 e 2007, foi bem inferior ao observado para o comércio
mundial (160%), sendo essa diferenga decorrente, em grande parte, do dinamismo
do comércio exterior chinés. A queda no comércio dos paises industrializados foi,
no entanto, andloga a do comércio mundial e, logo, relativamente mais importante
para esse grupo de paises do que para os paises em desenvolvimento. Vale assinalar
que essas informagdes estio em valores, refletindo uma dupla contragao - do
volume e dos pregos - resultante do desaquecimento da economia mundial.
Estimativas da OMC (2009b) indicam que a contragao do comércio mundial foi
de 12,8% em volume e de 23% em valor, no ano de 2009, sendo a estimativa de
queda para os paises desenvolvidos superior a dos paises em desenvolvimento.”

Essa retragao do comércio mundial deu-se fundamentalmente por duas
razbes: 7) inicialmente, pela abrupta contragao do crédito ao comércio; 77) e, em
seguida, pela redu¢io da demanda mundial, que respondeu a deterioragao das
expectativas ¢ da situagdo financeira das empresas e das familias.

A trajetéria de crescimento dos fluxos internacionais de comércio, até 2008,
refletia e retroalimentava o crescimento do PIB. Para a maioria dos paises, os
anos compreendidos entre 2000 e 2007 foram anos de crescimento econémico
sustentado. Alguns paises tiveram evolugdes diferenciadas, como, por exemplo, a
Argentina, que passou por profunda crise no biénio 2001-2002. Mas a taxa média
de crescimento real do PIB mundial foi superior a 4% ao ano nesse periodo.

7. Segundo os dados trimestrais de comércio publicados pela Organizacdo Mundial de Comércio (OMC)
(<http://www.wto.org/french/res_f/statis_f/quarterly_world_exp_f.htm>, extraido em 28/08/2010), a contracdo do
valor de comércio mundial, em 2009, alcancou 23%. Os paises das Américas e da Europa teriam apresentado uma
queda pouco superior a 20%, enquanto a retracio na Asia foi de -18%. Variacdes maiores foram observadas para os
paises africanos e para a Comunidade de Estados Independentes (CEl).
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A crise financeira interrompeu essa trajetdria e impactou os paises em momentos
diferentes. A partir dos dados trimestrais (grdfico 2), observa-se que a queda do
PIB comegou a ser registrada no segundo trimestre de 2008, na Zona do Euro e
no Japao e, no terceiro trimestre, nos EUA. Entre os paises em desenvolvimento,
a reversao na tendéncia de crescimento do PIB, para a maioria deles, foi mais
variada: enquanto no Chile a queda foi acentuada no terceiro trimestre de 2008,
na Argentina e na Coreia do Sul — e no Brasil, como analisado adiante —, a redugio
mais abrupta do nivel de atividades ocorreu no primeiro trimestre de 2009.

GRAFICO 2
Evolucao do PIB trimestral nos paises industrializados (2000-2009)
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Fonte: IFS — IMF. Disponivel na pagina eletrénica: <www.imf.org>.
Elaboracdo da autora.

Quanto a contragio do crédito mundial, estimativas do Banco Mundial
(2009) sugerem uma retracio de 40% do crédito ao comércio mundial no dltimo
trimestre de 2008, relativamente a0 mesmo perfodo do ano anterior. Apesar de
esses dados serem parciais e nio contemplarem a totalidade das transacoes
existentes, sao uma indica¢ao da magnitude daretragio do crédito. Estase explica
pela contragio generalizada da liquidez nos mercados mundiais, decorrente da
faléncia de institui¢oes financeiras e da forte retracao das instituicoes bancdrias
e ndo bancdrias, agravada pelo aumento da aversao ao risco dos investidores.®
Essa contragao da liquidez ainda causou um encarecimento do custo do
crédito, assim como afetou as transacoes de financiamento dos fluxos de
comércio internacional.

Em fins de 2008, acreditava-se em que os paises em desenvolvimento
tendiam a ser mais afetados pela contragio do crédito, em virtude de serem
considerados paises com niveis de riscos superiores e exportadores de bens com

8. Para uma anélise mais detalhada dos problemas de falta de financiamento, ver Intal (2009b), que mostra também
quais medidas foram adotadas no sentido de minimizar tais problemas.
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menor valor agregado. Para esses bens, o custo elevado do financiamento podia
superar a margem de lucro dos exportadores. Passado o perfodo mais critico da
crise, o crédito iniciou um processo de recuperagio, e o crescimento da demanda
por determinadas commodities (motivado por razdes reais ou financeiras) estd
aliviando a pressao sobre os exportadores dos paises em desenvolvimento.

Outra fonte de instabilidade para o comércio mundial s3o os possiveis ataques
especulativos as moedas, que podem ocasionar variagoes abruptas das cotagoes,
com impactos macro e microecondémicos importantes. No caso brasileiro, a forte
desvalorizagao do real, no segundo semestre de 2008, imp6s perdas importantes a
determinados exportadores brasileiros, conforme sugerido anteriormente.

Enfim, diversos autores alertaram para o possivel recrudescimento do pro-
tecionismo, que se pode dar de diversas maneiras, sem que os paises necessa-
riamente fujam das regras acordadas na Organizagdo Mundial do Comércio
(OMC). Em primeiro lugar, os acordos internacionais preveem a utilizagao de
determinados instrumentos na presenga de dumping por parte das empresas
exportadoras, de subsidios pelos governos aos exportadores (medidas compensa-
térias) ou, ainda, de problemas de balango de pagamentos (medidas desalvaguar-
da). Embora sua aplica¢do esteja condicionada a comprovagao dos problemas
que teriam suscitado seu uso, ¢ de amplo reconhecimento o uso dessas medidas
como protegao contingente. Tais medidas tém abrangéncia reduzida: as anti-
dumping normalmente sao especificas a determinados setores (como siderurgia
e quimica) e as demais nio sao utilizadas com muita frequéncia. Porém, alguns
estudos mostram que seu uso aumenta em periodos de recessao.’

A abertura de processos antidumping - medidas compensatdrias e de
salvaguardas - intensificou-se desde 2007." O aumento no uso de medidas
de defesa comercial ou de protegao tempordria aconteceu primeiramente
nos paises desenvolvidos e posteriormente nos paises em desenvolvimento.
Os paises desenvolvidos, em particular os EUA, comegaram a sentir os efeitos
da crise financeira antes dos paises em desenvolvimento, o que explicou a
maior intensidade na abertura de processos pelos primeiros em 2008 e pelos
segundos em 2009 (grdfico 3). Os dados computados trimestralmente apontam
para um “pico” de abertura de processos, no terceiro trimestre de 2009, e um
arrefecimento no uso de tais instrumentos a partir de entao. Bown (2009)
chama atencdo para o crescimento do uso das medidas salvaguardas, que nao
sao medidas muito utilizadas, mas possibilitam uma prote¢ao mais abrangente
do que as medidas antidumping, em termos de paises e de produtos. Adicione-

9. OMC (2009b) mostra o aumento de medidas antidumping em periodos recessivos entre 1979 e 2008. Cita também diver-
sos trabalhos que mostram uma correlagdo positiva entre varidveis macroecondmicas e o nimero de medidas antidumping.

10. As informacdes estatisticas provém de Bown (2010), responsavel pela base Temporary Trade Barriers Database do
Banco Mundial. Na pagina eletronica da base, também se encontram disponiveis diversas analises sobre o uso das
medidas de protecdo tempordria.
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se a esse quadro o crescimento de investigagdes antissubsidios como resposta
a série de medidas que vém sendo tomadas para sustentagio das atividades
domésticas por diversos pafses.'!

GRAFICO 3

Abertura de novos processos de antidumping, salvaguardas e medidas
compensatodrias (2007-2010)

(Em ne de processos abertos)
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Fonte: Bown (2010).

Existem, ainda, outros dois possiveis mecanismos que permitiram, dentro
das regras da OMC, aumentar o nivel de prote¢ao das economias. Por um lado,
as tarifas aplicadas pelos paises sao inferiores aquelas consolidadas junto 8 OMC
(as quais nao podem ser aumentadas) e muitas das concessoes preferenciais
ocorrem no Ambito bilateral. Isso significa que os paises tém margem de manobra
para aumentar as tarifas sem ferir os compromissos assumidos multilateralmente.
Segundo Boiiet e Laborde (2010), as diferengas entre as tarifas aplicadas e as
consolidadas sio de 1,4%, em média, para os paises de renda alta, de 11,2% para
os paises de renda média, e de 26,3% para os paises menos desenvolvidos."

Por outro lado, existem margens também para aumento da concessiao de
subsidios, visto que os compromissos assumidos junto 3 OMC, pelos EUA e
Unido Europeia, por exemplo, abrem possibilidades para esses aumentos.'? Nesse
sentido, existe uma discussdo acerca do impacto e da compatibilidade com as

regras multilaterais de comércio das multiplas medidas de apoio a produgio
nacional adotada pelos pafses.'*

11. Sobre esse ponto, ver Intal (2009a).

12. Essas tarifas sdo aquelas impostas pelos grupos de paises citados sobre suas importagdes. Os autores calculam
igualmente as tarifas enfrentadas pelas exportacoes dos paises nos mercados de destino. No caso dos paises de renda
média, grupo no qual se insere o Brasil, a protecdo atual incidente sobre suas exportacdes é de 4,6% e poderia chegar
a 8,9% se vigorassem as tarifas consolidadas.

13. Segundo a Intal (2009a), a queda dos precos dos produtos agricolas ampliou as demandas por subsidios no
segundo semestre de 2008.

14. Sobre este ponto, ver Naidin, Gadelha e Lemme (2009) ou Bouet e Laborde (2010), por exemplo.



104 Crise Financeira Global

Apesar de tais possibilidades, a evolugdo recente dos instrumentos associados
aos trés mecanismos de prote¢ao aqui assinalados anteriromente nao sugere que tenha
havido um aumento significativo e durdvel do protecionismo em torno do mundo.
Ainda hd espaco para medidas de suporte e para conflitos em torno delas. Porém,
a0 menos por enquanto, parece ser vélida a constatagao de Bouet e Laborde (2010),
que nio veem evidéncias fortes de aumento do protecionismo."

3 EVOLUCAO RECENTE DO COMERCIO EXTERIOR BRASILEIRO

A crise financeira internacional “chegou” ao Brasil no segundo semestre de 2008.
Até entdo, existia uma desconfianga sobre a influéncia que a deterioragao da economia
norte-americana teria sobre o nivel de atividades do pais. Rios e Iglesias (2009) atribuem
“a demora em reconhecer a gravidade da crise e em reagir aos seus efeitos” ao “forte
ritmo de crescimento em que se encontrava a economia brasileira”. De fato, a economia
brasileira encontrava-se em um cendrio de aceleracio dos niveis de investimento, de
expansao do consumo doméstico e, ainda, de bom desempenho comercial.

GRAFICO 4

Evolucao do comércio exterior brasileiro (1999-2009)
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Fonte: Secex/MDIC. Disponivel na pagina eletronica: <http://www.desenvolvimento.gov.br>.
Elaboracdo da autora.

O comércio exterior brasileiro, em particular, passou por uma fase de intenso
crescimento desde o inicio do milénio. ApSs dois anos de baixo crescimento das
exportagdes e mesmo retragio das importagoes em 2001 e em 2002, a corrente de
comércio brasileira triplicou entre 2003 e 2004. As exportagdes apresentaram uma
trajetéria de crescimento acentuado desde entéo, passando de US$ 60 bilhoes, em
2002, para o valor recorde de US$ 198 bilhoes, em 2008. J4 as importagdes viram
seu valor crescer de forma intensa a partir de meados de 2004, tendo passado de

US$ 48 bilhdes, no final de 2003, a US$ 173 bilhoes, em 2008 (grafico 4).

15. Bouet e Laborde (2010, p.322) concluem uma secdo do artigo dedicada as medidas protecionistas recentes, afir-
mando: “ we see that there is no strong evidence of rising protectionism today, at least up through March 2009. However;
it s also clear that policymakers have historically changed trade policies in reaction to their current economic conditions” .
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A crise financeira internacional que eclodiu em 2008 interrompeu o ciclo de
crescimento do comércio exterior brasileiro. Ela se propagou para o lado real da
economia por intermédio de diversos canais de transmissao - financeiros e “reais” -,
entre os quais dois se destacam. Em primeiro lugar, via comércio exterior,
fortemente afetado pela queda da demanda externa e dos precos das commodities,
conforme analisado adiante. Em segundo lugar, a deterioragao das expectativas
e a abrupta safda de capitais levaram a uma desvalorizagao do real, com reflexos
importantes sobre a satide financeira de diversas grandes empresas exportadoras.

No tocante aos aspectos financeiros, a situagio externa da economia
brasileira — assim como a de diversos paises latino-americanos — era relativamente
confortdvel no momento pré-crise. Por consequéncia, apesar da forte queda dos
investimentos diretos estrangeiros (IDE), do aumento da remessa de capitais
para o exterior e da contragao do crédito internacional, o principal canal de
transmissao financeiro da crise sobre o setor real da economia deu-se pela forte e
rdpida desvalorizacao do real em setembro de 2008. Tal desvaloriza¢ao contribuiu
para a deterioragao das expectativas e, sobretudo, pegou de surpresa grandes
empresas exportadoras que se utilizavam dos ACCs como forma de hedge (ou de
compensagio financeira) para suas operagbes comerciais diante da trajetdria
devalorizagao do real.'® A desvalorizagao imp6s perdas importantes a essas empresas
e acabaram por afetar também o sistema bancdrio brasileiro, pois colocou alguns
bancos diante da ameaca de inadimpléncia (defauls). Embora tenha se observado
uma retra¢io do crédito privado, ela foi compensada pela ampliagao do crédito
pelos bancos publicos. Rios e Iglesias (2009) chamam aten¢do para o fato de
que o contdgio financeiro da crise ocorreu menos em fungio dos mecanismos
esperados de transmissao — como o encarecimento do crédito externo e o grau
de endividamento externo das empresas nacionais - do que em fung¢io do
estresse gerado no sistema financeiro, a partir dos problemas encontrados por
grandes empresas exportadoras em suas operagdes com derivativos cambiais.
A consequente deterioragio das expectativas levou ao adiamento das decises de
compra e de investimento dos agentes (familias e empresas) e fez com que o PIB
brasileiro diminuisse no terceiro trimestre de 2008 e no primeiro trimestre de
2009," fechando o ano de 2009 com uma variagao negativa de 0,2% e encerrando
o ciclo de crescimento iniciado em 2004.

16. Os ACCs permitem as empresas anteciparem o recebimento de futuras exportacoes. Foram usados por muitas
empresas como forma de compensar a valorizacao do real, de baratear os créditos bancérios ou ainda de obter lucros
puramente financeiros (especulagéo). A brusca variagdo cambial e a contratagdo de crédito fizeram com que grandes
exportadoras como a Sadia ou a Aracruz Celulose se encontrassem em uma situacao financeira delicada no segundo
semestre de 2008. Farhi e Borghi (2009) analisam detalhadamente o impacto da crise sobre as empresas produtivas
brasileiras que detinham posicoes importantes em derivativos de ddlar, atribuindo suas perdas a crescente “financei-
rizacdo” de suas atividades.

17. 0 PIB, medido a precos de mercado, se retraiu em 4,9% no 3° trimestre de 2008, e em 4,5% no primeiro
trimestre de 2009 (relativamente aos trimestres imediatamente anteriores, sequndo o Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica, IBGE, disponivel na base de dados Ipeadata).
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Os primeiros efeitos da crise internacional sobre os fluxos de comércio
apareceram no primeiro semestre de 2008, sob forma de forte flutuagio —
esse fendmeno fica mais claro a partir dos dados mensais de exportacio e de
importagao apresentados no gréfico 5. Ainda assim, os valores mensais foram
bastante elevados, entre maio e outubro, a partir de quando a crise internacional
causa uma forte alteracdo na trajetéria dos fluxos comerciais. As exportagoes
acusaram uma queda de 7,5% em outubro e de 20,3% em novembro, enquanto
as importagdes sofreram uma reduc¢ao de 24,1%, somente no més de novembro.

A partir de entdo, os fluxos de comércio se contrairam forte e continuamente,
at¢ o més de fevereiro de 2009, quando se observaram os menores valores
mensais, desde 2006, para as exportagbes, bem como para as importagdes.
Entre outubro de 2008 e fevereiro de 2009, os fluxos mensais de comércio se
reduziram quase 2 metade: o valor das exportagoes caiu 48%, e as importagoes, 54%.

Depois de atingir seu mais baixo volume em fevereiro de 2009, os fluxos de
comércio voltaram a crescer. A recuperagao das exportagdes foi inicialmente mais
forte do que a das importagoes, tendéncia que perdurou até meados de 2009.
No segundo semestre, no entanto, percebe-se uma relativa estabilidade do valor
mensal das exportagdes e um crescimento, quase continuo, das importacdes
mensais. Apesar do fraco desempenho do comércio exterior brasileiro nos dois
primeiros meses de 2010,' a trajetéria de crescimento do comércio exterior
manteve-se, pois as importagdes cresceram a taxas superiores as exportagoes.
Como resultado, em meados de 2010, o valor j4 se equipara aqueles observados no
momento de “euforia” anterior 4 eclosdo da crise no segundo trimestre de 2008.

GRAFICO 5

Evolucdo dos fluxos mensais de exportacdo e de importacao brasileiros (2000-2009)
(Em US$ milhdes)
00

19.000 — - - - - -
17.000
15.000
13.000
11.000

9.000

7.000

2007 2007 2007 2007 2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010
01 04 07 10 01 04 07 10 01 04 07 10 01 04 07
— Importacdes Exportacdes
Fonte: Secex/MDIC. Disponivel na pagina eletronica: <http://www.desenvolvimento.gov.br>.
Elaboracdo da autora.

18. Essa queda encontra, sobretudo, explicacdes sazonais. Porém, ao se compararem os valores mensais com 0s
mesmos meses de 2009, observa-se um crescimento tanto das exportacdes como das importacdes — 15,6% e 11,6%
em janeiro, respectivamente.
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Uma compara¢io mais apurada da evolugao dos fluxos de comércio men-
sais mostra que, embora as exportagdes tenham tido um impulso de recuperagao
maior do que as importagdes, ¢ apesar da obten¢do de superdvits comerciais na
maior parte do perfodo, o crescimento das importagoes tem sido mais constante
e forte do que o das exportagdes. Por um lado, o primeiro momento de recupera-
¢ao das exportagdes (segundo semestre de 2009) esteve associado a recomposi¢ao
dos estoques de minerais e de outras commodities da China e da Unido Europeia.
De fato, os precos das commodities, como discutido adiante, tém-se beneficiado
da gradativa recuperagio das atividades econdmicas nos mais diversos paises, dos
problemas associados s colheitas de diferentes produtos agricolas e também da
retomada das atividades financeiras, sobretudo no que se refere as commodities
minerais. Por outro lado, se as importagoes, em 2009, apresentaram uma queda
acumulada no ano superior a das exportagdes (diferenga de 3,5 pontos percen-
tuais), em julho de 2010, elas acumularam um crescimento bem superior ao das
exportagoes (diferenga de 18 pontos percentuais).

Como consequéncia dessa evolugio de vendas e de compras externas, o saldo
comercial tem permanecido superavitdrio, porém relativamente voldtil e decrescente.
Em 2009, ele se mostrou bastante voldtil, em fun¢ao, sobretudo, do comportamento
das exportagdes - 0 que nao ¢ surpreendente, dada a proximidade da crise e dadas
as incertezas por ela geradas. Porém, em 2010, o saldo acumulado, no primeiro
semestre, ¢ inferior ao (jd reduzido) saldo observado em 2009. Tal evolug¢ao suscita
preocupagdes quanto a evolugio do balango de pagamentos, visto que, por um lado,
a economia doméstica tem ficado bastante aquecida, pressionando as importagoes
e, por outro, alguns dos principais mercados de destino das exportagoes brasileiras
ainda se encontram em uma recuperagio lenta.

Acrescente-se a esse cendrio a valorizagio da taxa de cAmbio real, que, apds
a repentina desvaloriza¢io ocasionada pela crise financeira internacional, voltou a
patamares inferiores aos observados em agosto de 2008. Com efeito, entre agosto
e dezembro de 2008, o real se desvalorizou em 28%, frente a uma cesta de 13
moedas. Tal desvalorizagdo nio se sustentou e, um ano apds a eclosio da crise, a
taxa de cAmbio real se encontrava em nivel equivalente ao pré-crise."”

19. O comportamento frente as diversas moedas é distinto: as maiores desvalorizacGes deram-se relativamente ao iene
(Japéo) e ao iuane (China), e as menores, face ao México. Relativamente a moeda argentina, a cesta da Associacdo Latino-
Americana de Integracdo (Aladi), ao délar norte-americano e a cesta da Zona do Euro, a magnitude da desvalorizagao do
real foi similar e proxima a da cesta de moedas (até por conta do peso de tais moedas no célculo). A valorizagao posterior,
no entanto, foi mais intensa relativamente & Zona do Euro. Com relacdo as moedas chinesa e japonesa, em julho de 2010,
o real encontrava-se em situacdo mais confortavel, com uma desvalorizacdo estimada de, respectivamente, 9% e 22%,
comparativamente ao més de agosto de 2008. A evolucdo da taxa de cambio pode ter favorecido o crescimento das
exportacoes brasileiras para a China, mas tem poder explicativo limitado, visto que, para outros mercados, como o europeu
(para quem as exportacdes reagiram tao rapidamente quanto para a China), a evolugdo da taxa de cambio real mostrou-
se desfavoravel para as exportacoes. Diversos trabalhos recentes explicitam, alias, que as exportagdes brasileiras sao mais
sensiveis a variagdes da demanda do que da taxa de cambio — ver Ribeiro, 2006, por exemplo. Os indicadores de taxa de
cambio real sdo provenientes da Fundacao Centro de Estudos do Comércio Exterior (Funcex) — disponivel em <http://www.
funcexdata.com.br> — e utilizam o Indice de Precos por Atacado (IPA) como deflator.
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Em suma, a crise financeira “demorou” a impactar o comércio exterior
brasileiro (assim como para grande parte dos paises emergentes), porém o fez
na mesma intensidade com que abalou os fluxos internacionais de comércio.
A recuperagio desses fluxos — para a economia brasileira e também para as
dos demais emergentes — foi mais rdpida do que para as economias centrais.
Ap6s atingir o “fundo do pogo” em fevereiro, os fluxos de comércio apresentaram
uma boa recuperagio, ainda que com variagdes mensais relativamente fortes.

A crise financeira impactou de forma mais abrupta as quantidades
comercializadas do que os pregos, conforme se verifica no grdfico 6. Isso ¢
observado tanto para as exportagbes como para as importagdes, ainda que a
redugdo do quantum importado tenha sido bem mais intensa do que para o
quantum exportado. A suspensdo repentina dos investimentos — decorrente da
inversio das expectativas — ¢ a queda do nivel de produgio explicam a queda
das compras externas brasileiras. Por outro lado, as quantidades exportadas jd
vinham apresentando uma tendéncia 2 queda desde 2007, tendéncia compensada
temporariamente pelo aumento dos precos. Como salienta Ribeiro (2009, p.5),
“antes de iniciar-se a crise, as exportagdes brasileiras sustentaram seu crescimento
nos ganhos de preco, especialmente em 2008”. Ou seja, a crise ndo somente
fez “secar” a fonte de crescimento do valor das exporta¢des nos dltimos anos
— aumento dos precos — como ainda causou uma contragao das quantidades
exportadas, que j4 vinham perdendo dinamismo desde 2007.

GRAFICO 6
Evolucéo trimestral do quantum e dos precos das exportacdes e das importacoes
brasileiras (2007-2010)
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Fonte: FuncexData — Funcex. Disponivel na pagina eletronica: <http://www.funcexdata.com.br>.

Elaboracdo da autora.

O comportamento do quantum exportado foi bem diferente do importado
no perfodo que se segue. Entre fevereiro e julho de 2009, o guantum exportado
cresceu para depois mostrar uma forte volatilidade e alcangar um patamar 10%
inferior a0 mdximo observado no pré-crise, em junho de 2010. As quantidades
importadas, ao contrério, j4 alcangaram o nivel pré-crise.
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A evolugio dos pregos, ao longo de todo o periodo, foi mais suave do que
a das quantidades e, na comparagao entre precos das exportagoes e das impor-
tagoes, as variagdes foram mais intensas para as primeiras. Fica evidente, pelo
grifico 6, a valorizagao das commodities em meados de 2008, o que acabou por
causar uma queda mais intensa para o indice de precos das exportagoes do que das
importagbes. A partir de meados de 2009, nota-se uma divergéncia na tendéncia
do indice de pregos das importagoes e das exportagdes, com certa estabilidade do
primeiro e uma tendéncia de crescimento do segundo.

4 EVOLUGAO DAS EXPORTACOES SEGUNDO MERCADOS DE DESTINO

O Brasil hd muito se consolidou como um global trader no cendrio comercial
mundial, caracteristica que se tem reforcado nos dltimos anos. A tabela 1
mostra que, ao longo das tltimas duas décadas, a diversificagao das exportagoes
brasileiras vem crescendo, fruto do ganho de peso de novos mercados e da perda
de importincia relativa dos parceiros tradicionais do Brasil, como EUA e Uniao
Europeia. Nesse sentido, é notdvel o aumento da importincia dos mercados
latino-americanos e da China. A participagio da Aladi (inclusive Mercado
Comum do Sul — Mercosul), que, no inicio dos anos 1990, respondia por cerca
de 13% das exportagdes brasileiras, cresceu em 10 pontos percentuais, atingindo
23% em 2007/2008.*° O crescimento das exportagdes para a China foi mais
recente. Sua participagdo nas exportagdes brasileiras cresceu significativamente
depois de 2000, fazendo com que ela se tornasse o terceiro mercado de destino
das exportagoes brasileiras em 2008. Nesse periodo, seu peso passou de 2% das
exportagoes brasileiras para 8% em 2008. Esse crescimento, no entanto, foi
pequeno, se comparado ao que aconteceu em 2009.

Por conta dos efeitos da crise sobre os diferentes mercados e da reducao
dos pregos internacionais, a composi¢do geogrifica das exportacdes brasileiras se
modificou significativamente em 2009. No caso da China, sua participagdo quase
dobrou, passando de 8% para mais de 13% em apenas um ano. Tal movimento foi
muito forte no primeiro semestre de 2009, por conta da recomposi¢ao dos estoques
de determinadas matérias-primas, como mencionado anteriormente. Ele se arrefeceu
no segundo semestre, mas voltou a se manifestar em 2010, quando as exportagoes
para a China atingiram cerca de 15% do total. Desde 2009, a China tornou-se o
primeiro parceiro comercial do Brasil, tendo ultrapassado os EUA e a Argentina.

20. Na década de 1990, foi 0 aumento do comércio no ambito do Mercosul o responsavel por tal crescimento, enquanto,
nos anos 2000, o crescimento maior foi devido aos demais parceiros da América do Sul e ao México.
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TABELA 1
Evolucéo da distribuicdo geografica das exportacdes brasileiras (1990-2010 — anos
selecionados)

(Em %)

Pasesiperodo jog! o 00 2006 2008 %% 1o semese
Mercosul 58 14,5 12,7 10,2 1,1 10,3 10,9
Argentina 34 9.9 10,1 8,6 9.1 8,4 88
Uruguai 1,0 1,7 1,2 0,7 0,8 0,9 0,8
Paraguai 1.4 28 1.4 09 1.2 1.1 1.3
Aladi 7,4 8,1 9,9 12,4 11,5 9,2 9,4
Bolivia 0,7 11 0,6 0,5 0,5 0,6 0,6
Col6émbia 0,5 1,0 1,0 1,4 1,2 1,2 11
Chile 1,9 2,4 2,3 3,0 2,6 1,7 2,0
Peru 0,6 0,8 0,6 1,0 11 1,0 1,0
México 2,0 1,3 3,2 34 2,4 1,7 1,9
Venezuela 1.1 1,0 1,7 23 2,8 2,4 2,0
Unido Europeia 32,7 27,7 26,7 21,9 23,8 22,2 21,6
Alemanha 6,4 46 45 43 46 4.0 4.0
Espanha 23 2,0 1,8 1,8 2,2 1,7 2,0
Italia 4,8 3,5 3,6 2,8 2,6 2,0 2,1
Franca 2,8 2,1 3,0 2.1 2,2 1,9 1,9
América do Norte 26,1 21,8 29,2 24,0 15,6 11,3 1M1
EUA 29,2 22,3 27,2 18,5 14,4 10,2 10,0
Asia 17,6 17,2 11,9 15,7 17,8 25,8 27,3
China 1,0 2,5 2,7 6,1 7,7 13,2 15,1
india 0,5 05 0,5 08 0,6 2,2 2.2
Japao 7,9 6,6 4,0 2,9 3,0 2,8 3,2
Asia Pacffico 7,9 7,0 4,2 53 6,0 59 5,4
Coreia do Sul 1,9 1,8 1,2 1,5 1,5 1,7 1,6
Oriente Médio 3,5 2,7 3,0 4,0 41 49 4,7
Africa 33 33 3,0 53 53 57 43
Total (em US$ milhdes) ~ 31.168 46.493 55.572 125.772 173.058  152.995 89.187

Fonte: FuncexData — Funcex; Secex — MDIC. Disponiveis na pagina eletronica: <http://www.funcexdata.com.br> e
<http://www.desenvolvimento.gov.br>.

Elaboracdo da autora.

A evolugio das exportagdes mensais para os principais mercados de destino
das exportagbes brasileiras, entre janeiro de 2007 e setembro de 2009, estd
representada no grdfico 7. Percebe-se relativa estabilidade dos valores para todos
os mercados até abril de 2008. A partir dai, as exportagoes para alguns mercados —
China, Uniao Europeia ¢ EUA — apresentaram um crescimento abrupto, ao
qual se seguiu uma queda ainda mais abrupta a partir de outubro. A trajetéria
de queda, nesses trés mercados, ¢ bastante similar e foi acompanhada por uma
forte reducao das exportagdes para a Argentina, também a partir de outubro.
O desempenho das exportagdes para o Japao mostrou uma queda bem mais suave.
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A partir do més de dezembro, no entanto, a evolugio das exportagoes se
mostrou bem distinta, segundo os diversos mercados. Enquanto as exportagoes
para os demais mercados continuaram a cair, aquelas destinadas a2 China, apds
atingirem seu nivel mais baixo em novembro de 2008, retomaram a trajetdria
de crescimento. Esse crescimento se intensificou a partir de fevereiro, com as
exportagdes para a China atingindo seu valor mdximo mensal em junho de 2009
(US$ 2,9 bilhdes). Logo, esse pais emergiu, no primeiro semestre de 2009, como
o primeiro mercado de destino para as exportagdes brasileiras, considerando os
paises individualmente. No segundo semestre de 2009, as exportagdes mensais
para aquele pafs cairam de forma significativa. No primeiro semestre de 2010,
as exportagoes para a China voltaram a crescer, batendo um novo recorde no
més de maio (US$ 3,5 bilhoes). O desempenho das exportacoes para esse
pais estd ligado principalmente a trés fatores: 7) seu crescimento econdmico;
71) menor valorizagao da taxa de cAimbio da moeda brasileira relativamente ao iuane
(comparativamente as demais moedas); e ii7) evolugdo de produtos especificos,
para os quais a China fez movimentos de recomposi¢ao de estoques no primeiro
semestre de 2009. No primeiro semestre de 2010, as exportagdes para a China
mantiveram um ritmo acelerado de crescimento (relativamente ao perfodo).

As exportagoes para a Unido Europeia nio apresentaram uma recuperagao
tao espetacular como aquelas destinadas & China, mas mostraram uma vigorosa
recuperagio desde o inicio do ano. O valor mensal mais baixo foi observado
em fevereiro de 2009 e, desde entdo, as exportagdes cresceram cerca de 40%.
Para os paises da Unido Europeia, apesar de o valor exportado ter voltado ao nivel
do inicio de 2007, as expectativas de crescimento futuro nao sio animadoras.
Nesse bloco, o reaquecimento da demanda tem sido bem mais lento — o que,
juntamente com o nivel da taxa de cAmbio real-euro, nio favorece uma forte
expansio das vendas brasileiras.

Quase to espetacular quanto o crescimento das exportagoes para a China
foi a queda das vendas para os EUA. Entre os meses de setembro de 2008 e
de maio de 2009, as exportagbes mensais acumularam uma queda de 65%.
Desde entdo, os embarques voltaram a crescer para os EUA, mas de forma pouco
intensa, fazendo com que, ao final do primeiro semestre de 2010, o valor ainda
estivesse abaixo do valor médio exportado em 2007. Tal comportamento explica
por que o peso dos EUA nas exportagdes totais brasileiras atingiu 10% depois de
jd ter absorvido mais de % na década de 1990.

No caso das exportagdes para a Argentina, os valores cafram, desde setembro
de 2008, em um ritmo préximo a redugio das exportagdes para os EUA.
Na comparagao de maio de 2009 (valor mais baixo desde o inicio da crise)
com setembro de 2008, a queda é de 53%. Desde entdo, as exportagdes vém
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aumentando a um bom ritmo, o que permitiu a esse pafs recuperar, em julho de
2010, em termos de valores mensais, a posi¢ao de segundo mercado de destino
para as exportagdes brasileiras.

GRAFICO 7

Evolucao mensal das exportacdes para mercados selecionados (2007-2009)
(Em US$ milhdes)
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Fonte: Secex/MDIC. Disponivel na pagina eletronica: <http://www.desenvolvimento.gov.br>.
Elaboracdo da autora.

Vale assinalar que esses movimentos bruscos refletem, em alguns casos,
tendéncias observadas desde antes da crise. E o caso do aumento do comércio
com a China — cujo peso nas exportagdes totais brasileiras passou de 2%, em
2000, para 8,3%, em 2008 — e da perda de dinamismo das exportagbes para os
EUA - cujo peso caiu de 27%, em 2000, para 14%, em 2008.

Essas diferentes evolugbes estao associadas & composicao sezorial da pauta
para os diversos mercados. Ademais, a recente mudanga na distribuigao geogrd-
fica pode ter implicagdes importantes na composigao das exportagdes brasileiras.
De fato, o mercado que se tem mostrado mais dinimico para as exportagoes
brasileiras, a China, absorve (crescentemente) produtos bdsicos e/ou pou-
co elaborados.?! Para a Unido Europeia - outro mercado que também mos-
tra recuperagio -, o crescimento tem sido liderado, sobretudo, por produtos
agricolas (soja, café, suco de laranja, etanol) ou minerais (minério de ferro,
produtos sidertrgicos e petréleo). Por outro lado, para os dois principais mer-
cados para os produtos manufaturados brasileiros, Argentina ¢ EUA, as expor-
tagoes brasileiras cafram respectivamente 40% e 45%, entre janeiro e agosto
de 2009, relativamente ao ano anterior. Para o terceiro destino das exportagoes
de produtos manufaturados brasileiros, a Unido Europeia, a exemplo dos dois

21. Para a China, cerca de 90% dos produtos exportados pelo Brasil sdo de produtos basicos ou semimanufaturados,
com destaque para soja triturada, minério de ferro e petréleo em bruto. Além de se caracterizar por produtos de baixo
valor agregado, ela é também muito concentrada.
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outros (Argentina e EUA), as exportagdes se reduziram fortemente no periodo pés-
crise.”? Nio se deve negligenciar o efeito da retomada de crescimento dos pregos
das commodities, nem a lenta recuperagao das economias centrais, notadamente a
norte-americana. Vale acrescentar, ainda, a crescente concorréncia dos produtos
chineses em mercados importantes como o da América Latina ou o dos EUA.

Em suma, os mercados que se vém revelando mais dinimicos, desde a
eclosio da crise financeira internacional, sao aqueles que absorvem os produtos
menos elaborados e, sob o aspecto da capacidade de encadeamento produtivo,
de menor dinamismo. As exportagdes para os principais mercados de destino dos
produtos de maior grau de elaboragio foram as que mais sofreram com a crise.
Como se observa a seguir, a andlise da pauta por setores e por conteddo tecnoldgico
reflete essas evolugdes “bilaterais” e indicam que a recuperagao das exportagoes
estd reforcando a tendéncia de primarizagio relativa da pauta de exportagoes
observada, pelo menos, desde 2005.

QUADRO 1
Evolucdo do preco das commodities

Desde 2003, os pregos das commodities — tanto agricolas como minerais —
tém apresentado um crescimento sustentado. Em uma perspectiva de longo
prazo, tal crescimento corresponde a uma ruptura com a evolugao observada nas
décadas anteriores e contrasta, em termos reais, com a trajetéria de queda dos
precos das commodities desde o inicio dos anos 1980. Porém, se compararmos a
evolugdo posterior a 2003, o crescimento acumulado até 2007 foi relativamente
inferior ao observado no curto espago de tempo correspondente ao primeiro
semestre de 2008 (tabela A1 no Anexo).

Nos meses que antecederam a eclosao da crise no mercado internacional,
observa-se um pico nos precos das commodities em geral. Conforme mostra
o grfico A.1 no Anexo, nio somente o prego do petréleo alcancou seu nivel
mais elevado em julho de 2008, mas também o de diversas outras commodities.
O indice da Organizacio das Na¢oes Unidas para Agricultura e Alimentagio
(Food and Agriculture Organization — FAO),' por exemplo, indica que até
o més de junho de 2008 os precos dos alimentos tinham acumulado uma
valorizagao de cerca de 40%, relativamente 3 média de 2007. Tal aumento
exacerbou o temor de uma crise alimentar mundial, segundo o qual o
movimento especulativo em dire¢ao das commodities agricolas juntar-se-ia a
outros fatores, causando um aumento da fome no mundo.

(Continua)

22. A tabela A2, em anexo, detalha as exportacoes segundo principais blocos/regides de destino e produto, segundo
fator agregado, para 2007, 2008, 2009 e 1° semestre de 2010.
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(Continuacdo)

Além do aquecimento da economia mundial, a valorizagao do prego das
commodities resultou de um movimento especulativo em diversos mercados
(gréfico A,1 no Anexo). De fato, diante da valorizagao do délar norte-americano
e dos sinais de aprofundamento da crise financeira internacional, os investidores
buscaram rentabilidade em ativos reais, como alimentos e metais. Visto que
o comércio internacional tornou-se profundamente ligado ao mercado
financeiro (alguns autores apontaram para um processo de “financeiriza¢ao”
crescente do comércio de mercadorias e, por consequéncia, dos alimentos),” o
comércio internacional de minerais e de alimentos encontrou-se mais sujeito a
ataques especulativos do que em perfodos precedentes. A evolu¢io dos pregos
internacionais das commodities, sobretudo das agricolas, foi bastante heterogénea,
mas as cotagdes de produtos, tais como milho e laranja, chegaram a se valorizar
em 39% no primeiro semestre de 2008.

A eclosio da crise financeira reverteu repentinamente a tendéncia altista dos
pregos das commodities. O indice de prego das commodities, excluindo-se petréleo,
ao atingir seu valor mais baixo em dezembro de 2008, chegou quase ao nivel médio
de 2007. Em suma, se no perfodo pré-eclosio da crise houve uma valorizagao
sem precedentes dos precos das commodities, ela mesma se encarregou de anular
tal valorizagdo. Isso se deveu, sobretudo, 4 saida dos capitais especulativos desses
mercados, dadas as necessidades de liquidez em outros mercados.

A partir do inicio de 2009, no entanto, observou-se uma recuperagio dos
precos das commodities. Para muitos produtos, os pregos atingiram, em meados
de 2010, niveis superiores 2 média de 2007. O comportamento dos pregos
difere segundo as diversas commodities, em fungao da elasticidade-renda mais
baixa dos alimentos e da preferéncia dos investidores por commodities metélicas e
petréleo, o que, alids, tem sido apontado como o principal responsdvel por esta
recuperagio recente, apesar da lenta recuperagio da demanda mundial.?

Notas: 1. Monthly Food Price Indices, FAOSTAT (<http://www.faostat.fao.org>).

2. Ver, por exemplo, FAO (2008) ou Redrado et a/. (2009), que, apesar de argumentarem que a financeirizacao afeta
somente o mercado no curto prazo, fornecem diversas evidéncias e referéncias bibliogréficas acerca do problema da
financeirizagdo dos mercados de commodities. Segundo Redrado et a/. (2009), por exemplo, “Domanski and Healt
(2007) have pointed out that contracts in derivative commodity markets tripled between 2002 and 2005; while in
the same period the ratio of financial activity of crude oil and copper to their world productions increased from 3.2
to 3.9 and from 30.5 to 36.1, respectively” (p. 12).

3. Ver ledi (2009) ou Intal (2010).

5 EVOLUGAO DAS EXPORTACOES SEGUNDO OS SETORES

As exportagoes de produtos bdsicos, fortemente impulsionadas pelo aumento dos
precos internacionais, foram as principais responsdveis pelo crescimento das ex-
portagdes brasileiras no perfodo 2002-2008. Frente a um crescimento acumula-
do de 228% para as exportagdes otais no periodo, as vendas de produtos bdsicos
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aumentaram de 330%, enquanto as exportagdes de semimanufaturados e manu-
faturados cresceram, respectivamente, de 202% e 181% (gréfico 8).

GRAFICO 8

Evolucdo anual das exportacoes por fator agregado (2000-2009)
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Fonte: Secex/MDIC. Disponivel na pagina eletronica: <http://www.desenvolvimento.gov.br>.
Elaboracdo da autora.

A evolugao no periodo mais recente mostra que, a partir de meados de 2008,
reduziu-se a quantidade exportada de todos os tipos de bem (grdficos 9 e 10).
O timing e a intensidade dessa queda, no entanto, diferiram segundo as classes de
produtos. A queda das exportagdes dos produtos bdsicos iniciou-se em agosto —
devido a contragdo dos pregos ¢ a da demanda —, com uma intensidade maior do
que a dos demais produtos (se compararmos o valor mais elevado com o valor
mais baixo: -58,3% entre maio de 2008 ¢ janeiro de 2009). Esses produtos, no
entanto, viveram um perfodo de forte volatilidade no meio do ano de 2008.
O quantum exportado jd apresentava queda desde maio, enquanto os pregos
tiveram um forte aumento nos meses de julho e de agosto, compensando a
redugio da quantidade (quadro 1).%

A partir de janeiro de 2009, no entanto, a quantidade exportada de produtos
bdsicos voltou a subir, enquanto seus pregos retomaram trajetéria ascendente
logo em seguida (a partir do més de fevereiro). No segundo semestre de 2009,
o movimento de recomposigio de estoques pareceu se arrefecer e o quantum
exportado voltou a cair. Os pregos, por seu turno, continuaram sua trajetdria
ascendente, o que, alids, se manteve até as tiltimas informagoes referentes a meados
de 2010. Como resultado, o quantum médio de 2009 ficou um pouco acima
daquele observado em 2008. Em junho de 2010, no entanto, o nivel médio de 2009
jd foi amplamente superado pela média observada no primeiro semestre de 2010.
Ou seja, embora se tenha observado um forte, mas nio durdvel, aumento
do guantum exportado de produtos bdsicos no ano de 2009, os pregos vém

23. Como sugerido no quadro 1, esse aumento esteve relacionado ao boom dos precos das commodities que, entre
outros aspectos, respondeu a um componente especulativo
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aumentando sem interrupg¢ao (tendéncia observada também no primeiro semestre
de 2010), fazendo com que esses produtos ganhem peso na pauta de exportagoes.*

Enfim, vale assinalar que as exportagdes de bdsicos ndo somente tém ganho peso
na pauta de exportagdes, mas tém sido também progressivamente mais destinadas para a
Asia e para a Unido Europeia. Os produtos que tém contribuido positivamente para essa
evolugdo sdo, sobretudo, soja, agticar, café e, em menor medida, minério de ferro e fumo.

GRAFICO 9

Evolucdo mensal das exportacdes por fator agregado (2008-2010)
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Fonte: FuncexData — Funcex; Secex — MDIC. Disponiveis na pagina eletronica: <http://www.funcexdata.com.br> e <http://
www.desenvolvimento.gov.br>.

Elaboracdo da autora.

No que se refere aos produtos manufaturados, a queda do valor exportado
foi posterior e menos intensa do que no caso dos produtos bdsicos. Isso se deve a
uma queda menos abrupta dos pregos e a uma redugio da quantidade exportada
de magnitude semelhante 2 dos produtos bdsicos. Como sugere o gréfico 10, a
quantidade exportada de manufaturados caiu intensamente no final do ano de
2008 — somente entre dezembro e janeiro de 2009, o quantum exportado caiu 39%.
Essa redugao “tardia” deve-se as caracteristicas desses produtos: os contratos de venda e
de embarque de parte dos produtos manufaturados (bens de capital e bens de consumo
durdveis, notadamente) sao de mais longo prazo, explicando parte da defasagem de
resposta de tais produtos relativamente aos produtos bdsicos e semimanufaturados.

A despeito desse fato, as exportagdes de manufaturados jd vinham apresentando
uma tendéncia de queda, jd4 que, no primeiro semestre de 2008, época da “euforia
pré-crise”, cresceram menos do que os demais produtos (gréfico 9). Este fato reflete
a evolugdo dos pregos desses bens, que, sendo menos voldteis do que os dos demais
produtos, fez com que as exportagdes de manufaturados se beneficiassem menos do
crescimento dos pregos no primeiro semestre de 2008 (e, mais tarde, sofressem menos

24. 0 peso dos produtos basicos na pauta de exportacdes foi de 32% em 2007, 37% em 2008, 40% em 2009 e 42%
no primeiro semestre de 2010, segundo a Secex.
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com a queda dos mesmos). A forma da curva que representa o indice de pregos dos
bens manufaturados - explicitada no gréfico 10 - mostra que esses bens foram aqueles
que atravessaram variagoes de precos mais suaves. Pelo lado das quantidades, a perda
de dinamismo, que tem ocorrido desde 2007, agravou-se no periodo de crise, em
fungio, possivelmente, da retragio da demanda norte-americana.

A recuperagio das exportagoes desses produtos também foi mais lenta, por
diversas razoes. Em primeiro lugar, alguns setores manufaturados — notadamente
o automotivo — foram muito afetados pela crise financeira. Em segundo lugar,
as exportagdes desses produtos, pelas caracteristicas de seus contratos (maior
valor e prazo), foram os mais afetados pela contragao do crédito. Em terceiro
lugar, em geral, exportagoes de manufaturados apresentam elasticidades-renda
mais elevadas. No caso brasileiro, as exportagoes de manufaturados dirigem-se,
sobretudo, para paises da América Latina, e estima¢bes mostram que essas
exportagdes para tais destinos sio, em geral, mais sensiveis a varia¢bes da
renda. Entre os dez principais parceiros comerciais do Brasil, os dois paises que
apresentaram maior queda nas importagoes totais, em 2009 (relativamente ao més
anterior, dados do COMTRADE), sio Chile e Argentina, que se constituem como
importantes mercados de destino das exportagoes brasileiras de manufaturados.

A trajetéria das exportagdes mensais de manufaturados, em 2009, foi
relativamente menos voldtil do que a de bdsicos, apresentando um crescimento
pequeno, porém continuo, com fortes flutuagdes no final do ano. Tal evolugio
reflete uma relativa estabilidade do guantum exportado e um leve crescimento dos
pregos. No primeiro semestre de 2010, observou-se a manutengao dessa trajetéria.
Como resultado, as exporta¢des de manufaturados tém perdido espago nas exportagoes
totais, passando de 55%, em 2005, para 43%, no primeiro semestre de 2010.

GRAFICO 10

Evolucao mensal do quantum e dos precos das exportacdes por fator agregado
(2008-2010)
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Fonte: FuncexData — Funcex; Secex-MDIC. Disponiveis na pagina eletronica: <http://www.funcexdata.com.br> e <http://
www.desenvolvimento.gov.br>.

Elaboracdo da autora.
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Entre os produtos manufaturados, material de transporte foi aquele
cuja contribui¢io para a redugao das exportagoes foi mais relevante em 2009,
devido 4 queda de 40% nas exportagdes e ao peso no total exportado (10,1%).
As vendas de automéveis e de autopegas, de veiculos de carga e de avides sofreram
acentuada redugdo. No primeiro semestre de 2010, no entanto, as vendas de
material de transporte, exceto de avides e de suas partes, mostraram uma
forte recuperagdo relativamente a0 mesmo periodo do ano anterior (27,7%).
A retragao de mdquinas e de equipamentos em 2009, puxada por compressores
e bombas e por mdquinas para terraplanagem e para perfuragio, também
contribuiu significativamente para a queda das exportagdes totais. O conjunto
de mdquinas e de equipamentos representou cerca de 4% do total, e a retragao
no ano foi de 35%. Em 2010, observou-se uma retomada das exportagoes desse
grupo de produtos, que, relativamente ao primeiro semestre de 2009, cresceram
26%. Vale assinalar que tanto as exportagdes de material de transporte quanto
as de mdquinas e de equipamentos apresentaram elasticidade-renda elevada e,
por isso, sofreram muito em 2009 com a contragio da demanda e do crédito.
Da mesma forma, no primeiro semestre de 2010, esses setores tém apresentado
vigoroso crescimento em decorréncia da retomada das atividades em alguns dos
mercados de destino das exportagdes brasileiras, notadamente América do Sul.

Todos os demais grupos de produtos manufaturados (quimicos, material
elétrico e eletronico, papel e celulose, téxteis e calcados, entre outros) apresentaram
contragao dos valores exportados em 2009. Apenas alguns deles tém revelado
um bom desempenho no primeiro semestre de 2010, o destaque ficando para
celulose, para calgados e para produtos quimicos.

O desempenho do valor exportado de semimanufaturados apresentou uma
queda préxima ao dos manufaturados em 2009 (25%), fruto de uma forte con-
tragdo dos pregos e de uma redugao menos acentuada do quantum. No primeiro
semestre de 2010, o valor das exportagdes mostrou um vigoroso crescimento
relativo ao ano anterior, devido a um forte aumento dos pregos e a uma variagao
pequena, porém positiva, do quantum. Nesse grupo, os produtos metaltrgicos
foram os maiores responsdveis pela queda das exporta¢des em 2009, sendo que
parte deles ainda apresenta desempenho negativo no primeiro semestre de 2010.
Celulose, ao contrdrio, depois de ter apresentado uma queda relativamente pe-
quena em 2009 (-15%), mostrou um forte crescimento no primeiro semestre de
2010 (56%, relativamente ao mesmo perfodo do ano anterior). A evolug¢ao aqui
descrita, em termos de setores, também pode ser examinada do ponto de vista da
intensidade tecnoldgica dos produtos exportados.

5.1 Evolucao das exportagdes por intensidade tecnolégica

A evolugao da pauta de exportagdes, apds a crise, acentuou a tendéncia de perda de
importincia de produtos mais elaborados e com maior intensidade tecnoldgica.
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Tal tendéncia era observada desde o inicio da década, mas foi acentuada em 2009.
E, conjuntamente a evolu¢io das importagdes, fizeram com que o déficit dos
produtos de maior contetido tecnoldgico® atingisse US$ 45 bilhdes, ou seja, valor
correspondente a cerca de cinco vezes o déficit observado em 2005.

TABELA 2
Composicao e evolucio da pauta de exportacédes brasileiras segundo intensidade
tecnolégica (2000-2009)

(Em %)
Part. média Part. média 0 Var.
2000/08 2005/08 Pa r(ti.ozt?)(t)j)( " 2009/2008
(% do total) (% do total) (%)
Total 100,0 100,0 100,0 -22,7
Produtos industriais' 79,0 76,3 68,4 -26,3
Industria de alta tecnologia (1) 8,3 6,6 5,9 21,4
Aeronautica e aeroespacial 4,0 3,0 3,0 25,2
Farmacéutica 0,7 0,7 1,0 4,6
Material de escritdrio e informatica 0,4 0,3 0,1 -13,7
Equipamentos de radio, TV e comunicagao 2,6 2,2 1.3 -28,8
Instrumentos médicos de Otica e precisao 0,5 0,5 0,5 -16,4
IndUstria de média-alta tecnologia (Il) 22,5 22,8 17,8 -32,2
Maquinas e equipamentos elétricos n. e. 1.7 1.9 2,0 -20,6
Veiculos automotores, reboques e semirreboques 9,7 9,8 6,1 -42,6
Produtos quimicos, excl. farmacéuticos 5.1 49 4,9 -14,1
Equipamentos p/ ferrovia e material de transporte n. e. 03 0,4 0,2 -30,2
Méquinas e equipamentos mecanicos n. e. 57 59 4,6 35,3
Industria de média-baixa tecnologia (II1) 18,8 19,6 16,2 -36,4
Construcdo e reparacao naval 0,3 04 0,1 -92,3
Borracha e produtos plasticos 1,5 1,5 1,5 19,2
Produtos de petrdleo refinado e outros combustiveis 4,0 4,5 38 -39,0
Outros produtos minerais nao-metalicos 1,5 14 1,0 -26,8
Produtos metalicos 11,5 11,9 9,8 -34,6
Industria de baixa tecnologia (IV) 29,4 27,3 28,5 -15,1
Produtos manufaturados n.e. e bens reciclados 1,3 1,1 0,9 -24,6
Madeira e seus produtos, papel e celulose 59 50 44 22,3
Alimentos, bebidas e tabaco 17,2 17,5 20,7 -10,3
Téxteis, couro e calcados 49 3,7 2,5 31,3
Produtos ndo industriais 21,0 23,7 31,6 -13,7

Fonte: Secex /MDIC. Disponivel na pagina eletrénica: <http://www.desenvolvimento.gov.br>.
Elaboracdo da autora.

25. Categorias de média-alta e alta intensidade tecnolégica.
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Conforme explicitado na tabela 2, a evolugio da pauta de exportagoes, em
termos de intensidade tecnoldgica dos produtos, vinha, até a eclosao da crise,
mostrando duas tendéncias: ) em primeiro lugar, de ganho de peso dos produtos
nao industriais (compativel com a crescente participagio dos produtos bdsicos e
dos semimanufaturados); 77) e, em segundo lugar, de concentragdo nas categorias
de média intensidade tecnoldgica, com redugao do peso das categorias de alta e
de baixa tecnologia.

Em 2009, a primeira tendéncia foi exacerbada e os produtos nio industriais
saltaram de 26%, em 2008, para 32%, do total exportado em 2009. No tocante a
segunda tendéncia, ela ndo foi continuada: entre os produtos industriais, a tinica
categoria a ndo perder espaco na pauta de exportagoes foi a de baixa intensidade
tecnoldgica, o que correspondeu a uma reversao na queda de sua participagao
nas exportagdes totais, observada desde o inicio do milénio. Entre as demais
categorias, a menor redugao ocorreu para as exportagoes de produtos de alta
intensidade, o que corresponde também a uma reversio na perda continuada de
importincia desses produtos no total. As categorias de média intensidade (alta
e baixa) tiveram seus pesos respectivos reduzidos para 16% e paral8% relativa-
mente ao ano anterior. A perspectiva para 2010, a partir dos dados referentes ao
primeiro semestre do ano, ¢ que haja uma recuperagao dos setores de intensidade
média e baixa tecnologia, em prejuizo das exportacoes dos produtos de maior
conteddo tecnoldgico.

Vale assinalar que, referente 2 produgao doméstica, os setores de maior
intensidade tecnoldgica foram aqueles que mais sofreram com a crise econdmi-
ca internacional. Seu desempenho refletiu o patamar de investimento da econo-
mia, o qual foi afetado pela reversio das expectativas e pela retracio do crédito.
Porém, conforme ressaltam De Negri, Alvarenga e Santos (2009), esses setores tém
sido também aqueles cuja produgio mostrou mais rdpida reagao ao longo de 2009.

Por um lado, os setores de intensidade média tiveram suas participagdes
reduzidas abruptamente, devido principalmente a retracao das exportagoes de
quatro segmentos: 7) entre os de média-alta tecnologia, veiculos automotores e
mdquinas e equipamentos; 7) e, entre os de média-baixa tecnologia, produtos
metdlicos e produtos de petrdleo refinado. No primeiro semestre de 2010, no
entanto, as exportagdes dessas classes tendem a aumentar devido ao comporta-
mento dos setores mencionados, conforme jd comentado.

Entre os setores de alta tecnologia, dois deles tiveram quedas de exportagoes
significativas em termos absolutos em 2009: aerondutica e aeroespacial e
equipamentos de rddio, TV e comunicagao. As estatisticas referentes as exportagoes
desses produtos no primeiro semestre de 2010 indicaram uma continuidade na
retragao das vendas. Em compensa¢do, a industria farmacéutica foi a dnica a
apresentar variagdo positiva em 2009.
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O conjunto dos setores classificados como baixa tecnologia teve sua
participagao total aumentada na pauta, em virtude do relativo bom desempenho
de alimentos, de bebidas e de tabaco. Os demais setores sofreram reducoes bastante
importantes, sobretudo téxteis, couros e calgados, cuja queda, em 2009, acentuou
a perda de participagdo na pauta de exportagdes observada desde os anos 1990.

6 CONSIDERACOES FINAIS

A crise financeira internacional de 2008 atingiu a economia brasileira em pleno
ciclo de crescimento, para o qual as exporta¢oes vinham contribuindo de forma
positiva e significativa. De fato, em 2008, o valor das exportagoes atingiu o recorde
de US$ 197 bilhoes e, apesar de uma tendéncia de regressao da composigao da
pauta - desde meados da década -, todos os grupos de produtos exportados vinham
beneficiando-se do bom momento do comércio internacional. Grande parte
do crescimento das exportacoes foi atribuida 2 alta dos pregos das commodities,
que nio somente aumentava o valor das exportagdes brasileiras desses produtos,
como também estimulava a demanda, por parte de outros paises produtores de
commodities, pelos produtos manufaturados brasileiros.

A alta dos pregos das commodities vinha sendo observada desde 2003, como
consequéncia do aquecimento da demanda mundial, mas também em fungio
de movimentos especulativos, que foram exacerbados com a degradagio da
situagdo financeira norte-americana e acabaram por gerar um movimento altista
nos mercados das commodities nos meses que antecederam a deflagracio da crise
financeira internacional. Por consequéncia, os valores mensais das exportagoes
atingiram {ndices recordes, entre maio e setembro de 2008. Essa alta base de
comparagio, resultante de um movimento especulativo associado a prépria crise
financeira, explica, juntamente a contra¢ao da demanda global e a retra¢dao do
crédito, a forte queda dos fluxos de comércio no periodo subsequente. O impacto
da crise foi maior para as exportagdes do que para as importagdes, e, entre 0s
produtos exportados, os mais afetados foram aqueles de maior grau de elaboragao.

Passados dois anos da eclosao da crise, os valores das importagoes e das
exportagdes encontram-se apenas 10% abaixo dos niveis de pico de 2008.
A resposta dos fluxos de comércio brasileiros foi relativamente répida em termos
de valor e, apesar das importagdes terem crescido relativamente mais do que
as exportagoes (sobretudo em termos de quantum), por enquanto a balanga
comercial tem permanecido superavitdria — ainda que o saldo seja decrescente.

Além do forte impacto no volume de comércio, a crise ocasionou bruscas
mudangas na composi¢do setorial e geogrifica das exportagdes brasileiras que,
com efeito, acentuaram certas tendéncias de especializagdo internacional
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da economia jd observadas no inicio da década. Tais mudancas pareciam, a
principio, conjunturais, mas se tém mostrado persistentes e acabam por reforgar
o movimento de primarizagio da pauta exportadora brasileira, identificado
por alguns autores desde o inicio da década. No que se refere a especializacao
setorial, poder-se-ia esperar, no imediato pés-crise, que as commodities teriam
seu peso no total exportado reduzido em fun¢io de precos menos “inflados”.
Esse efeito nio foi observado, visto que os precos das commodities, apesar
de uma razodvel volatilidade (sobretudo para as commodities nao agricolas),
voltaram a crescer e jd se encontram em niveis compardveis aqueles observados
no primeiro semestre de 2008. As exportagdes de produtos manufaturados,
por sua vez, nio tém logrado retomar uma trajetéria ascendente. Por
consequéncia, as exportagdes de produtos bdsicos tém ganho espaco na pauta
brasileira, puxados tanto pelos precos quanto pelas quantidades embarcadas.
No primeiro semestre de 2010, seu peso na pauta de exportagdes brasileiras
superou o dos produtos manufaturados.

No tocante a especializagao geogréfica, a composi¢ao da pauta exportadora,
no pés-crise, tem dependido do desempenho econémico dos mercados de destino
dos diferentes produtos exportados pelo Brasil. Nesse sentido, as vendas para a
China e para outros paises asidticos tém se destacado por apresentarem um forte
crescimento. O valor das exportagdes para a China cresceu 23%, relativamente
a 2008, fazendo com que esse pais se tornasse, em 2009, o primeiro mercado de
destino das exportagdes brasileiras. As vendas para [ndia e para Coreia do Sul
também cresceram, mas os valores sao bem inferiores. Por outro lado, parceiros
tradicionais como Argentina, EUA e Chile perderam espago no imediato pds-crise.
Embora as vendas para a América do Sul estejam mostrando boa recuperacio em
2010, os valores embarcados ainda se encontram abaixo daqueles observados
em 2007 e 2008. No caso dos EUA, as vendas cairam de forma acentuada e a
recuperagio tem sido mais lenta. Como as vendas brasileiras para os diversos
mercados tém perfis bastante diferenciados, o presente “rearranjo” geografico
parecer reforgar a especializacao da pauta de exportagdes em produtos de menor
valor agregado e revela uma aparente contradigao, segundo a qual o mercado
mais “dindmico” das exportagoes brasileiras (no sentido de maiores taxas de
crescimento) ¢ um grande comprador de produtos de baixo “dinamismo”
(no sentido de geragao de valor).

A manutengio de tal tendéncia dependerd, de um lado, da evolugio de
fatores externos, como o ritmo de crescimento dos precos das commodities e a
recuperagao econdmica dos parceiros comerciais brasileiros — que, por enquanto,
tem evoluido no sentido de consolidar a tendéncia de primarizagao da pauta
de exportages brasileiras. De outro, poderd resultar de decisdes de politica
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econdmica interna que, ao reconhecer os problemas associados a uma demasiada
concentragio das exporta¢des em produtos de baixo valor agregado, fortalecam as
exportagdes de bens de maior valor agregado.
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ANEXO
TABELA A1
Evolucao do indice de precos das commodities (2003-2010)
(% acumulada)
ind. Precos Commodities ind. Precos Commodities
(exceto petroleo) (inclusive petroleo)
2003jan./2007dez. 68.6 11.2
2007dez./2008jul. 30.2 39.9
2008jul./2008dez. -32.2 -50.6
2008dez./2010jun. 14.9 339
Fonte: Ipeadata. Disponivel na pagina eletronica: <www.ipeadata.gov.br>.
Elaboracdo da autora.
GRAFICOA.1
Evolucdo do indice de precos das commodities, inclusive e exclusive petréleo (2000-2010)
(Base janeiro 2002 = 100)
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Fonte: Ipeadata. Disponivel na pagina eletrnica: <www.ipeadata.gov.br>.

Elaboracdo da autora.

TABELAA.2

— Ind. preco commodities

Exportacdes brasileiras, segundo fator de uso e mercado de destino (2007-2010)

(Base janeiro 2002 = 100)

201
2007 2008 2009 Lo
miLIJhS(fes Part.% millfffes Part.% miLIJf?ges Part.% mIL\Jf?(?es Part.%
Produtos basicos 51.596 100,0  73.028 100,0 61.957 100,0 38.686 100,0
Asia (exclusive Oriente Médio) 14.917 28,9  23.694 32,5 25.255 40,8 17.439 45,1
Unido Europeia 18.190 353  21.697 29,7  16.197 26,1 9.076 23,5
Oriente Médio 3.263 6,3 4.601 6,3 4.401 71 2.627 6,8
Estados Unidos 4.870 9,4 6.262 8,6 4.068 6,6 2.661 6,9
Aladi 3.370 6,5 5.000 6,9 2.921 4,7 1.888 4,9
- Mercosul 710 1,4 1.074 1,5 617 1,0 596 1,5
- Aladi (exclusive Mercosul) 2.660 5,2 3.926 5,4 2.304 3,7 1.293 33
Caricom’ 1.538 3,0 4123 5,7 2.638 43 1.712 4.4
Africa (exclusive Oriente Médio) 1.583 3,1 2.250 3,1 2.197 3,6 1.136 2,9

(Continua)
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(Continuacao)
2007 2008 2009 2010
1° semestre

Europa Oriental 2.553 5,0 3.405 4,7 2.160 3,5 1.251 3.2
Produtos semimanufaturados 21.800 100,0  27.073 100,0  20.499 100,0 12.374 100,0
Asia (exclusive Oriente Médio) 5.979 27,4 8.357 30,9 8.766 42,8 4352 35,2
Unido Europeia 5.852 26,8 6.837 25,3 3.840 18,7 2.682 21,7
Estados Unidos 4.275 19,6 4.931 18,2 2.085 10,2 1.442 1,7
Aladi 1.309 6,0 1.633 6,0 986 4.8 754 6,1
- Mercosul 497 2,3 642 2,4 297 1,5 244 2,0
- Aladi (exclusive Mercosul) 812 3,7 991 3,7 689 3,4 510 4.1
Africa (exclusive Oriente Médio) 1.078 49 1.338 49 1.472 7.2 797 6.4
Oriente Médio 842 39 1.243 4,6 1.142 5,6 661 53
Europa Oriental 1.072 49 1.225 4,5 883 43 964 78
Aelc? 693 3,2 744 2,8 690 34 444 3,6
Canada 292 1,3 308 11 393 1,9 164 13
Produtos manufaturados 83.943 100,0  92.683 100,0  67.349 100,0  36.139 100,0
Aladi 31.550 37,6 36.395 39,3 25.945 385 15432 42,7
- Mercosul 16.115 19,2 20.002 21,6 14.886 221 8.837 24,5
- Aladi (exclusive Mercosul) 15.435 18,4  16.393 17,7 11.058 16,4 6.595 18,3
Unido Europeia 16.317 19,4 17.641 19,0  13.680 20,3 7.356 20,4
Estados Unidos 16.054 19,1 16.321 17,6 9.463 14,1 4.840 13,4
Africa (exclusive Oriente Médio) 5.907 7,0 6.573 7.1 5.012 7.4 1.876 5,2
Asia (exclusive Oriente Médio) 4.150 49 5.331 58 5.354 8,0 2.569 71
Oriente Médio 2.292 2,7 2.207 2,4 2.007 3,0 939 2,6
Canada 1.814 2,2 1.297 1,4 1.099 1,6 582 1,6
Mercado Comum Centro-Americano’ 984 1,2 1.185 1.3 704 1,1 342 1,0
Demais da América 949 1,1 1.115 1,2 1.280 1,9 542 1,5
Caricom’ 880 11 663 0,7 516 0,8 210 0,6
Total Geral 160.649 - 197.942 - 152,995 - 89.187

Fonte: Secex-MDIC. Disponivel na pagina eletrénica: <http://www.desenvolvimento.gov.br.>

Elaboracdo da autora.
Notas: 1. Antiga Comunidade e Mercado Comum do Caribe, atual Comunidade do Caribe ou Comunidade das Caraibas;
2. Associacdo Européia de Livre Comércio, formada por dois paises alpinos: Liechtenstein e Suica (os quais sao para-
isos fiscais); e dois paises nordicos, Noruega e Islandia;
3. Formado pelos paises da América Central: Costa Rica, Guatemala, Honduras, Nicaragua e El Salvador.



