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Resumo

Este artigo tem por objetivo estimar as equagfes de importacdo brasileira
para bens de consumo duraveis, bens intermediarios e bens de capital no
periodo entre os anos 1988 e 2008, com dados trimestrais. Em um primeiro
momento, realizam-se a revisdo bibliografica dos estudos empiricos e a
apresentacdo do modelo. Em seguida, estimam-se funcdes de longo prazo,
com os ajustes de curto prazo estimados pelo Mecanismo de Correcéo de
Erros (MCE). Para os bens de consumo duraveis no longo prazo, a renda e
0s precos apresentaram coeficiente de 3,47 e de -1,60 respectivamente. No
caso de bens intermediarios, a renda continuou com magnitude elevada de
4,63, e, apos, a utilizacdo da capacidade instalada foi a variavel com maior
influéncia, com pardmetro de 1,01. A renda foi superior na categoria de
bens de capital, com coeficiente de 5,17. Portanto, as importacfes
respondem mais as variagGes da renda do que as dos precos.
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Abstract

This paper aims to estimate equations for Brazilian imports of durable
consumer goods, intermediate goods and capital goods in the period from
1988 to 2008 with quarterly data. At first, it was made a review of the
literature. Later the of long-term functions with short-term adjustments
estimated by Errors of Correction Mechanism (ECM) were estimated. The
outcome pointed out that for the consumer durables in the long-term, income
and prices had coefficient 3.47 and -1.60, respectively. In the case of
intermediate goods the income variable remained with a high figure of 4.63,
followed by the followed by the capacity utilization with parameter 1.01.
Income was higher in the category of capital goods with a coefficient 5.17.
Therefore, the imports respond much more to income variation than price
variation.
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1 Introducéo

A economia brasileira, ao longo da década de 90, diversificou a pauta
do comércio externo e ampliou a compra e a venda de bens e servigos para
regibes como a Oceania, a Europa Oriental, a Africa e o Oriente Médio. A
reducao das barreiras comerciais contribuiu para o crescimento do comércio
internacional. Esse cenario teve como consequéncia um aumento
expressivo das importagdes, que contribuiram para a estabilizacao
macroecondmica com reducéo das taxas de variacao dos precos.

O processo de liberalizagdo da economia brasileira iniciou-se apés um
periodo em que o Pais esteve relativamente fechado as importagbes, em
1988, com uma profunda mudanca na estrutura tarifaria, a partir de um
cronograma de reducéo das restricdes tarifarias. O periodo de 1995 a 1998
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ficou marcado, para Kume, Piani e Souza (2003), pelo atraso da
liberalizacdo devido a instabilidade internacional, que dificultou a entrada de
capital externo para financiar o déficit da balanca comercial.

De fato, ocorreram impactos assimétricos em relacdo as importacdes e
as exportacdes, pois, na década de 90, a economia brasileira aumentou a
participacdo das importacbes no setor produtivo, e as exportacdes nao
aumentaram em igual proporcdo para financiar as importacdes, como
mostra Miranda (2001). O processo de abertura comercial possibilitou um
aumento das importacdes de bens de capital, modernizando os processos
produtivos e elevando a produtividade. A industria produtora de bens de
capital, no Brasil, segundo Feltrin (2005), no inicio da década de 90, era
pouco competitiva em relacdo aos padrfes internacionais, tinha baixa
capacidade tecnoldégica, poucos ganhos de escala e excesso de capacidade
instalada.

A economia brasileira passou por um processo de abertura comercial
abrangente, acompanhando a globalizacdo e buscando a integracdo com
outros paises por acordos bilaterais e multilaterais, como constata Averbug
(1999). O processo resultou em muitos beneficios para a indastria local,
com ganhos de produtividade, e possibilitou o crescimento econémico. O
Mercado Comum do Sul (Mercosul) foi essencial para obter ganhos de
escala e especializacao, apesar de evidéncias de desvio de comércio, como
foi apontado por Yeats (1998). Portanto, constata-se que o processo de
abertura comercial beneficiou o Brasil, melhorando o poder de negociacdo
diante de pressGes exercidas por paises com maior participagdo no
comércio internacional.

No entanto, o processo de liberalizacdo da economia brasileira foi
unilateral e sem a realizacdo de acordos comerciais com 0s principais
parceiros comerciais. A forma como a abertura comercial brasileira foi
conduzida poderia ser mais produtiva, possibilitando o aumento da
participacdo brasileira no comércio internacional. Conforme a Comissdo
Econdmica Para a América Latina e o Caribe (Cepal), essa politica
comercial pode ser descrita como “regionalismo aberto”, termo utilizado para
a abertura econdbmica unilateral, associada a integracdo econdmica
regional. As empresas ndo foram preparadas para enfrentar a concorréncia
externa, levando muitas delas a faléncia, e tendo como consequéncia o
aumento do desemprego. Faltou crédito para financiar novos investimentos,
despesas em inovacdo, treinamento da méao de obra, investimento em
infraestrutura, dentre outros.

Sendo assim, com a abertura comercial acelerada, muitas empresas
que faziam P&D de novos produtos cortaram essas despesas e passaram a
importar do exterior, desestimulando a inovacéo local e levando o Pais,
novamente, para uma maior dependéncia tecnoldgica. Muitas pequenas e
médias empresas quebraram ou foram compradas por empresas
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estrangeiras, passando a ser comandadas do exterior. Houve, portanto, um
processo de desnacionalizacdo de empresas e, em alguns setores da
indUstria, um processo de desindustrializacéo.

Com o objetivo de avaliar a dinamica das importacdes apds 0 processo
de abertura comercial, este estudo analisa as importacdes de forma
desagregada, pois, separadas por categoria de uso, tendem a apresentar
resultados distintos das importacdes totais. Portanto, avaliam-se, neste
estudo, as importac8es separadas por categoria de uso, que, por sua vez,
revelam um desempenho diferente do desempenho do valor agregado,
conforme o Quadro A.2 do Apéndice . Além disso, notaram-se grandes
variacdes em precos e quantidades. Contudo as quantidades tiveram maior
influéncia do que os precos, conforme os Graficos 1 a 3.

Nesse sentido, o artigo tem por objetivo estimar equacdes de
importacao brasileira para bens de consumo duraveis, bens intermediarios e
bens de capital no periodo entre os anos 1988 a 2008. Salienta-se que a
discussdo sobre as importacdes é relevante para a economia brasileira,
principalmente pela elevada participacdo das importacdes no setor
produtivo. Portanto, avaliar as importacbes de forma desagregada
demonstra a especificidade dos produtos que estdo sendo importados e se
as taxas de crescimento muito elevadas desses bens trazem implicacdes
ndo desejaveis a economia brasileira. Para tanto, na se¢édo 2, encontra-se
uma revisdo dos estudos sobre as importacdes brasileiras e o modelo
proposto. Em seguida, apresentam-se os resultados estatisticos do modelo
de demanda de importacdes na secao 3, e, por fim, a secdo 4 apresenta as
Consideracdes finais e as conclusdes.

Gréfico 1

indices de precos e de quantum das importacdes de bens de consumo duraveis
no Brasil — 1988-2008
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Legenda: —e—indice de quantum —=— [ndice de pregos

FONTE: FUNDAGAO CENTRO DE ESTUDOS DO COMERCIO EXTERIOR —
FUNCEX. Disponivel em: <http://www.funcex.com.br>. Acesso em:
2009.

NOTA: Os indices tém como base o ano de 2006.
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Gréfico 2
indices de precos e de quantum das importacdes de bens intermediarios
no Brasil — 1988-2008
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Legenda: —e—indice de quantum -=—indice de pregos

FONTE: FUNDAGAO CENTRO DE ESTUDOS DO COMERCIO EXTERIOR —
FUNCEX. Disponivel em: <http://www.funcex.com.br>. Acesso em:
2009.

NOTA: Os indices tém como base o ano de 2006.

Gréfico 3
indices de precos e de quantum das importacdes de bens de capital
no Brasil — 1988-2008
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Legenda: —e—indice de quantum -= indice de pregos

FONTE: FUNDACAO CENTRO DE ESTUDOS DO COMERCIO EXTERIOR —
FUNCEX. Disponivel em: <http://www.funcex.com.br>. Acesso em:
2009.

NOTA: Os indices tém como base o ano de 2006.
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2 Estudos empiricos sobre as
importagoes brasileiras e o
modelo proposto

As estimacfes realizadas por Abreu (1987) compreendem equacdes
de demanda de importacdes de forma agregada, exceto petréleo e trigo, e
separadas por categoria de uso em bens intermediarios, exceto petroleo e
trigo, bens de consumo e bens de capital. O autor encontrou elasticidade-
-preco de -0,69, elasticidade-renda de 1,07 e utilizacdo da capacidade
instalada de 2,59. A constatacéo do estudo é a de que ocorreram mudancas
estruturais da elasticidade-renda apdés o ano de 1984, com tendéncia de
reducdo das estimativas da quantidade importada. Ao inserir variaveis
dependentes defasadas no modelo, essas nao foram significativas,
indicando que as variacdes da renda e dos precos relacionadas a periodos
anteriores ndo influenciaram as importagdes totais.

Zini Jr. (1988) estima elasticidades de importacdo e exportacdo. As
estimacdes de equacdes realizam-se para demanda de importacfes totais e
separadas em grupos setoriais. Os grupos dividem-se em industriais,
agricolas, minerais. Os resultados das elasticidades para as importacdes
totais foram de -0,46 para o preco, de 3,28 para a renda e de 3,31 para o
efeito ciclico. Na demanda por importaces do grupo industriais, as
elasticidades foram de -1,85 para a variavel preco, de 3,94 para renda e de
5,59 para a capacidade instalada. No caso das importacfes totais, a
elasticidade encontrada para as tarifas foi de 4,90. De forma geral, o estudo
conclui que as exportacbes e as importacdes brasileiras sdo mais renda-
-elasticas do que preco-elasticas.

Portugal (1992a) estimou equacBes de demanda brasileira por
importacdes totais, importacdes de bens de capital e importacdes de bens
intermediarios. A variavel utilizacdo da capacidade instalada para as
importacdes totais apresentou coeficiente elevado, de 3,86, similar ao
resultado encontrado em Abreu (1987). As elasticidades das estimacfes de
importacdes de bens de capital para cambio, renda e capacidade instalada
foram de -0,47, de 1,25 e de 0,96. Os resultados para a demanda de
importacdes de bens intermediarios foram de -0,9, de 0,97 e de 3,67, em
que o coeficiente da utilizacdo da capacidade instalada também foi elevado.

Ferreira (1994) realizou testes econométricos para testar se a reducao
das importacdes brasileiras na década de 80 tem relacdo com alteracdes
estruturais das equacfes de demanda por importacdes. A elasticidade-
-preco antes da ruptura era nao significativa, passou para 1,28 para precos
domésticos e -1,32 para precos importados. Esse resultado evidencia a
possibilidade de ocorrer efeito-substituicdo entre os produtos domésticos e
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os importados. A elasticidade-renda demonstrou uma dindmica inversa, de
2,00 tornou-se nao significativa. Para a variavel relacionada a tributos e
para os desvios da renda doméstica em relacdo a sua tendéncia, os
coeficientes encontrados foram de -5,70 e de 2,21 respectivamente, sendo
que esses nao sofreram quebra estrutural.

No estudo de Castro e Cavalcanti (1997), estimam-se equacdes de
importacdes totais e desagregadas por categoria de uso, deflacionadas pelo
indice de Precos por Atacado (IPA) dos Estados Unidos. Foram adotados
procedimentos para identificar vetores de cointegracdo e modelo de
correcao de erros. Para as importacdes totais, as elasticidades encontradas
foram de -3,30 para o cadmbio e de 0,45 para a renda, sendo que a renda
apresentou coeficiente superior, de 1,20, para bens intermediarios.

Azevedo e Portugal (1998) estimaram equacfes de importacdes totais
brasileiras com dados trimestrais transformados em indice, ao longo dos
anos de 1980 a 1995, com utilizacdo do Mecanismo de Correcao de Erros
(MCE). A conclusdo do estudo é a de que ocorreu uma ruptura apés a
intensificacdo do processo de abertura comercial. A elasticidade-renda das
importacdes ndo era significativa no decorrer dos anos 80 e passou a ser
ap6s o ano de 1990, com magnitude de 2,10. A elasticidade-preco
apresentou variacdo gradual ao longo do periodo e, na metade da década
de 90, foi de -1,20. O coeficiente relacionado com a utilizacdo da
capacidade instalada, utilizado para captar restricdes extrapreco, foi
importante para explicar importacdes na década de 80 e, nos anos 90,
perdeu essa propriedade.

Carvalho e Parente (1999) realizaram a estimacdo de demanda de
importacdes por categoria de uso para o Brasil. Os resultados de longo
prazo revelam, para a categoria de bens de capital, uma elevada influéncia
da utilizacdo da capacidade instalada na quantidade importada, com
coeficiente de 6,36. Para a mesma categoria, 0 cambio real e o Produto
Interno Bruto (PIB) apresentaram sinais esperados e coeficientes de -1,90 e
de 1,32 respectivamente. Na categoria de bens intermediarios, a utilizacéo
da capacidade instalada perdeu importancia, com coeficiente de 0,77,
porém observaram-se os parametros de -2,00 para o cambio e de 1,34 para
o PIB. Em seguida, a categoria de bens de consumo nao duraveis
demonstrou um comportamento diferente para a variavel PIB, que néao foi
significativa, bem como pequeno coeficiente do cambio real, de -1,40.
Assim, o maior impacto sobre as importacdes de bens ndo duraveis
verificou-se pelas variacdes da utilizacdo da capacidade instalada, com
coeficiente de 7,15. Por fim, a categoria de bens de consumo duraveis
apresentou coeficiente de -2,92 para o cambio e de 1,71 para o PIB, porém
nao significativos.

Em Carvalho e De Negri (2000), estimam-se equacdes trimestrais para
produtos agropecuarios importados e exportados pelo Brasil. A elasticidade-
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-preco foi semelhante a verificada em Azevedo e Portugal (1998), de -1,34.
No longo prazo, a taxa de cambio real e a taxa de utilizacdo da capacidade
instalada apresentaram influéncia na quantidade importada, sendo que a
taxa de utilizacdo da capacidade instalada também foi importante para
determinar a conduta dos importadores, com coeficiente de 1,20.

Resende (2001) estimou funcBes de importacéo totais e separadas por
categoria de uso para o Brasil entre os anos de 1978 e 1998, utilizando
como variavel explicativa a variavel disponibilidade de divisas, ou
capacidade de importacdo. Constatou-se que 0s precos relativos das
importacdes influenciaram a demanda de importacdes de bens de consumo
duraveis e ndo duraveis e também as importacdes totais apés o ano de
1994. A elasticidade-renda estimada apds o ano de 1990 apresentou
coeficiente 3,85, indicando forte influéncia do crescimento da economia
sobre 0 aumento das importacdes. O coeficiente relativo a capacidade de
importar para bens de capital foi de 1,22 até o terceiro trimestre do ano de
1994. Entre o quarto trimestre do ano de 1994 e o quarto trimestre do ano
de 1998, ocorreu reducao para 0,37 desse coeficiente. Essa reducédo pode
estar associada ao grande acumulo de divisas externas para sustentar o
regime de ancora cambial adotado no ano de 1994.

Ribeiro (2006) estimou equacfes para quantum de importagdes totais e
separadas por categoria de uso. O coeficiente das importacdes totais para a
renda foi de 0,82. De forma desagregada, a renda, nas importacdes de bens
de consumo duraveis e nas de bens de capital, registrou elasticidades de
1,84 e de 1,25 respectivamente, superiores a verificada nas importacdes
totais. As variaveis da taxa de cambio foram de -0,21 no agregado, de -1,64
para bens de consumo duraveis e de -0,89 para bens de capital.

No entanto, as estimacdes de Ribeiro (2006) comprovam que, no curto
prazo, as alteragcdes no cambio tém maior influéncia em todas as categorias
de uso. A elasticidade registrada para importac@es totais foi de -0,16; para
bens de capital e bens de consumo duraveis, de -0,26; e, para bens
intermediarios, de -0,22. A caracteristica de curto prazo é teoricamente
esperada, ja que a velocidade das variacdes da taxa de cambio é superior a
variacdo da renda. Os resultados sugerem que a politica econdmica a ser
adotada, visando a uma reducdo do déficit comercial do Brasil no curto
prazo, teria maiores efeitos no caso de desvalorizagcdo cambial do que no
de politicas de restricdo da demanda agregada.”

! Diversos estudos estimaram funcdes de importacdo para o Brasil com diferentes métodos e
periodos de analise. Os resultados sdo variados, dificultando uma comparagdo mais
precisa. Dentre os quais, destacam-se Abreu (1987), Azevedo e Portugal (1998), Carvalho
e De Negri (2000), Ferreira (1994), Resende (2001), Portugal (1992a), Ribeiro (2006) e Zini
(1988).
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2.1 Modelo e definicbes de variaveis

Estudos que realizam estimacéo de equacfes para o comércio exterior,
como de Portugal (1992; 1992a), estdo fundamentados no modelo de
substituicdo imperfeita e consideram que produtos domésticos e
estrangeiros diferem pouco entre si, além de apresentarem pouca diferenca
entre os precos. As equacdes basicas para estimacdo de importacdes sédo
expressas de (1) a (3), ou seja:

MY =MY,,EP,,P,,T) @)
M®=M?3P,,P;,S.Y,) )
M?=MS ©)

onde as variaveis da equacao (1) sdo: M d , a demanda de importacdes (em
quantum) em equagédo de demanda; Y, , produto doméstico nominal; E,a
taxa de cambio definida como o preco de uma unidade de moeda externa
em moeda local; B,,0 preco dos produtos importados; P,, o prego dos

produtos domésticos; e T é a tarifa aplicada sobre as importacdes. Na
equacéo (2), tem-se: M °, a oferta de importagdes (em quantum); Pd* e
Y'k

n:?

0 preco dos produtos e o produto nominal externos respectivamente; e

S’ refere-se aos subsidios externos. Pelas equacdes (1) a (3), nota-se que
a forma adequada seria estimar equacdes de oferta e de demanda via
equacdes simultaneas, ou por meio de outros estimadores que levem em
consideracdo a endogeneidade das quantidades e dos respectivos precos.
Porém a literatura admite a hipdtese de que os precos e as quantidades
importadas sejam variaveis exdgenas, como argumentam Portugal (1992a)
e Carvalho e Parente (1999). Isso significaria dizer que a quantidade
importada por uma economia de porte pequeno, como a brasileira, ndo teria
impacto significativo no sentido de restringir os precos e as quantidades dos
seus fornecedores.

Para estimar as equacfes de demanda de importacdo na economia
brasileira, utilizaram-se, nesse estudo, séries temporais que cobrem o
periodo do primeiro trimestre de 1988 ao primeiro trimestre de 2008. A
especificacdo da equacdo (4) leva em conta as hip6teses abordadas por
Carvalho e Parente (1999), a qual foi estimada com informacdes estatisticas
trimestrais e dessazonalizadas, na forma log-log. Esse fato permite a
obtencdo direta das elasticidades da variavel dependente em relacdo as
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independentes, além de ter a propriedade de reduzir a variabilidade das
;- 2
séries.

log(q,) = a, +a;log(p,) +a,log(y,) +aslog(e) +a,log(uci,) +&, (4)

A variavel dependente (], expressa o indice de quantum importado

para cada categoria de uso, de bens de capital (bk), de bens de consumo
(bc) e de bens intermediarios (bi). Os dados foram obtidos junto a Fundagéo
de Comércio Exterior (Funcex), com base na média do ano de 2006. Dada a
periodicidade mensal, as séries de quantum foram trimestralizadas segundo
média simples dos trés meses correspondentes a cada trimestre.

O indice de precos das importagdes, P, foi calculado através da

divisdo entre os precos de bens de capital, bens de consumo e bens
intermediarios e do indice de precos das importacdes totais. Os indices de
precos foram obtidos junto & Funcex, com base na média do ano de 2006.
No modelo de demanda de importacbes, um aumento de precos das
importacdes deve diminuir a quantidade importada, portanto, espera-se que

o sinal de @, seja negativo.

A renda da economia brasileira é representada pela variavel Y, e foi

obtida da Fundacé&o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Os
dados sdo do PIB a pregcos de mercado, com periodicidade trimestral e
indice encadeado com base na média do ano de 1995. Uma variacao
positiva da renda deve elevar a quantidade importada. Desse modo, o sinal

de O, devera ser positivo.

A variavel € representa o indice da taxa de cambio efetiva real,

deflacionada pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), e foi
extraida do Banco Central do Brasil (BCB). A série utiliza como base o0 més
de junho do ano de 1994, e, devido a disponibilidade da série mensal, as
séries foram trimestralizadas. No modelo de demanda de importagdes, uma
desvalorizacao da taxa de cambio real efetiva torna os produtos domésticos
mais baratos em comparagdo com o0s estrangeiros, diminuindo a demanda

de produtos importados. Portanto, espera-se um sinal negativo para ' .

A variavel ucit, que mede a taxa de utilizacdo da capacidade instalada

em percentual, foi obtida junto a Fundacao Getulio Vargas (FGV). As séries
separadas para bens de capital, bens de consumo e bens intermediarios

2 O método de dessazonalizagéo é o X-12. Foi utilizado o software estatistico Eviews 5.0. Os
testes de raiz unitaria ADF e Ng-Perron, bem como o teste de cointegracdo de Johansen,
encontram-se no Apéndice . O tratamento econométrico desses testes pode ser verificado
em Johansen (1998), Johnston e Dinardo (2001), Perron (1997).
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sdo trimestrais. O indicador deve ter influéncia sobre a quantidade
importada, pois quanto maior o nivel de atividade econdmica doméstica,
maior deve ser a quantidade importada. Nesse caso, espera-se que o valor

de @, apresente sinal positivo.

Por fim, &, representa o erro aleatdrio, o qual deve possuir média zero,

sem correlagdo serial entre os residuos, variancia constante e distribuicao
normal dos residuos, conforme propriedades tradicionais de estimativas
econométricas. Como as estimagfes foram realizadas de forma separada

para cada categoria de uso, as variaveis (,, p, € ucit possuem valores

distintos para a categoria de bens de capital, para bens de consumo e para
bens intermediarios. No entanto, as variaveis em comum utilizadas nas trés

especificagbes, de acordo com a categoria de uso, foramy, e €.

3 Resultados estatisticos

3.1 ImportacBes de bens de consumo duraveis

A equacdo estimada para demanda de importacdo de bens de
consumo duraveis apresentou a existéncia de instabilidade dos residuos,
verificada através dos testes recursivos de minimos quadrados ordinarios.
Com a finalidade de melhorar as condi¢cdes de estabilidade do modelo,
utilizaram-se dummies para corrigir possiveis quebras estruturais nos anos
de 1994 e 2002. Ap6s o procedimento, verificou-se que o coeficiente
estimado para a renda foi de 3,47, estatisticamente significativo,
demonstrando grande influéncia da renda sobre as importacdes de bens de
consumo duraveis, como mostra o Quadro 1. Portanto, uma variacdo de 1%
na variavel renda provoca uma variacao de 3,47% na quantidade importada.
O coeficiente da renda foi semelhante ao encontrado por Resende (2001),
de 3,85 para importacBes totais, e ao apresentado por Zini Jr. (1988), de
3,28 para importacdes totais e de 3,94 para o grupo de produtos industriais.

A taxa de cambio apresentou coeficiente estimado de -0,89, como
teoricamente esperado, e estatisticamente significativo. A variavel preco
apresentou coeficiente de -1,60, estatisticamente significativo, com sinal
esperado e magnitude superior a da variavel cambio. Para a variavel
utilizacdo da capacidade instalada, obteve-se o coeficiente de 0,94, porém
nao significativo. As dummies incluidas melhoraram o poder explicativo do
modelo e foram estatisticamente significativas.

Em relacdo a utilizacdo da capacidade instalada, usada para captar
restricdes extrapreco, como em Azevedo e Portugal (1998), verificou-se
que, na década de 80, essa variavel era relevante para explicar
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importacdes, mas, na década de 90. apresentou-se ndo significativa. Em
Carvalho e Parente (1999), a utilizacdo da capacidade instalada também
nao se mostrou estatisticamente significativa para importacdes de bens de
consumo duraveis.

As relagBes de curto prazo da demanda por importacdes de bens de
consumo duraveis estdo ilustradas no Quadro 2. Observa-se que, no
trimestre em que ocorre uma variacdo na renda, o coeficiente é de 3,18 e
significativo a 5%, indicando que uma variacdo na renda gera de fato um
impacto no quantum importado. No trimestre seguinte ao choque, o
coeficiente estimado é de 4,85, sendo significativos a 1%. A correcéo
estimada das flutuacdes de curto prazo € de -0,04, indicando que as
compensacdes a desvios do equilibrio de longo prazo séo corrigidos em 4%
a cada periodo. O coeficiente obtido apresentou o sinal idéntico ao do
estudo realizado por Carvalho e Parente (1999), porém o ajuste era um
pouco mais rapido, isto €, compensava-se em 6%, a cada periodo.

A variavel contemporanea do cambio, no curto prazo, apresentou o
sinal igual ao do modelo de longo prazo e coeficiente de -0,43, com
significancia de 10%. O coeficiente apresentado para 0os precos com uma
defasagem foi de -0,85 e também significativo a 10%. Esse resultado indica
que um aumento nos precos de 1% levaria a uma diminuicdo de 0,85% na
quantidade importada, ap6s um trimestre.

Quadro 1

Modelo de demanda por importagées de bens de consumo duraveis de longo prazo
no Brasil — 1° trim./88-3° trim./08

; DESVIO- . PROBABI-
VARIAVEIS COEFICIENTE PADRAO ESTATISTICAt | " DADE

bed_ |3, -1,60 0,70 -2,26 0,03

bed_uci; 0,94 1,15 0,81 0,42

e -0,89 0,35 -2,53 0,01

Vi 3,47 1,24 2,80 0,00

dummy 1994 03 1,49 0,29 5,08 0,00

dummy _2002_01 -0,81 0,29 -2,85 0,00

C -6,06 9,31 -0,65 0,52

R®=0,82 (1) DW = 0,36 (2)

R? ajustado = 0,80 (1) Log = -57,72

SER =0,52 (3) Critério de Akaike = 1,60

F =55,15 Critério de Schwarz = 1,80

(1) R? é o coeficiente de determinagdo com e sem ajuste. (2) DW é o teste de Durbin-Watson.
(3) SER é o erro-padréo da regresséo.

A quantidade no trimestre anterior influenciou positivamente no atual,
embora o coeficiente tivesse magnitude pequena, de 0,21. Com duas
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defasagens, o coeficiente passou a ser de -0,21 e significativo a 5%, porém
o sinal apresentado foi diferente do esperado. Esse valor confirma a

pequena participacéo

das importacdes brasileiras nas

importacdes

mundiais, e, dessa forma, os compradores brasileiros ndo tém capacidade
de influenciar os fornecedores externos.

Quadro 2

Modelo de demanda por importagdes de bens consumo duraveis de curto prazo
no Brasil — 1° trim./88-3° trim./08

VARIAVEIS COEFICIENTE |DESVIO-PADRAO| ESTATISTICA t

C -0,01 0,02 -0,56
Bc_C 0,21 0,11 1,90
Bc_0_, -0,21 0,10 -2,20
Bc_ [, 0,16 0,46 0,35
Bc_ P -0,85 0,48 -1,75
Bc_ P,_, 0,61 0,46 1,31
bi_uci -0,18 0,41 -0,43
bi_uCit.1 0,63 0,48 1,29
bi_ucit. -0,04 0,45 -0,09
€ -0,43 0,24 -1,79
e, 0,03 0,25 0,13
€., -0,31 0,25 -1,26
Yt 3,18 1,37 2,32
Y1 4,85 1,30 3,72
Y2 1,74 1,46 1,19
& -0,04 0,01 -3,72
R?=0,59 (1) Log = 42,56

R? ajustado = 0,50 (1)
SER=0,15(2) F=6,04

Critério de Akaike = -0,68

Critério de Schwarz = -0,20

Q) R? é o coeficiente de determinacéo com e sem ajuste. (2) SER é o erro-padrédo

da regresséo.
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3.2 Importacdes de bens intermediarios

A estimacdo da equacao de longo prazo para bens intermediarios esta
reportada no Quadro 3. Nota-se que o coeficiente da variavel renda foi de
4,63, estatisticamente significativo e maior do que a unidade. Esse resultado
foi superior ao encontrado por Carvalho e Parente (1999), que obtiveram
coeficiente de 1,33. Para os autores, o coeficiente encontrado para a renda
na categoria de bens intermediarios foi menor do que o coeficiente estimado
na categoria de bens de consumo duraveis, de 1,71. Sendo assim, a
variacdo da renda influenciou menos nas importacdes de bens
intermediarios, em relacdo aos bens de consumo duraveis.

Quadro 3

Modelo de demanda por importacdes de bens intermediérios de longo prazo
no Brasil — 1° trim./88-3° trim./08

VARIAVEL COEI;IECIEN- Bi@éﬁs ESTA'I'tiSTICA PRSEBEILI-
bi_ P, 0,64 0,42 1,52 0,13
bi_ucic 1,01 0,43 2,36 0,02
e 0,02 0,07 0,25 0,80
Vi 4,63 0,28 16,39 0,00
dummy _1990_01 0,39 0,07 5,39 0,00
dummy _1992_01 0,18 0,06 2,85 0,00
dummy _2002_01 -0,36 0,06 -6,28 0,00
C -25,64 3,31 -7,75 0,00
R?=0,97 (1) DW = 1,28 (2)
R? ajustado = 0,97 (1) Log = 69,67
SER =0,11 (3) Critério de Akaike = -1,52
F =438,84 Critério de Schwarz = -1,29

(1) R? é o coeficiente de determinacdo com e sem ajuste. (2) DW é o teste de
Durbin-Watson. (3) SER é o erro-padréo da regressao.

O coeficiente estimado para a variavel bi_uci; no longo prazo foi de
1,01. Esse parametro significa que um aumento da taxa da utilizagdo da
capacidade instalada da industria nacional em uma unidade percentual
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gera, aproximadamente, um aumento da mesma propor¢cdo na quantidade
importada de bens intermediarios. Tal efeito determina um comportamento
pré-ciclico da quantidade importada para essa categoria de uso.

Ainda com relacdo a utilizacdo da capacidade instalada, os resultados
foram semelhantes aqueles encontrados na literatura. Por exemplo,
Carvalho e Parente (1999) estimaram uma elasticidade de 0,77 para a
categoria de bens intermediarios. Ja Carvalho e De Negri (2000)
encontraram coeficiente de 1,20 para produtos agropecuarios. A taxa de
cambio, por sua vez, apresentou sinal contrario do esperado e também néao
se mostrou estatisticamente significativa, indicando que a variacdo do
cambio, no longo prazo, ndo tem influéncia sobre a quantidade importada.

No modelo de correcdo de erros, o resultado da cointegracéo foi de
-0,03. Isso significa que os choques em relacao aos coeficientes de longo
prazo sao corrigidos em 3% a cada periodo. As duas variaveis que
apresentaram maior impacto sobre a quantidade importada, no curto prazo,
foram a renda e a utilizacdo da capacidade instalada. A renda gerou um
efeito positivo, tanto na variavel contemporénea, de 0,68, como com duas
defasagens testadas. Nesse Ultimo caso, os coeficientes foram de 2,34 no
primeiro trimestre e de 1,23 no segundo trimestre. A capacidade instalada,
no curto prazo, teve impacto positivo nas importacdes de bens
intermediarios, assim como na estimacédo de longo prazo, e o coeficiente foi
de 0,90. Os impactos, nos primeiro e segundo trimestres, foram de 0,94 e
de 0,64 respectivamente, o que significa uma reducdo progressiva da
influéncia da taxa de utilizacdo da capacidade instalada, a partir do segundo
trimestre, sobre as importacdes dessa categoria de bens. No curto prazo, os
precos ndo se mostraram significantes, demonstrando que as variacdes de
preco ndo interferem, na quantidade importada, imediatamente apds os
choques. A variavel contemporédnea da taxa de cambio apresentou
coeficiente de -0,23 e, mesmo com uma ou duas defasagens, manteve-se
significativa e com parémetros de -0,17 e de -0,21 respectivamente

Para o modelo de longo prazo, a variavel com maior impacto sobre a
quantidade importada foi a renda, com valor superior em relacdo a
encontrada na estimacéo de bens de consumo duraveis. Apos, a utilizacdo
da capacidade instalada também apresenta coeficiente significativo e
positivo, indicando que a variavel bi_uci, apresenta um comportamento pro-
-ciclico em relagdo ao quantum importado de bens intermediarios.
Comparando-se as relacGes de longo prazo com as estimac¢fes de curto
prazo, verifica-se que o0 comportamento da variavel relacionada a
capacidade instalada é semelhante. Ambas obtiveram coeficientes com
sinal positivo para importacao de bens intermediarios.
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Quadro 4

Modelo de demanda por importa¢c@es de bens intermediarios de curto prazo
no Brasil — 1° trim./88-3° trim./08

VARIAVEL COEFICIENTE _'?,ig\é'gc') ESTATISTICAt

C 0,02 0,01 2,17
bi_0Q,_, -0,47 0,12 -3,97
bi_Q,_, -0,26 0,10 -2,56
bi_ [ -0,30 0,34 -0,89
bi_ Py, 0,06 0,30 0,20
bi_ P;_, -0,13 0,30 -0,42
bi_uci 0,90 0,26 3,43
bi_ucit1 0,94 0,34 2,76
bi_ucit.2 0,64 0,30 2,13
€ -0,23 0,09 -2,74
e, -0,17 0,09 -1,88
€., -0,21 0,10 2,12
Yt 0,68 0,44 1,56
Yi1 2,34 0,46 5,14
Yi2 1,23 0,51 2,43
& -0,03 0,00 -3,40
R®=0,65 (1) Log = 121,55

R? ajustado = 0,56 (1) Critério de Akaike = -2,71

SER=0,06(2) F=7,61 Critério de Schwarz = -2,22

Q) R? é o coeficiente de determinacé@o com e sem ajuste. (2) SER é o erro-padréo
da regresséo.
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3.3 Importagdes de bens de capital

A estimativa e as demais estatisticas do modelo de demanda por
importacdes de bens de capital de longo prazo, no periodo do primeiro
trimestre de 1988 ao terceiro trimestre de 2008, podem ser observadas por
meio do Quadro 5. Nota-se que a variavel renda apresentou elevada
participacdo no quantum importado, com coeficiente de 5,17. Inicialmente, o
modelo apresentou instabilidade apés a realizacdo de testes recursivos dos
minimos quadrados ordinarios. Com a finalidade de estabilizar o modelo,
utilizaram-se duas dummies, corrigindo, assim, as quebras estruturais no
terceiro trimestre do ano de 1994 e no primeiro trimestre do ano de 2002.

A variavel taxa de cambio apresentou coeficiente de -0,38, com sinal
esperado e estatisticamente significativo. As variaveis que traduzem a
utiizacdo da capacidade instalada e os precos demonstraram sinais
diferentes do esperado previamente, ou seja, nhegativo e positivo
respectivamente. Contudo, somente no primeiro caso, o0 coeficiente é
estatisticamente diferente de zero.

O Quadro 5 apresenta as corre¢des de curto prazo para a demanda de
importacdes da categoria de bens de capital, ao longo do periodo do
primeiro trimestre de 1988 ao terceiro trimestre de 2008. A correcao
estimada das flutuacbes de curto prazo demonstrou pardmetro de -0,03.
Isso indica que a velocidade de ajuste dos desvios do equilibrio de longo
prazo é relativamente lenta, ou seja, os desequilibrios sao corrigidos em 3%
a cada trimestre. A variavel contemporanea dos precos revela um
coeficiente estimado de -0,86 e é estatisticamente significativa a 1%,
demonstrando que um aumento dos precos proporciona reducdo no
quantum importado, j4 dentro do préprio trimestre da variagdo. Com uma
defasagem, a correcdo estimada diminui de valor, passando para -0,68,
significativo a 5%. Ja com duas defasagens, o coeficiente dessa variavel
torna-se estatisticamente igual a zero.

A variavel contemporanea da utilizacdo da capacidade instalada foi
significativa a 5% e obteve-se coeficiente de 0,49, o que indica que um
aumento da utilizacdo da capacidade instalada proporciona um aumento na
quantidade importada de bens de capital naquele mesmo trimestre. Com
uma defasagem, a varidvel perde seu poder de influéncia. Ap6s dois
trimestres, percebe-se um aumento no seu poder de explicacdo da
demanda de importacbes de bens de capital, com coeficiente de 0,73,
significativo e diferente de zero.

O coeficiente estimado para a taxa de cambio exibiu o sinal esperado,
com valor de -0,31 para o mesmo trimestre, de -0,11 apés um periodo e de
-0,37 depois de dois periodos. Os resultados para a renda foram
significativos, mas apenas o ajuste com uma defasagem demonstrou sinal

Ensaios FEE, Porto Alegre, v. 32, n. 2, p. 465-492, nov. 2011



482 Manoel Carlos Rivas Franco Jr.; Divanildo Triches

com explicacdo econ6mica. Nesse caso, a elasticidade da demanda por
importacdes em relacédo a renda é de 1,49.

Por fim, salienta-se que, nos modelos de longo prazo, as importacdes
de bens de capital, de bens intermediarios e de bens de consumo duraveis
se revelaram altamente dependentes das oscilacdes da renda da economia
brasileira. Para a renda, obtiveram-se coeficientes de 5,17 em bens de
capital, de 4,63 em bens de intermediarios e de 3,47 em bens de consumo
duraveis. O cambio indicou pequeno impacto sobre os bens de consumo
duraveis e os bens de capital, com parametros de -0,89 e de -0,38
respectivamente, além de n&o apresentar significAncia nos bens
intermediérios.

Quadro 5

Modelo de demanda por importa¢8es de bens de capital de longo prazo
no Brasil — 1° trim./88-3° trim./08

VARIAVEL COEFICIENTE | DESVID" | EsTaTisTIcAt | PROPABIL-
bk_ P, 0,63 0,45 1,38 0,17
bk_uci; -0,99 0,35 2,79 0,00
e -0,38 0,12 -3,09 0,00
Vi 5,17 0,68 7,57 0,00
dummy_1994_03 0,73 0,10 7,41 0,00
dummy_2002_01 -0,51 0,11 -4,44 0,00
C -17,31 4,69 -3,69 0,00
R®=0,94 (1) DW = 1,11 (2)
R? ajustado = 0,94 (1) Log = 22,13
SER =0,19 (3) Critério de Akaike =-0,37
F=211,03 Critério de Schwarz = -0,17

(1) R? é o coeficiente de determinag@o com e sem ajuste. (2) DW é o teste de Durbin-Watson.
(3) SER é o erro-padréo da regresséo.
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Quadro 6
Modelo de demanda de importacdes de bens de capital de curto prazo
no Brasil — 1° trim./88-3° trim./08
VARIAVEL COEFICIENTE s ESTATISTICAt
Cc 0,04 0,01 3,38
bc_Q_y -0,41 0,10 -3,88
bc_Q,_, -0,14 0,11 -1,33
bc_ |Ot -0,86 0,28 -3,04
be_ Py, -0,68 0,30 -2,28
be_ Py_, 0,04 0,35 0,10
bi_uci; 0,49 0,22 2,26
bi_uci.1 0,11 0,20 0,54
bi_ucii.» 0,73 0,19 3,78
q -0,31 0,14 -2,32
e, 0,11 0,15 0,73
€., 0,37 0,15 -2,56
Yt -1,58 0,77 -2,05
Ye1 1,49 0,67 2,21
Yi2 -0,91 0,72 -1,26
&4 -0,03 0,01 -3,06
R?=0,59 (1) Log = 87,91
R? ajustado = 0,49 (1) Critério de Akaike = -1,84
SER=0,09(2) F=5,97 Critério de Schwarz = -1,36

(1) R é o coeficiente de determinacdo com e sem ajuste. (2) SER é o erro-padrdo da

regressao.
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4 Consideracdes finais

A abertura comercial brasileira rompeu com a tendéncia de declinio e
estagnacgédo da taxa de produtividade existente na década de 80. A politica
comercial restritiva a importagées na década de 80 reflete a necessidade do
ajuste do balanco de pagamentos por meio da balan¢ca comercial. O
processo de liberalizacdo permitiu obter ganhos de produtividade e de
escala, melhorando as condi¢des da industria para enfrentar a concorréncia
internacional. A abertura comercial, na década de 90, possibilitou um
aumento das importacdes, com destaque para bens intermediarios e bens
de capital, que estéo relacionados com o setor produtivo.

A avaliagcdo do crescimento das importacbes também se deu pela
verificacdo da evolucdo do preco e da quantidade. O crescimento das
importacdes totais, ao longo da década de 90, foi uma combinagédo da
elevacdo de 233% da quantidade com a reducédo de 27% dos precos. No
periodo entre os anos 2000 e 2008, o crescimento da quantidade importada
manteve-se superior ao crescimento dos precos, porém com resultados
mais proximos, ou seja, variagdo de 71% nos precos e de 81% na
quantidade.

As equacdes para importacbes de bens de consumo, de bens de
capital e de bens intermediarios foram estimadas apds a realizacdo de
testes de cointegracdo, indicando relagBes estaveis entre as variaveis do
modelo. Nos modelos de longo prazo, as estimacdes, inicialmente,
apresentaram instabilidade apdés a realizacdo de testes recursivos de
minimos quadrados ordinarios. Para correcdo do problema, foram
introduzidas dummies nas estimacgdes, para estabilizar os modelos. Apds,
foram estimadas as elasticidades de curto prazo por meio do mecanismo de
correcao de erros.

Nos modelos de longo prazo, as importacBes de bens de capital, de
bens intermedidrios e de bens de consumo durdveis sdo altamente
explicadas pelos movimentos do produto da economia brasileira. Assim, a
elasticidade estimada da demanda de bens de capital foi de 5,17; a de bens
intermediérios, de 4,63; e a de bens de consumo duraveis, de 3,47; todas
em relacdo a renda. A taxa de cambio indicou pequeno impacto sobre bens
de consumo duraveis e bens de capital, com parametros de -0,89 e de -0,38
respectivamente, além de ndo apresentar significancia nos bens
intermediarios. A importacdo de bens intermediarios foi a Unica categoria
gue se demonstrou sensivel a utilizagdo da capacidade instalada, com uma
elasticidade estimada de 1,01 no longo prazo. A utilizacdo da capacidade
instalada, no curto prazo e no longo prazo, teve impacto positivo nas
importacdes de bens intermediarios. No curto prazo, a utlizacdo da
capacidade instalada foi significativa a 1% na variavel, no mesmo periodo,
com coeficiente de 0,90; com uma defasagem, ou seja, apos um trimestre, o
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coeficiente aumentou para 0,94; e, ap6s dois trimestres, reduziu-se para
0,64.

As estimativas dos coeficientes de precos, no longo prazo, foram
significativas em todas as especificacfes. Porém somente a categoria bens
de consumo duraveis apresentou o sinal esperado, ou seja, uma
elasticidade de -1,6. Tal resultado indica uma relacdo inversa entre a
variacdo dos precos e a quantidade importada. No curto prazo, em bens de
consumo duraveis, os precos com uma defasagem foram significativos a
10%, com coeficiente de -0,85. A especificacdo funcional que incorpora a
categoria bens de capital gerou um parametro para os precos de -0,86 no
mesmo trimestre, de -0,68 no trimestre seguinte, e, apds dois trimestres, 0s
precos passaram a ser ndo significativos. Na formulacdo com a categoria
bens intermediarios, 0s precos ndo se mostraram estatisticamente
significativos.

Por fim, concluiu-se que a renda da economia brasileira € o principal
determinante da quantidade importada nas trés categorias analisadas. Nao
se pode desprezar o impacto dessa combinacdo sobre o balanco de
pagamentos (BP). Atualmente, com o crescimento do PIB, as importacdes
aumentaram mais rapidamente que as exportacdes, pressionando o saldo
da conta de transacdes correntes do BP e o prdprio resultado do BP. Mas, o
aumento das importaces é adequado para melhorar a eficiéncia do setor
produtivo, devido a alta participacéo das importacdes de bens intermediarios
e de bens de capital.
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Apéndice
Quadro A.1

Teste de raiz unitaria ADF para variaveis utilizadas nas estima¢8es de demanda por
importa¢des no Brasil —1° trim./88-3° trim./08

NIVEL T 7, T, | I() |DIFERENGA| T 7, T, 1)

bc_Q, | 076 | -206 | -228 | I1(1) | Abc_C | -556° | -578%| -579°| 1(0)
bk_C, | 208 | -102 | -1,49 | 1(1) | Abk_C | -300° | -11,05° | -11,0° | 1(0)
bi_ Q, | 270 | -074 | -1,87 | 1(1) | Abi_C, | -7.69° | -843%| -839° | 1(0)
bc_ P, | -102 | -025 | -057 | 1(1) | Abc_[, | -7.45° | -7.50° | -535° | I(0)
bk_ [, | -141° | -008 | 234 | 1(1) | Abk_[, |-1153 | -11,83%| -12,06°| I(0)
bi_ [0, | -0.97 | -123 |-321°|1(1) | Abi_ [, | -9.86° -9,90%|  -9,88%| 1(0)
bc_uci | 0,07 | -558 | -574* | 1(0) | Abc_uci; | -1648% | -16,38%| -16,30%| 1(0)

bk uci | 014 | -3,72* | -535% | 1(0) | Abk uci | -14,02® | -13,94%| -13,92%| 1(0)

bi_ucik | 020 | -2,38 |-349°|1(1) | Abiuci | -583 5,797  -5,79%| 1(0)
Vi 2,95 094 | -2,81 | 1(1) Ayy -8,08% -8,87%|  -9,09%| 1(0)
e 061 | 215 | 241 | 1QQ) AG 7,222 7198 -7,16%| 1(0)

NOTA: 1. As varidveis expressam: I sem constante; T u com constante; Z't com constante e
com tendéncia; I(.) ordem de integracéo.
2. Os expoentes indicam: a, significativo a 1%; b, significativo a 5%; e c, significativo a
10%.
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Quadro A.2

Teste de raiz unitaria Ng-Perron para variaveis utilizadas nas estimag6es de demanda por
importacdes no Brasil — 1° trim./88-3° trim./08

NIVE Mza Mzt MS MPT I() DIFERE MZa Mzt MSB MPT ()

bc_(, -611 -174 028 1490 I1) Abc_(, -31,60° -397* 0,12° 22,88 1(0)
bk_O, -3.89 -139 036 2341 I(1) Abk_C, -7.23 -190 026 112,61 I(1)
bi_Q, -653 -180 027 13,95 I1) Abi_Q, -37.89" -4,35" 0,11° 22,41 1(0)
bc_ P, -392 -113 0,28 2015 (1) Abc_P, -40,69° -4,50° 0,11° 22,25" 1(0)
bk_ [P, 978 -201 020 1016 (1) Abk_P, -33,36" -4,25° 0,11° 22,54° 1(0)
bi_ [P, -14,81° -2,65° 0,17° 654° 1(0) Abi_ P, -40,61° -4,50° 0,11% 22,24* 1(0)
v 614 -156 025 14,71 I(1) Ay, -45,42° -476% 0,10 22,01* 1(0)
€ 654 -179 027 1391 (1) A€ -37,87° -435° 0,11° 22,40° 1(0)
bc_uci -33,61° -4,08% 0,12° 2,79° 1(0) Abc_uci -32,02° -4,00*° 0,12% 22,84 1(0)
bk_uci; -26,72° -3,61* 0,13 3,64 1(0) Abk_uci -33,85° -4,11* 0,12° 22,70° 1(0)
bi_uci; -13,31 -2,58 0,19 6,87 I(1) Abiuci -12,72 -252 0,20 77,17 I(1)

NOTA: 1. As variaveis expressam: Z't com tendéncia e constante; I(.) ordem de integracéo.

2. Os expoentes indicam: a, significativo a 1%; b, significativo a 5%; e c, significativo a
10%.

Quadro A.3

Teste de Cointegra¢do Johansen (1988) — Equacgdo de Demanda

/] Trago A Max
BC VALOR VALOR
HO  TOTAL D BI BK CRITICO| BCD TOTAL BI BK CRITICO
A 5% A 5%

r=0 119,36 110,66 101,64 100,59 88,80 | 44,92 44,8041,86 34,68 38,33

r<i 74,57 65,74 59,78 6592 63,88 | 27,81 29,7222,39 26,75 32,12
r<2 44,85 37,94 37,39 39,17 42,92 | 18,00 23,0918,59 23,63 25,82
r<3 21,76 19,94 18,80 15,54 25,87 | 15,29 16,8512,68 12,89 19,39
r<4 4,92 465 6,12 2,65 12,52 4,65 4,92 6,12 2,65 12,52
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Anexo
Tabela A.1
Importacdes, por categoria de uso, do Brasil — 1990-2008
(US$ milhdes)
. CR,ESCIMENTO CR'ESCIMENTO
DISCRIMINACAO 1990 1999 MEDIO ANUAL 2000 2008 MEDIO ANUAL
EM 1990-99 (%) EM 2000-08 (%)
TOTAL 20661 49 302 10,15 55 851 173
197 15,20
Bens de consumo
duraveis ................ 257 1888 24,80 1887 7 758 19,33
Bens de cosumo
nao duraveis ......... 1598 4580 12,41 4140 10116 11,82
Bens intermedia-
FI0S wrvveviiee e 10895 27892 11,01 32489 99883 15,07
Bens de capital ..... 2917 10121 14,82 9690 240935 12,54
Combustiveis ....... 4994 4 821 -0,39 7645 30505 18,88

FONTE: FUNDAGCAO CENTRO DE ESTUDOS DO COMERCIO EXTERIOR — FUNCEX.
Disponivel em: <http://www.funcex.com.br>. Acesso em: 2009.
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