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A lista das maiores empresas importadoras do Pais é encabecada pela Petrobras. Em seguida ha
seis grandes empresas industriais cujas importagdes merecem alguma atencéo. S&o produtoras
de equipamento aerondutico e aparelhos de telecomunicacdo e montadoras. Por ordem
decrescente de valor das importages. Embraer, Motorola, Ford (incluindo sua subsidiaria
Visteon), Ericsson, Volkswagen e GM. Essas sei's empresas 80 responsaveis por cerca de 10%
do total das importagbes (exceto combustiveis) da economia brasileira. E, entre o terceiro
trimestre do ano passado e o terceiro trimestre deste ano, suas importacdes cresceram 36%.

E dificil explicar expansio tdo répida de importagdes com base apenas no que esta ocorrendo
com a demanda interna de bens produzidos por estas empresas. E verdade que, no caso de
telefones celulares e equipamentos de telecomunicacdo, a répida ampliacdo das redes
disponiveis e a disseminacdo do uso de servigos telefonicos tém levado a uma expansdo de
demanda muito mais rapida do que o crescimento do PIB. Mas ndo é facil encontrar explicacdes
similares para a demanda interna de avifes, automoveis e caminhdes. Por outro lado, é possivel
gue as seis empresas em consideracéo estejam simplesmente optando por um uso mais intensivo
de insumos importados nos seus processos produtivos ou por atender, com bens finais por elas
importados, a parcela maior da demanda interna por seus produtos. Embora isto possa estar
ocorrendo em algum grau, € dificil enxergar alteracdes recentes de politica comercial ou de
politica cambia que possam explicar aumento tdo rgpido do contetido importado das vendas
destas empresas no mercado interno.

Uma explicacdo muito mais simples para o crescimento das importacfes € o que esta ocorrendo
com a demanda externa. Além de grandes importadoras, as seis empresas sao também grandes
exportadoras. Estdo todas incluidas na lista das 20 maiores empresas exportadoras do Pais, afora
a Petrobras. Juntas, foram responsaveis, em outubro, por cerca de um quinto das exportaces de
manufaturados e por 12% do total exportado pela economia brasileira. E, entre o terceiro
trimestre do ano passado e o terceiro trimestre deste ano, suas exportagdes cresceram quase
82%. Para atender atoda esta ampliacéo de vendas externas, tem sido necessério importar. E isto
gue parece explicar boa parte do aumento de 36% observado nas importagdes destas empresas
no mesmo periodo. Apesar do crescimento tdo rapido das importagdes, 0 resultado liquido
aparente tem sido uma contribuicdo expressiva deste conjunto de seis grandes empresas a
melhora da balanca comercial brasileira. Em outubro de 1999, suas vendas externas mensais
eram praticamente iguais as suas importacdes. Em outubro deste ano, o seu saldo mensal
conjunto atingiu US$ 150 milhdes que, em bases anuais, corresponde a US$ 1,8 hilhao.

A palavra aparente, usada acima, deve ser lida com a devida atencdo. Esta cifra sO leva em
conta efeitos diretos das operacfes das seis empresas sobre a balanca comercial. N&o capta
efeitos indiretos, advindos das importagées contidas nos insumos comprados de supridores
locais. Se estes efeitos indiretos forem devidamente mensurados, a cifra terd de ser
substancialmente corrigida para baixo. Mas, ainda assim, como tal corregdo teria de ser feita
tanto nos dados do terceiro trimestre de 1999 como nos do mesmo trimestre deste ano,
subsistiria a constatacéo de uma contribuicéo expressiva das seis empresas a melhora da balanca
comercial nos Ultimos doze meses. A menos, € claro, que haja razbes para crer que o conteido



indireto de importacdes presente nos insumos comprados |ocalmente esteja aumentando. E é até
possivel que isto possa estar ocorrendo em algum grau. Plantas mais modernas de algumas
montadoras, por exemplo, na verdade combinam instalacfes industriais de varios supridores de
componentes, que podem estar usando mais intensamente pegas importadas. Mas isto teria que
estar ocorrendo em escala e ritmo improvavelmente altos para que se tornasse negativo o
impacto direto e indireto das operacdes das seis empresas sobre a balanca comercial nos ultimos
doze meses.

Por outro lado, dada a dinamica recente do comércio exterior destas empresas, uma parcela
importante dos efeitos diretos das suas operacbes sobre a balanca comercial do Pais ainda esta
por se fazer sentir. Se boa parte do crescimento das suas importacdes decorre da rapida expansao
das suas exportagdes, 0 que esta sendo importado neste més esta relacionado ao que estara sendo
exportado no proximo més ou, talvez, nos proximos meses, dependendo de quédo longo for o
ciclo de producéo envolvido. Ou sgja, as importagdes de cada més tém sido bem mais altas do
gue seria explicado pelas exportagdes do proprio més. Isto significa que um arrefecimento deste
crescimento tdo rapido das exportagdes, que coloque as vendas externas destas empresas em
trajetdrias de expansdo a taxas mais moderadas e sustentaveis, devera ser precedido, em alguns
meses, pelo arrefecimento do crescimento das suas importacdes. E isto devera fazer aflorar um
saldo comercial bem mais expressivo do que 0 gque vem sendo observado por enguanto.

Més 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Exportactes 100,0 | 100,0 | 1050 | 110,3 | 1158 | 1216 | 127,6 | 1340 | 140,7 | 147,7 | 1551 | 1629 | 162,9
Importactes 80,0 84,0 88,2 92,6 97,2 | 102,1 | 1072 | 1126 | 1182 | 1241 | 1303 | 130,3 | 130,3
Saldo 20,0 16,0 16,8 17,6 18,5 19,4 204 214 22,5 23,6 24,8 32,6 32,6

A tabela anexa apresenta exemplo numérico simples que gjuda a entender o argumento. Para
cada 100 que exporta, supde-se que a empresa precise importar 80 no més anterior. Inicialmente
as exportacOes estdo estabilizadas em 100. Mas a partir do més 2, entram em processo de
crescimento de 5% ao més, durante dez meses, e voltam a se estabilizar em novo patamar no
més 12. Para isto, é necessario que as importaces ja comecem a crescer no més 1, antes de as
exportacdes iniciarem sua expansdo. No inicio do processo, isto leva a uma deterioracdo do
saldo mensal. Mas, em compensacao, quando o periodo de crescimento de exportagdes chega ao
fim, as importagBes j& pararam de crescer um més antes.O que provoca uma brusca elevacdo do
saldo comercial, no final de um periodo de melhora relativamente |enta deste saldo.

Isto ndo significa, é claro, que se deva torcer para um arrefecimento do crescimento das
exportacdes das seis empresas. Muito pelo contrario. Significa apenas que a expansao de vendas
externas destas empresas, por “pequeno”’ que possa ser 0 valor agregado nas exportagoes,
encerra uma melhora das contas de comércio exterior bem menos decepcionante do que parece
sugerir a evolucdo do saldo comercial. Mas € preciso mais informagdo. Dados que permitam
separar importacfes das seis empresas em bens intermediarios e bens finais poderiam ser
particularmente elucidativos. Embora tais empresas respondam por uma parte relativamente
pequena do comércio exterior do Pais, trata-se de uma parte especialmente dindmica. Tentar
entender o que vem ocorrendo com suas exportacfes e importacdes € um passo importante para
uma percepcdo mais clara dos determinantes da evolucéo recente da balanga comercial.

" Professor do Departamento de Economia da PUC-Rio.




