Exposigdo Nacional de 1861, que assinala a formagdo de um espirito industrial no
Brasil, e a criagdo da Caixa de Conversdo, que pde fim ao regime de cimbio livre.
Furtado (1959), Fishlow (1972), Stein (1979) e Versiani (1980) estudaram as
relagdes entre a-i.\'l.d.ﬁst[i.a, 0 café e o cimbio durante o periodo em questdo. Nio
faltam andlises sobre 0 mesmo tema, relativas a outros periodos.! Referéncias
bibliograficas encontram-se em Neuhaus (1980) e Versiani e Mendonga (1977).

Existem basicamente duas explicagGes para a industrializagdo brasileira a par-
tir de uma base primdrio-exportadora. O argumento dos choques adversos associa
a industrializagdo a circunstincias desfavoraveis no setor externo, enquanto a
andlise alternativa explica a industrializagdo a partir do crescimento da renda,
propiciado pela expansdo das exportagdes. Evidentemen te ndo existe uma relagdo
simples entre exportagdes ¢ investimento industrial. Este ensaio explicita mecanis-
mos através dos quais o estoque de capital na industria responde ao comporta-
mento do setor externo e examina a evidéncia empirica para o caso brasileiro
entre 1862-1906. 4

A maneira mais simples de ligar o comportamento das exportagoes a indus-
trializagdo €, & moda dos revisionistas, através da.idéia do acelerador. O cresci-
mento das exportagdes expande a renda, cujos acréscimos, por seu turno, induzem
investimentos industriais. Além disso, como as mdquinas eram importadas, o cres-
cimento das exportagBes viria propiciar as divisas necessdrias para a compra de
equipamentos.

A teoria dos choques adversos ndo percebe no crescimento da renda estimulo
suficiente para a diversificagdo das atividades numa economia primdrio-exporta-
dora, e argumenta que um ingrediente indispensavel para a industrializagdo € a
crescente lucratividade do setor industrial. Nio argumenta que o choque externo,
por si mesmo, ao dificultar as importages, crie o processo de industrializagdo, jd
que as divisas continuam sendo necessdrias para a compra de equipamentos. Parte
da constatagdo de que uma redugio da receita das exportagGes gera um déficit na
balanga de pagamentos, a menos que a taxa de cimbio se deprecie. A depreciagdo
cambial implica mudangas nos pregos relativos. O estimulo para o investimento
industrial depende do impacto da depreciagdo cambial sobre a taxa de lucros no
setor industrial vis-d-vis a taxa de juros. Por um lado, a depreciagio cambial reduz
0s saldrios reais medidos em termos de bens industrializados, aumentando a taxa
de lucros neste setor, Por outro, a depreciagdo cambial reduz os encaixes reais,
elevando a taxa de juros, Desde que o primeiro efeito seja mais forte do que o
segundo, a redugdo da receita das exportagdes cria estfmulo para investimentos
industriais,

" O item 1 deste trabalho desenvolve um modelo onde esse mecanismo é anali-
sado. Nele também se exploram os efeitos da politica monetiria e do compor-
tamento dos saldrios para o investimento industrial.

! Por exemplo, as relagdes entre a indistria, o café e as desvalorizacGes cambiais, durante a
década de 30, 530 exploradas por Furtado (1959), Malan et alii (1978) e Cardoso (1982).
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receita das exportagdes so

0 item 2 investiga a evidéncia empfrica durante o pe'r[cdo 186’2A.1906. Mc;s?ra
mportamento da taxa de cimbio pode ser explicado a partir da polftica

f . g:; pe do comportamento dos saldrios e da receita das exportagdes. Por
monetl dz ¢ clara a dependéncia da importagdo de equipamentos em relag‘§o ao
o aar;\ento dos salérios e do estoque de moeda, enquanto que o efeito da

o bre a importagdo de bens de capital ndo pode ser preci-

samente determinado. ) B
A guisa de conclusdo, o item 3 compara 08 resultados obtidos com as andlises

de outros autores,

1. O modelo

Considere-se uma economia onde se podem distingui.: d.nis setores: u'm sen:rd;:;':‘
mério-exportador, e um setor industrial. Existem 40151 llpf)s de t.)ens }mp(;r a de.
bens de capital, K, que servem de insumo para as.mdusmas nacionais, e bens
consumo, M, que concorrem com similares nacionais, ¢, no mercadp mtern;). .
Admita-se que as ofertas de bens de capital e de ;:onsu:m importados sdo
perfeitamente eldsticas aos seus pregos internacionais, Pg ¢ Py, Os pregos desses

bens em cruzeiros sdo:

B

Py =E(+nPE e P, =E(+n)F,

onde E representa a taxa de cambio e 7, a alfquota tariféria, ?ofrec;cls em cruzen‘ﬁz

® = = -se

dos similares nacionais é P=F,,, &’ supondo-se” que Pg i Segcui lq‘os

P, =P =P=E(1+1). O preco das exportagSes em cruzeiros é P,.. Calculad
= m St S

em termos dos bens industriais de consumo os pregos reais sao:

pg =Pg/P=p, EP,/P=E]1 e P = A1

1.1 Saldrios reais

E preciso distinguir o saldrio real pago pelo emp{e'siirio d‘n- salériol real Ir;cedbglo-
pelo trabalhador. Para o empresirio, 0 saldrio real é o salirio nominal, W, defla

i a hipo is ¢ importados sdo
* Esta igualdad uivale & hipotese de que os bens _dc consumo nacionais ¢ imp
sub:tilu%:: peaeriigs, o que estd longe de ser verdadeiro. A hipdtese de slzgflnm;;:: ;1;1:5 pic;

i ici delo, substituindo-se a equagao (1), qu s
que perfeita pode ser adicionada ao modelo, substitu ae b ba e
A lativos; e substituindo-se a equaga pol
equagBes de demanda em fungdo dos pregos rela i o e e e
uagio d ilfbrio no mercado de bens nacionais. Um modelo de ado ¢

gudosu {fgeﬁq;;. A possibilidade de substituigdo menos do que perfeita entre I()iens na;lleorl:':isdz
importados ¢ aqui deixada de lado, porque se deseja enfatizar outros aspectos do pro
substituigic de importagdes.
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