Efeitos alocativos da politica de promocéo
de exportagdes: uma reavaliacdo *

Mauricio BARAaTA DE PAULA PINTO **

Estimativas de taxas de CRD para exportagdes brasileivas tém sido criticadas por
usavem pregos do mercado interno pare avaeliar o custo de inswinoes importados.
Afresentamos aqui um metedo pare contornar essa dificuldade, reestimamos as
taxas de CRD e reaualiamos resultados encontrados na literatura sobre g politica
comercial do Brasil.

1 — Introdugie

Os efeitos alocativos da politica brasileira de promocio de exporta-
¢bes de manufaturados foram avaliados por diversos autores, usando
dois critérios. O primeiro baseia-se na observacio de que a mio-de-
obra é um fator abundante no Pais, havendo grande contingente
da forca de trabalho ainda nio absorvido pelo sistema produtivo,
tornando-se portanto imperioso gerar novos empregos. Desse ponto
de vista, a politica de promo¢io de exportagdes seria adequada se
desse incentivos relativamente mais fortes aos setores capazes de
absorver com maior intensidade o fator de produciio mais abundante
no Pais. A aplicacio desse critério permite levar em conta a existéncia
de trabalhadores com diferentes niveis de qualificacao. Essa ¢ uma
consideraciio importante no caso brasileiro, por ser a mio-de-obra
qualificada um fator relativamente escasso no Brasil. Por outro
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lado, o critério é insatisfatdrio por negligenciar o fato de que, em
geral, a expansdo da produgio requer nio sé o emprego de quanti-
dades adicionais de trabalho, mas também a utilizagio de quanti-
dades adicionais de capital, Sendo essc um fator relativamente escasso
no Pais, com custo social diferente de zero, nio podemos deixar de
considerd-lo ao avaliar a racionalidade de qualquer politica que
tenha efeitos sobre a alocagio de recursos.

O segundo critério que tem sido usado para avaliar a experiéncia
brasileira de promogio de exportacdes permite contornar a dificul-
dade apontada acima. Ele bascia-se na cstimagiio das chamadas taxas
de custos de recursos domésticos, as quais indicam o custo social
dos requisitos diretos e indiretos de capital e trabalho necessirios
para gerar uma unidade de receita liquida de divisa estrangeira,
Embora o uso desse critério represente um avanco com relaciio ao
anterior, sua primeira aplicagio empirica ao caso brasileiro, devida
a Savasini e outros (1974) [ver também Savasini (1978) ], estd sujeita
a uma critica formulada por Cardoso e Reis Velloso (1979). O pro-
posito do presente trabalho consiste em disculir essa critica, pro-
curando verilicar se ela afeta substancialmente os resultados da
avaliagio proposta por Savasini e por outros autores que usaram
suas cstimativas, Acreditamos que essa verificagio serd 1til para colo-
car estudos anteriores na devida perspectiva. Na proxima secdo,
apresentamos descri¢des sucintas das estimativas empiricas de Savasini
e da critica a elas feita por Cardoso e Reis Velloso. Em seguida, na
terceira secio, sugerimos uma forma de superar as dificuldades dis-
cutidas na segunda seciio e apresentamos novas cstirnativas das taxas
de CRD. Finalmente, na quarta segio apresentamos os resultacos
encontrados e na quinta se¢do resumimos as nossas conclusdes,

2 — Estimacao das taxas de CRD, usando o valor de
importacdes distorcido por tarifas

A forma pela qual Savasini e outros (1974} estimaram taxas de
CRD ¢ descrita a seguir, através de um exemplo, cujos valores numé-
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ricos utilizados referem-se ao setor de Minerais Nio-Metilicos, tendo
sido tomados do livro de Savasini (1978} :

1 — Custos diretos e indiretos de trabalho 0,2548
2 — Cusios diretos e indiretos de capital * 0,5764
% — Custo social de fatores primdrios (1 4- 2) 0,8312
4 — Receitas de divisas 0,7612
5 — Requisitos diretos e indiretos de importagdes (avaliados
incluindo tarifas) 0,0559
6 — Receita liquida de divisas (4 — 5) 0,7053
7 — Taxa de CRD (3 +6) 1,1785

* Estimando a taxa mdédia de retorno social de capital em 16%.

A critica de Cardoso e Reis Velloso refere-se ao item 5. Savasini
avaliou o valor dos requisitos diretos e indiretos de exportacoes
a precos do mercado doméstico, traduzidos a pregos em dolares
pela aplicacio da taxa de cimbio observada, Ora, os pregos de bens
importados colocados no mercado doméstico sio afetados pela exis-
téncia de tarifas e outras rvestricdes a importagdes. Os gastos de
divisas necessdrios para adquirir insumos intermedidrios sio, por-
tanto, superestimados pelo item 5 do exemplo numérico dado acima,
o que leva a subavaliagio da receita liquida de divisas geradas pelas
exportacdes (item 6) e a conseqiiente superavaliagio da taxa de CRD.

3 — Reestimando as taxas de CRD

Dada a importincia da questio cstudada por Savasini, torna-se neces-
sirio verificar como seus resultados mudam quando os custos de
insumos importados sio avaliados a precos do mercado internacional.
Idealmente, a verificagdo seria feita substituindo-se a linha 5 do
exemplo numérico dado acima pelo valor em cruzeiros das importa-
¢des, avaliadas a precos do mercado internacional e convertidas em
cruzeiros pela taxa de cambio, excluindo-se o valor do imposto de
importagio, Dadas as dificuldades para obter os dados necessirios
para a aplicagio do método ideal, sugerimos aqui uma forma alter-
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nativa para reestimar as taxas de CRD. Como veremas adiante, essa
alternativa permite obter resultados tteis €, 20 mesmo tempo, pode
ser aplicada com o uso de dados que estio disponiveis no trabalho
de Savasini e outros (I1974), conjugados com a matriz de insumo-
produto elaborada por Ledo e outros (1973). A alternativa sugerida
¢ exposta a seguir.

Consideramos a produgio de exportacdes no valor de Cr$ 1,00,
pelo primeiro setor da classificagio industrial. Para calcular os
requisitos ciretos e indiretos de importacdes necessirios para obter
tal producio, utilizamos dados derivados da matriz de insumo-pro-
duto, Lm primeiro lugar, calculamos os requisitos diretos e indiretos
de insumos nacionais produzidos pelos diversos setores e que sdo
incorporados na producio final do setor exportador. Tais requisitos
serdo representados pelo vetor:

o] [ o] o) 8
CIRCEESIH

onde | |by| | é a matriz de requisitos diretos ¢ indiretos de insumos
intermedidrios por unidade de demanda final. Os requisitos diretos
de importagSes por unidade de producio em cada um dos setores
da matriz de insumo-produto serio representados pelos coeficientes
u; Dispondo de estimativas desses quocientes, os requisitos totals de
importacdes necessirios para gerar Cr$ 1,00 de exportagdes pelo
setor 1 podem ser calculados usando-se a expressio:

P ba w

=1

De forma mais geral, os requisitos diretos e indiretos de importa-
¢bes necessdrios para produzir Cr$ 1,00 de exportacdes pelo setor §
podem ser representados pela expressio:
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Representando por M o valor do »-¢simo insumo importado pelo
setor 1, ¢ designando o valor da produgioc do setor i por X;, podemos
escrever:

> My
M= T (3)

Como Cardoso e Reis Velloso indicaram, a estimativa de taxas
de GRD requer que p; seja calculado a partir do valor das impor-
tacOes, exclusive tarifas. A utilizacio direta dos dados da matriz de
insumo-produto implica substituir a expressio (3) por:

; Mg (14 t) (4)
X;

My =

onde ¢, ¢ a aliquota do imposto sobre importagdes da x-¢sima mer-
cadoria. Dividindo a expressio (4) pela expressio (3), encontramos
0 viés resultante da utilizacgio direta dos dados da matriz de insumo-
produto:

* —~
M E Mm' (1 + t:() — E .:A{Ki tK _
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onde T; corresponde & aliquota média dos impostos de importacio
pagos pelo setor i Essa expressio sugere que, uma vez conhecidos
os valores dos T, poderiamos estimar p; a partir dos valores u’:.‘.
Combinando esses resultados com a expressio (2), poderiamos esti-
mar os requisitos diretos e indiretos de importagSes necessirios para
produzir as exportagdes do setor j.

A primeira versio do trabalho de Savasini contém dados referentes
ao draw-back do imposto de importacio, os quais podem ser usados
para estimar as aliquotas médias dos impostos de importagio pagos
por cada setor. Aplicande a aliquota do imposto de importacio aos
valores das diversas mercadorias importadas por cada setor, somando
os resultados e dividindo-se a soma pelo valor das importagdes do
setor, obtémi-se uma estimativa da aliguota média T, Usando essa
estimativa e a expressio (5}, podemos estimar os requisitos de
importagdes por cruzeiro de producio, exclusive tarifas {i). Os
dados usados para essa estimagio sdo apresentados na Tabela 1.
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TABFLA 1
Estimativas dos coeficientes de importagdo por cruzeivo de produgio,
exclusive tavifas, para os setores produtores de insumos
intermedidrios

Aliquota média Importagfio por Importacio por

do imposto de cruzeiro de cruzeiro de
Setores importagio produgiio, produgio,
1) inclusive tarifas exclusive tarifas
2 L3
r I3 pi= i1+ T
1 —- Inddstria Extrativa 0 0,0541 0,0541
2 — Minerais Nic-Metdlicos 0,42 0,0259 00,0182
3 — Metalurgia 0,36 0,0856 00,0482
4 — MeefQinica 0,31 0,0910 0,0695
5 — Material Elétrico e de Comunicagles 0,41 0,0975 0,06915
6 — Material de Transporte 0,51 0,0434 0,0287
7 — Madeira 0,41 0,0130 0,0002
8 — Mohilidrio 0,69 ¢,0055 0,00325
9 — Papel e Papeldo 0,44 00,0378 0,02625
10 -— Borracha 0,26 0,0384 0,0395
11 — Couros e Peles 0,22 0,0153 0,0127
12 — Quimica 0,21 00,1344 0,1111
13 — Produtos Farmactuticos & Medica-

mentos 0,27 0,1197 00,0874

14 — Produtos de Perfumaria 0,15 0,0408 0,0355
15 — Produtos de Matéria Plisties 0,47 0,0821 0,05585
16 — Téxtil 0,51 0,0336 0,02225

17 — Vestuério, Calcados e Artefatos de Te~

cidog 0,50 0,089 C,0049

18 — Produtos Alimentares 0,30 0,0186 0,0143
19 — Bebidas 0,50 0.,0303 0,0194
20 — Fumo 0,43 0,0020 0,0014
21 — Editorial e Gréfiea 0 (,0321 00,0321
32 — Diversoa 0,49 ¢,1038 0,0897
23 -— Canstrugio Civil 0 0,0000 0,0000
24 — Agricultura U 0,0050 0,0050
25 — Nio Diseriminados o 0,0329 0,0329

FONTES: Coluna (1): 8avasini e outros (1974, p. 65} (nos cagos em que os dados nio eram
disponivels, estimamos T, cotur sendo zero); e
Coluna {2): Lefio e outres (1973).

Partindo dos resultados da Tabela 1, podemos usar a expressio (2}
para reestimar os requisitos diretos e indiretos de importagdes ne-
cessarios para produzir Cr$ 1,00 de exportagdes pelo setor 7. Os resul-
tados aparecem na primeira coluna da Tabela 2, que mostra também
o valor atribuido pelo mercado internacional a exportagoes avaliadas
em Cr§ 1,00, pelo critério de custo de fatores; a diferenca entre a
unidade e os numeros da coluna (5) corresponde ao efeito dos

(=3
(&
ro
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TABFLA 2

Novas estimativas da receita Uquida de divisas gerada pelas

exportagdes
Requisitos Valor atribuido
diretos e pelo mereado
indiretos de internacional a Receita
Sctores importagdes por exportagdes no liquida de
eruzeirn de valor de divisas
exportacies, Crf 1,00
exclusive tarifas
5 6 ={5H—)
1 — Indtistria Extrativa 0,08606 0,9196 0,83354
2 — Minerais Nao-Metalicos 0,04151 0,7612 3,719569
3 — Metalurgia L08755 0,7586 0,67104
4 — Mechnira 0,10514 Q,7137 0,60856
35 — WMaterial Elétrico e de Comunicagdes 0,11210 0,7252 0,61310
& - - Muaterial de Transporte 0,06946 0,7040 0,63451
7 — Madeira 0,04181 (L8740 0,83219
8 — Mohbilidrio 0,04059 10,6546 0,61401
0 —- Papel & Papelio 0,06153 00,7263 0,66471
10 - Barracha 0,11512 0,8650 0,54587
11 — Coutos e Peles 0,03933 0,7873 Q72797
12 — Quimica 0,15681 0,8347 0,67789
13 --- Produtos 1'armactuticos ¢ Mediea-
mentos 0,12091 0,8418 0,7208%
14 — DProdutos de Perfumaria 0,07687 0,6037 0,61683
15 — Produtos de Matéria Pléstiea 0,10319 00,7014, 0,59821
16 — Téxtil 0,07236 0,7127 0,64034
17 — Vestuario, Caleados e Artefatos de Te-
cidos 0,06621 0,7024 0,6361%
18 — Produtos Alimentarss 0,04787 ,3638 31592
19 — Bebidas 0,03%829 0,194 0,45591
20 — Fumo 0,00836 — —
21 — Editorial e Grafica 0,06395 0,8056 0,74161
22 — Diversos 0,09601 0,6705 0,57159
23 — Construciio Civil 0,04205 - - e
24 —- Agricultura C,02717 1,2103 1,18313
25 — Nio Diseriminacdos 0,07623 - —_

FONTIES: Coluna (1): estimada pelo método deserito no testo; ¢
Coluna (5 Savasini (1978, p. 82).

incentivos a exportagdes baseados nos impostos sobre produtos indus-
trializados e impostos sobre circulacio de mercadorias. Subtraindo-se
o cusio dos requisitos diretos e indiretos de importagdes da receita
de divisas geradas pelas exportagbes, encontramas a receita liquida
de divisas gerada pelas mesmas, a qual corresponde ao dencminador
das taxas de CRD. Dividindo a receita liquida de divisas pelo custo
dos requisitos diretos ¢ indirctos de capital e trabalho, encontramos
as novas estimativas das taxas de CRD, as quais aparecem na Ta-
bela 3.
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TABELA 3

Novas estimativas de CRD

Custos Custos Custos Nova
diretos e diretos e totais de extimativa
Setores indirctos indiretos fatores de CRD
de capital de trabalho primirios (r = 16%%)
& (8 &) (o
1 — IndGstria Extrativa 0,2642 G,5128 07770 0,93217
2 ~— Minerais N#o-Mstdlicos 0,5764 0,2548 0,8312 1,15494
3 — Metulurgia 04741 0,3687 00,8423 1,25596
4 — Mecinica 0,3581 ,3913 0,7494 1,23143
& -~ Material Elétrico e de Comunicacies 0,£522 0,2696 ,7218 1,17730
6 — Material de I'ransporte 04,3630 0,3192 0,6822 1.0751%
7 — Madeira 0,3338 03772 a4,7110 085137
8 — Mobilidrio 0,3015 ,4819 (,7834 1,27587
O — Papel e Papelio 00,5529 0,2787 0,9316 1,40151
10 -~ Borracha 04,4917 0,3202 0,3119 1,48734
11 — Couros e Peles 0,3784 0,3073 0,6857 (104183
12 — Quimica 0,5358 0,1815 0,7173 1,05814
13 — Produtos Farmacéuticos e Medica-
mentos 0,4063 0,4075 0,8143 1,12958
14 — Produtos de Perfumaria 00,3904 03,2158 Q,6063 (3,98293
15 — Produtes de Matéria Pléstica 0,4177 0,2776 0,6953 1,16230
16 —- Textil (4543 0,3701 00,8264 1,29056
17 --= Vestuirio, Calcados e Artefatos de Te-
cidos 0,3653 0,42232 0,7876 1,23799
18 — Produtos Alimentares 0,6527 0,1907 0,8434 1,03367
19 — Bebidag 0,4125 0,2044 0,7067 1,55349
20 — Fame 0,1077 0,0407 0,1484 —
21 — Editorial e Gréfiea 00,4824 0,2562 0, 7388 0.99521
22 «— Iiversos 00,3333 0,4315 0,7¢68 1,34152
23 — Construelic Civil 0,4146 041490 0,8986 —
24 — Agricultura 09,5679 00,3641 0,0420 0,78774
25 ~— Nio Diseriminadog - - 0,3437 — —_—

FONT#3:  Colunas (7) e (3): Savasini (1973, pp, 75 e 72) (tomamos os custos de capital ave-
liados & taaa de retorne de lozp}.

4 — Interpretagdo dos resultados

Ao interpretar as novas estimativas das taxas de CRD para expor-
tagoes, devemos levar em conta a forma pela qual as estimativas das
aliquotas médias do imposto de importagio foram obtidas. Dispondo
de dados da CACEX sobre importagdes vinculadas a exportacdes
(vinculaciio esta que gera o draw-back do imposto de importagio) e
aplicando as aliquotas nominais das tarifas, Savasini € outros (1974)
estimaram as aliquotas médias que acima foram designadas por 7.
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A aplicaciio direta de T; em nossos cdlculos pode gerar viés, pois
as aliquotas legais do imposto de importagio sdo mais elevadas do
que as observadas na realidade (existem isen¢bes de diversas natu-
rezas) € porque em muitos casos observa-se a existéncia de tarifas
redundantes. 1 Por essa razio, nossas estimativas dos T; podem ser
mais elevadas do que as que deveriam ser aplicadas, levando 4 subes-
timacio dos valores dos p, (o que, por sua vez, implica a subestimagio
dos requisitos diretos e indiretos de importacdes) e, finalmente, a
superestimagio da receita liquida de divisas e a subestimagio das
taxas de CRD.

Postas essas dificuldades, fica claro que devemos tomar nossas
estimativas como sendo limites inferiores de um intervalo dentro do
qual estard o valor correto da taxa de CRD. Um raciocinio simétrico
indica que as estimativas de Savasini devem ser tomadas como limites
superiores dos intervalos onde encontram-se os valores corretos do
CRD. Dessa forma, podemos apresentar as estimativas dos intervalos
que se encontram na Tabela 4. O critério a ser utilizado para veri-
ficar se as exportacdes de certo setor sio proveitosas do ponto de
vista social é baseado na comparacio da percentagem pela qual o
custo dos recursos domésticos excede a receita liquida de divisas
com o percentual de supervalorizacio da taxa de cdmbio. Usando
a mesma estimativa da taxa de cimbio de equilibrio utilizada por
Savasini, 2 verificamos que a utiliza¢io dos limites superior ou infe-
rior das taxas de CRD levam a conclusdes semelhantes, pois para
a maioria dos setores tanto o limite superior quanto o inferior
encontram-se acima {ou abaixo) de 1,25. Excecfes ocorrem nos casos
de Mecinica, Material Elétrico e de Comunicagbes e Vestudrio, Cal-
cados e Artefatos de Tecidos. As parcelas dessas indiistrias no total
das exportacdes sio mostradas na Tabela 5, onde se vé que suas
exportacdes correspondiam a 17,999, do total das exportacdes de
manufaturados. Ainda que essa nio seja uma percentagem desprezi-
vel, devemos notar que, exceto no caso de Material Elétrico e de
Comunicacfes, as novas estimativas estio apenas ligeiramente abaixo
do valor critico de 1,25, Dado o grau de precisio que podemos

1 A esse respeito, ver o trabalho recente de Tyler (1981),

2 Essa estimativa foi fornecida por Bacha e outros (1972).
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TABELA 4

Estimativas de intevvalos para as taxas de CRD

Setores Limite superior Limite inferior
1 — Indfistria Extrativa 0,93 0,93
2 ~— Minerais Nio-Metélicos 1,18 1,15
3 — Metalurgis, 1,31 1,26
4 — Mecanica 1,30 1,23
& —- Material Elétrico ¢ de Comunicagies 1,26 1,18
6 — Material de Transporte 1,12 1,08
7 — Madeira Q0,85 0,85
8 — Mobilidrio 1,30 1,28
9 — Papel e Papelio 1,42 1,40
10 — Borracha 141 1,40
11 — Couros e Peles 0,96 0,94
12 — Quimica 1,11 1,06
13 — Produtos Farmacéuticos e Medicamentos 1,20 1,13
14 — Produtos de Perfumaria 1,00 0,98
15 ~— Produtos de Matéria Plistica 1,24 1,16
16 — Téxtil 1,34 1,29
17 -— Vestudrio, Calgados e Artefatos de Tecidos 1,28 1,24
18 — Produtcs Alimentares 1,06 1,03
19 — Bebidas 1,60 1,55
20 — Fumo — —
21 -— Tditorial e Grilica 1,00 1,00
22 — Diversos 1,45 1,34
23 -~ Construgfo Civil — -
24 — Agricultura 0,7% 0,79

25 — Nio Discrirzinados — —

FONTE: Limite superior: Savasini (1978).

‘TABELA §

Setores para os quais hd reversio e suas participacSes no total das
exportacdes de manufaturados em 1971

Participagio no total de exportagies

Setores de manufaterados (4)
4 — Mecinica 9. 529
5 — Malerial Elétrico e de Comunica-
cdes 3.783
17 — Vestudrio, Calgados e Artefatos de
Tecidos 4.681
Total 17.993

FONTE: Paula Pinto (1879, p. 104).

2]
=]
[=7]

Pesq. Plan. Econ. 14(2} ago. 1981



esperar das taxas de CRD, a afirmacio de que Mecinica e Vestudrio,
Calgados e Artefatos de Tecidos ndo podem exportar com vantagem
nio pode ser feita sem ressalvas.

Podemos entiio concluir que, com exce¢io dos setores que aparecem
na Tabela 5, as novas estimativas de CRD nio conduzem a reco-
mendagées de politica comercial diferentes das que foram apresen-
tadas com base nas estimativas anteriores, De fato, o coeficiente de

correlagio por postos entre os dois conjuntos de estimativas é igual
a 0,999, signilicativamente diferente de zero ac nivel de 19,

Em trabalho anterior, sugerimos que a politica brasileira de pro-
mogio de exportagdes de manufaturados pode ser avaliada, verifi-
cando-se como a pauta de exportagdes alterouse em funcio dos
incentivos. Essa alteracio, simulada com base em regressdes estimadas
por minimos quadrados ordindrios (MQO) e minimos quadrados
ponderados (MQP), permitiu gerar pesos a serem usados no calculo
da taxa média de CRD para as exportacoes de manufaturados. Os
resultados encontram-se resumidos na primeira parte da Tabela 6.
A taxa média de CRD em 1966 ¢ igual a 1,136, obtida ponderando-se
as taxas de CRI} estimadas por Savasini para cada setor pela parcela
obscrvada do mesmo no total das exportacdes de manufaturados em

TABELA 6

Taxas de CRD médias para exportacdes de manufaturados

Mudanga ~ Mudanga

. . devida a devida a
Estimativas de CRD Anos Pauta incentivos, incentivos,
para cada setor observada estimada estin ada

por MQO  por MQP

1966 1,136

Estimativas de Savasini 1,133 1,164
1971 1,149
1966 1,101

Novas estimativas 1,123 1,134
1971 1,116

FONTE: Os dados das duas primeiras linhas vém de Paula Pinto (1981).
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1966. Usando os pesos dados por nossas simulacBes, os quais repre-
sentam a estrutura da pauta que prevaleceria caso todas as varidveis
explicativas, exceto incentivos, permanecessem constantes, foi possivel
estimar a alteragdo da taxa média de CRD devida i politica de
promogio, Encontrames uma taxa média de CRD igual a 1,153,
em 1971, A elevagiio da taxa média de 1,149 para 1,155 indica que
o sistema de incentivos nio gerou uma alocagio de recursos mais
eficiente nas atividades exportadoras. Podemos agora indagar se a
revisio das taxas de CRD exige modificacio da conclusio anterior.
Usando as taxas revistas, verificamos que a taxa média de CRD passa
de 1,101 em 1966 para 1,123 em 1971. Assim, as conclusdes anteriores
permanecem validas, 3

5 — Sumario e conclusoes

Resumimos a seguir as principais conclusdes do presente trabalho.
A critica feita por Cardoso e Reis Velloso, vdlida do ponto de vista
tedrico, sugere que avaliacdes anteriores dos efeitos alocativos da
politica de promogio de exportacdes estio sujeitas a um viés decor-
rente do use do preco doméstico das importagdes, o qual inclui o
efcito de tarifas. Apresentamos aqui uma forma de corrigir o prego
das importagdes, que permite reestimar as taxas de CRD. Notamos
que a abordagem aqui sugerida também estd sujeita 2 um viés. No
entanto, enquanto as taxas de CRD calculadas por Savasini superes-
timam as taxas reais, as nossas vém subestima-las. Combinando
ambas as estimativas, conseguimos delimitar um intervalo que con-
tém os valores corretos das taxas de CRD. Quando a politica de
promogio de exportacdes ¢ avaliada usando-se as novas estimativas,
encontramos conclusdes que ndo divergem substancialmente das que
foram apresentadas no trabalho de Savasini e em nosso trabalho
anterior sobre o assunto.

8 As taxas médias apresentadas sio baseadas no uso de ponderacdes derivadas
por minimos quadrados ordindrios; usando-se minimos quadrados ponderados,
podemos chegar 4 mesma conclusio, como se pode ver pela Tabela 6.
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