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En este andlisis se busca establecer si el aumento de la renta de los socios
comerciales del Brasil, beneficiados por el aumento de los precios de los productos
basicos en la década de 2000, abri® un espacio para estimular las exportaciones de
bienes industrializados de origen brasileno. Se parte de la hipotesis de que existe una
relacion positiva entre las exportaciones brasilefias de productos manufacturados
y la variacion de la renta de sus socios comerciales gracias al mayor dinamismo
de sus exportaciones de recursos naturales. Se emplea un modelo estadistico
jerarquico de dos etapas, en el que se parte de una estructura de datos de panel
para estimar un modelo de datos de corte. Hasta donde sabemos, esta estrategia
no se ha empleado en trabajos dedicados al estudio del comportamiento de las
exportaciones de productos manufacturados brasilefios en la década de 2000,
especialmente con relacion al auge econdmico provocado por el superciclo de alza
de precios de los productos basicos.
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I. Introduccidén

Durante buena parte de las dos primeras décadas del siglo XXI, en contraste con el patrén observado en
las décadas de los ochenta y los noventa, los precios de los productos basicos —agricolas, minerales
y energéticos— experimentaron un alza significativa, que llevo a la literatura especializada a describir
la existencia de un “superciclo” (Sinnot, Nash y De la Torre, 2010; FMI, 2015; Fernandez, Gonzalez
y Rodriguez, 2015; Alberola-lla y otros, 2016; Banco Mundial, 2009; De la Torre, Filippini e Ize, 2016;
UNCTAD/FAQO, 2017; CEPAL, 2017). Esto se habria debido a la combinacion de diversos factores, entre
los que destacan: el crecimiento de la demanda global derivada del intenso proceso de urbanizacion y
de crecimiento de la renta en los paises emergentes, principalmente de China; la escasez de inversiones
en la produccion y distribucion de algunos bienes primarios, como el petréleo y sus derivados; y la
“financierizacion” de sus precios, en un contexto de expansion de la liquidez global.

A su vez, esa misma literatura sugiere que el impacto positivo en los términos de intercambio
debido a dicho superciclo explicaria el buen desempefio macroeconémico y social de los paises
productores y exportadores de productos basicos. En la década de 2000, por o menos hasta mediados
de 2010 —con proyecciones mas débiles hasta 2013 — hubo, de forma diseminada, una combinacion
poco habitual de aceleracion del ritmo de crecimiento econdmico, mejora de las cuentas publicas y de
los resultados de la balanza de pagos, disminucion de la pobreza monetaria, y avances en diferentes
indicadores de desarrollo humano en areas como la educacion, la salud y otras (CEPAL, 2018). Al
parecer, el mayor dinamismo econémico aliviod las restricciones —externas vy fiscales— tipicas y
generalizadas de los paises emergentes y en desarrollo, lo que permitié que se ampliasen las inversiones
en infraestructura fisica y social. Esta situacion se vio parcialmente interrumpida en 2008 y 2009, ante
los efectos de la crisis econdmica mundial, y posiblemente se revirtiera a partir de 2014 con la caida,
también aguda, de los precios de los productos béasicos.

Con este telon de fondo, en este trabajo se estudian algunos de los efectos de dicho entorno
favorable en las exportaciones brasilenas. Existen al menos dos canales a través de los cuales los
efectos favorables en los términos de intercambio asociados a dicha alza podrian transmitirse a las
ventas externas de bienes: uno directo, dado el aumento de los precios y del volumen exportado
de productos basicos y sus derivados; y otro indirecto, dado el incremento de las exportaciones de
productos manufacturados a economias productoras y exportadoras de recursos naturales. El estudio
que proponemos se centra en el segundo canal. Tiene por objetivo central identificar en qué medida
el aumento de la renta de los socios comerciales del Brasil, que también se beneficiaron del alza de
los precios de los productos basicos, abrié un espacio para la estimulacion de las exportaciones
de bienes industrializados producidos en el pais. Se parte de la hipdtesis de que hay una relacion
positiva entre las exportaciones brasilefas de productos manufacturados y la variacion de la renta de
sus socios comerciales gracias al mayor dinamismo de sus exportaciones de productos primarios y
bienes intensivos en recursos naturales.

Para verificar esta hipotesis y avanzar en la elucidacion del objetivo establecido, se seleccionan
cincuenta y un paises de destino de las exportaciones de productos manufacturados producidos en
el Brasil. Durante el periodo analizado, de 2001 a 2015, estos mercados absorbieron de media un
tercio de las manufacturas brasilehas vendidas en los mercados internacionales. La muestra incluye
paises de Africa y América Latina que se caracterizan por la produccion y la exportacion de recursos
naturales. Para establecer el efecto renta directo derivado del ciclo de alza de los precios de los
productos basicos, se toma como indicador indirecto el valor de las exportaciones de productos
primarios y de bienes intensivos en recursos naturales, conforme a la clasificacion de Pavitt (1984).
En cuanto a la metodologia, el gjercicio empirico realizado emplea una estructura de datos de panel
dinamico. Hasta donde sabemos, esta estrategia no ha sido empleada en trabajos dedicados al estudio
del comportamiento de las exportaciones de productos manufacturados brasilefios en la década
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de los 2000, especialmente en lo relativo al auge econémico generado por el superciclo de alza de
precios de los productos basicos (Castilho y Luporini, 2010; Bastos, 2012; Hiratuka y otros, 2012;
Jenkins, 2014; Medeiros y Cintra, 2015; Lélis y otros, 2018; Lin, 2018).

Ademas de esta breve introduccion, el trabajo se estructura en tres secciones mas: se parte
de una revision de la literatura previa (seccion Il) para luego presentar el gjercicio econométrico que
contribuye al debate que nos ocupa (seccion lll). Las consideraciones finales (seccion V) retoman los
principales resultados y evaluan algunas de sus implicaciones.

II. El superciclo de los productos basicos
y las exportaciones de bienes industrializados:
breve revision de la literatura

El reciente ciclo de alza de los precios de los productos basicos tuvo un impacto positivo en los
términos de intercambio de los paises exportadores netos de dichos productos (Banco Mundial, 2009;
De la Torre, Filippini e Ize, 2016; UNCTAD/FAQO, 2017; CEPAL, 2017). Aunque este factor no es condicion
suficiente para disminuir la exposicion de dichas economias a los problemas derivados de la estructura
desfavorable de las elasticidades precio y renta de la demanda', descrita en los trabajos seminales
de Prebisch (1950) y Singer (1950), el aumento significativo de los precios de los productos basicos y
de los ingresos en ddlares puede atenuar e incluso anular, aunque sea temporalmente, las presiones
negativas sobre la balanza de pagos de estos paises. Estas se derivan del incremento de la renta y el
consiguiente aumento mas que proporcional de la demanda de bienes industrializados importados.
En este contexto, los paises con una estructura productiva centrada en bienes primarios experimentaron,
en la década de 2000, una oportunidad extraordinaria de acelerar su crecimiento econdmico sin tener
que enfrentarse a los problemas tipicos de las restricciones externas.

Es cierto que el crecimiento de la renta y del mercado interno de los paises exportadores de
productos basicos no solo se vio influido por los precios de estos productos sino también por las
politicas internas? adoptadas durante el periodo. Asi, mientras las politicas econdmicas impulsaron
el crecimiento de la demanda agregada, el aumento de los precios de los productos bésicos® y la
mejora de los términos de intercambio fueron fundamentales para que dicho crecimiento fuera viable
y compatible con el equilibrio de la balanza de pagos. Esto se tradujo en un incremento del empleo y
de la renta, un aumento de las inversiones productivas, una mejora de las condiciones de solvencia y
de liquidez externa mediante el aumento del influjo de divisas procedente de las exportaciones y de las
inversiones directas y de cartera, y una reduccion de las vulnerabilidades fisicas, entre otros factores
(Banco Mundial, 2009; De la Torre, Filippini e Ize, 2016; Sinnot, Nash y De la Torre, 2010; FMI, 2015).

' La literatura derivada de las ideas de Prebisch y Singer es amplia y variada en cuanto a evidencias empiricas (Sinnot, Nash y
De la Torre, 2010; UNCTAD/FAO, 2017). El debate empirico sobre la existencia o no de una tendencia a la baja en los términos
de intercambio, asi como las implicaciones normativas de dicho fendmeno, esté lejos de apaciguarse. Por otro lado, existe
una mayor convergencia en cuanto a los resultados sobre la alta volatilidad de los precios de los productos basicos. Ademas,
en los modelos de crecimiento con restricciones de la balanza de pagos, estilo Thirlwall (1979), incluso sin tener en cuenta
la tendencia a la baja de los precios de los productos basicos, la estructura de la elasticidad renta de la demanda de bienes
primarios y manufacturados impide por si sola la convergencia entre el crecimiento econdémico compatible con la restriccion
externa de los paises exportadores de productos basicos con respecto a los exportadores de bienes manufacturados (Nassif,
Feij¢ y Aratjo, 2015; Cimoli y Porcile, 2014; Lélis y otros, 2018. Con una referencia diferente, Gruss (2014) y el FMI (2015)
muestran que los paises que se especializan en la produccion y exportacion de recursos naturales crecen menos a largo plazo.

2 \iase, entre otros, Bastos (2011 y 2012), Castilho y Luporini (2010), Medeiros y Cintra (2015), Serrano (2013), Black (2015),
Banco Mundial (2009); De la Torre, Filippini e 1ze (2016), UNCTAD/FAQO (2017) e CEPAL (2017 y 2018). Esta literatura sugiere
que no existe automaticidad entre la variacion de los precios de los productos basicos y el crecimiento econémico, y que es
esencial reforzar los canales de transmision para que las condiciones externas favorables se aprovechen adecuadamente.

3 Véanse mas detalles en Serrano (2013) y UNCTAD/FAO (2017).
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En América Latina, esta coyuntura favorecio la profundizacion de la integracion comercial entre
los paises de la region (Bastos, 2011 y 2012; CEPAL, 2017). Las condiciones externas favorables y la
elevada rentabilidad del sector primario exportador, sumadas, fundamentalmente, a politicas econémicas
orientadas al crecimiento del mercado interior y la distribucion de la renta, desempefiaron un papel
fundamental en este proceso (FMI, 2015; De la Torre, Filippini e Ize, 2016). Es ese periodo historico, el
Brasil ejercid una importante influencia diplomatica y acabd siendo uno de los grandes beneficiados
del auge econémico (Bastos, 2011y 2012; Alberola-lla'y otros, 2016; De la Torre, Filippini e Ize, 2016).
Durante el superciclo de alza de precios de los productos basicos se constatdé que América Latina,
en su conjunto, depende de las exportaciones de estos productos para financiar sus importaciones
intrarregionales de productos manufacturados que, al menos en parte, fueron exportados por el Brasil,
que paso a acumular grandes superavits comerciales en la region. Como consecuencia, Bastos (2012)
y Castilho y Luporini (2010) indican que la economia brasilefia pudo haberse beneficiado doblemente
del ciclo de alza de los precios de los productos basicos de forma directa e indirecta. Los efectos
directos se refieren al aumento del volumen y el precio de los productos basicos exportados, mientras
que los indirectos se refieren al aumento del volumen exportado de bienes industriales a los paises
exportadores de productos basicos.

En lo que respecta a la estructura productiva, las ventajas competitivas industriales acumuladas
por el Brasil con respecto a las demas economias en desarrollo, especialmente entre los paises
latinoamericanos y africanos, explican la capacidad del pais de aprovechar la coyuntura externa favorable
para expandir las exportaciones de bienes industrializados. A pesar de las dificultades enfrentadas por
el pais en la década de los ochenta, periodo marcado por la fuerte retraccion del mercado interno y la
ruptura del proceso de sustituciéon de importaciones* en respuesta a la crisis de la deuda externa, y en
la década de los noventa, cuando hubo una entrada masiva de capitales externos, un fuerte crecimiento
de las importaciones y una continua atrofia del sector industrial exportador, el pais mantuvo una posicion
diferenciada con respecto al resto de América Latina y varios de sus sectores econdmicos estaban
relativamente mas desarrollados, en cuanto a escala como a productividad (Medeiros y Serrano, 2001;
Carvalho y Kupfer, 2011; Naudé, Szirmai y Haraguchi, 2016; Hiratuka y Sarti, 2017). Como resultado,
a pesar de que una gran parte de sus exportaciones se centra en los bienes primarios, el Brasil posee
un elevado nivel de diversificacion industrial, acompanado de una estructura productiva mas compleja
tecnoldgicamente que la observada en sus socios comerciales de la region, especialmente en la industria
de transformacion (Castilho y Luporini, 2010; Ferraz y Marques, 2014; ONUDI, 2015; CEPAL, 2017).

En la década de 2000, especialmente entre 2003 y 2008, el Brasil se afrmé como un gran
exportador de productos basicos a China y como un importante proveedor regional de bienes
industrializados. No obstante, es necesario matizar esta posicion ante la creciente competencia con
los bienes industrializados de origen asiatico, especialmente chinos. Esta se intensificd durante el
periodo posterior a la crisis econémica internacional en respuesta a la caida de la demanda de los
paises desarrollados y a la consiguiente busqueda por parte de China de mercados emergentes que
pudiesen sustentar el dinamismo de sus exportaciones (Lélis, Cunhay Lima, 2012; Silva e Hidalgo, 2012;
Black, 2015; Hiratuka y Sarti, 2017). A pesar de las presiones competitivas y de la pérdida de espacio
de algunos sectores de la industria brasilefia en el mercado regional, las relaciones consolidadas entre
el Brasil y los socios comerciales exportadores intensivos de recursos naturales puede explicar el
aumento de las exportaciones brasilenas de productos manufacturados durante el periodo de auge
de los precios de los productos basicos.

Los analisis de Black (2015), De la Torre, Filippini € Ize (2016), CEPAL (2017), UNCTAD/FAQO (2017),
entre otros, sugieren, por tanto, que el crecimiento del volumen exportado de productos manufacturados

4 Para Medeiros y Serrano (2001), la posicion favorable de los precios de los productos basicos con respecto a los productos
industriales, la elevada liquidez internacional y las politicas publicas activas hicieron posible, en la década de los setenta,
la intensificacion del proceso de sustitucion de importaciones. Los resultados inmediatos se reflejaron en la ampliacion y
diversificacion del parque industrial brasilefio, que pasd a ocupar una posicion destacada en la industria de las economias en
desarrollo, permitiendo también la expansion de las exportaciones de productos manufacturados del pais.
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a esos paises es un posible canal de transmision® a través del cual el reciente ciclo de alza de los
precios de los productos basicos puede haber influido de forma positiva en el crecimiento econémico
brasilefio. La dinamica de funcionamiento de este canal esta vinculada, fundamentalmente, al incremento
de los precios nominales de los productos béasicos y a la mejora de los términos de intercambio de
los paises exportadores de dichos productos, variables que afectan respectivamente a la renta de los
socios comerciales del Brasil y a su capacidad de importar productos manufacturados para satisfacer
el aumento de la demanda agregada. Como consecuencia del aumento de los precios absolutos y
relativos de los productos basicos, los paises de América Latina observaron una mejora en sus términos
de intercambio, y este cambio fue mayor cuanto mas se concentraban sus perfiles de exportacion e
importacion en productos basicos y manufacturados, respectivamente.

Teniendo en cuenta este contexto mas general y el objetivo central de este trabajo, a continuacion
presentamos estudios que contribuyen a explicar cuales son los determinantes de las exportaciones
brasilenas en la década de 2000. Esta revision no exhaustiva se centra en la literatura que aborda
los posibles canales de transmision entre el aumento de los precios de los productos basicos vy la
trayectoria de las exportaciones de bienes industrializados. Como punto de partida, se observa que las
investigaciones se realizan a través de diversos puntos de vista y marcos tedricos y abarcan aspectos
micro 0 macroeconomicos, vinculados a la oferta o la demanda de exportaciones, a partir de datos
sectoriales 0 agregados. Ademas, hay una creciente preocupacion por la posicion competitiva de
las exportaciones brasilefias de bienes industrializados, especialmente en los mercados en los que
el Brasil solia tener ventajas y que han pasado a ser objeto de disputa mas acentuada por parte de China
(Silva e Hidalgo, 2012; Lélis, Cunhay Lima, 2012; Pereira, 2014; Jenkins, 2014; Bichara y otros, 2016).

Con el objetivo central de calibrar el impacto del tipo de cambio en las exportaciones e importaciones
brasilenas en el periodo comprendido entre 1996 y 2012, en el primer caso en especifico Carneiro (2014)
estimo las elasticidades de las exportaciones brasilefias a través de dos tipos de modelo: el primero
incorpora simultdneamente variables vinculadas a la oferta y la demanda de exportaciones, analizadas a
través de pruebas de cointegracion, y el segundo se sirve de estimaciones separadas de las funciones
de demanda y oferta de exportaciones, a través de un modelo uniecuacional, aun a riesgo de incurrir en
sesgos de estimacion de los parametros. Ademas de analizar los determinantes de las exportaciones
agregadas, los autores estimaron los modelos con la variable dependiente del volumen exportado
segun las categorias de bienes basicos, semimanufacturados y manufacturados. En este caso, se
utilizaron las siguientes variables explicativas: indice de salario medio de la industria (indicador indirecto
de costos); importaciones mundiales totales (indicador indirecto de la renta externa); precios relativos
de las exportaciones, resultado de la division entre el indice de precios de las exportaciones brasilefias
y de las importaciones mundiales; precio de oferta de las exportaciones, resultado de la division entre el
indice de precios de las exportaciones brasilenas denominado en reales y el indice nacional de precios al
consumidor amplio (IPCA-comerciables); indice de produccion industrial, en el caso de las estimaciones
de bienes manufacturados (indicador indirecto de la capacidad instalada), y nivel de utilizacion de la
capacidad instalada en los demas casos; tasa de oferta interbancaria de Londres (libor) (indicador
indirecto del costo financiero); variables ficticias para controlar los efectos de la maxidevaluacion del real
en 1999, de las elecciones de 2002 y de la quiebra del banco Lehman Brothers en 2008.

En general, tanto a corto como a largo plazo, los resultados de las exportaciones agregadas muestran
respuestas sustancialmente mayores en lo relativo a la renta externa (parametro entre 1,024 y 1,049),
mientras que la elasticidad precio de la demanda muestra un resultado mas inelastico (-0,3). Los aspectos
relacionados con la oferta resultaron poco significativos. Los resultados son similares a los obtenidos

5 Black (2015) sugiere que hay cinco canales: i) efecto del precio en las exportaciones de productos bésicos; ii) efecto del
volumen en las exportaciones de productos manufacturados a los paises exportadores de productos basicos; iii) aumento del
empleo en el sector de los productos basicos; iv) posibilidad de ampliar las importaciones para satisfacer la demanda interna;
v) aumento de los ingresos fiscales.
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para los grupos de productos semimanufacturados y manufacturados, con la excepcion de este ultimo,
donde la variacion de los precios relativos también mostrd tener un potencial elevado para influir en
la demanda de exportaciones brasilefas. En resumen, los principales parametros estadisticamente
significativos de los distintos modelos estimados son: para los productos semimanufacturados, una
elasticidad de la renta de entre 0,409 y 0,817, pero con mayor potencial de influir en las exportaciones
que las demas variables, sobre todo a corto plazo; y para los productos manufacturados, una elasticidad
de larenta de entre 1,153 y 2,159 y una elasticidad precio de la demanda de entre -0,93 y -1,819.

Utilizando una herramienta economeétrica similar, Castilho y Luporini (2010) investigan la importancia
de la elasticidad renta de las exportaciones sectoriales brasilefas por pais de destino, incluidos los
socios comerciales de América Latina de la Argentina, Chile y México. La investigacion abarca los
anos comprendidos entre 1986 y 2007 y utiliza un modelo uniecuacional de rezagos distribuidos. Se
utilizaron las siguientes variables: indices de volumen y de precios de las exportaciones brasilefias
segun el sector de actividad; precios relativos de los productos exportados; PIB del pais de destino;
tipo de cambio real brasilefio con respecto a la moneda del mercado de destino de las exportaciones, y
utilizacion de la capacidad instalada del Brasil. Los resultados indican que las exportaciones brasilefias
de bienes industrializados son mas sensibles a las condiciones de la demanda, especialmente en lo
relativo a las variaciones en la renta de sus paises latinoamericanos vecinos, especialmente la Argentina.
A partir de las pruebas de cointegracion realizadas sobre el comercio regional brasilefo, este estudio
apunta a que las exportaciones brasilefias de productos manufacturados tienen una relacion a largo
plazo con las condiciones econdmicas internas de los paises, el conjunto de las cuales, incluidas
las del Brasil, dependen del ciclo de alza de los precios de los productos basicos para impulsar el
crecimiento economico.

Incluso sin el enfoque regional, pero con resultados que permiten comparar el peso que tienen los
cambios en los precios y la renta en la demanda de exportaciones brasilefas de bienes industrializados,
Kawamoto, Santana y Fonseca (2013) sugieren que, entre los afios 2003 y 2010, estas exportaciones
mostraron una mayor sensibilidad a los cambios de la renta externa que a las variaciones de 10s precios.
Otro resultado interesante es la relacion negativa y aparentemente espuria entre la cantidad exportada
de estos productos y el tipo de cambio. El estudio se llevd a cabo con datos de panel, haciendo uso de
varios estimadores y verificando la importancia de los posibles efectos dinamicos, que demostraron ser
robustos con el uso del estimador de modelo corregido de variable ficticia de minimos cuadrados (least
squares dummy variable corrected (LSDVCQ)), al sefalar que un aumento del 10% en las exportaciones
de hoy conduce a un incremento del 6,1% en las exportaciones en el momento siguiente. Las variables
dependientes son los indices de volumen exportado por 20 sectores de la industria de transformacion.
Entre las variables explicativas, la renta externa se calcul® mediante los indices de produccion industrial
de los Estados Unidos de América, el Japodn, el Canada, México, el Reino Unido, Francia, Italia y
la Republica de Corea, cuya composicion se ponderd en funcion de la participacion de estos paises
en las exportaciones brasilefias de productos industriales.

Para verificar si el crecimiento econdémico del Brasil esta limitado por la balanza de pagos,
las estimaciones realizadas por Lélis y otros (2018) sobre la funcién de demanda de exportaciones
apuntan a una alta sensibilidad de las ventas externas totales con relacion a la renta mundial y a las
fluctuaciones de los precios de los productos basicos en el periodo comprendido entre 1995 y 2013.
Por otro lado, el tipo de cambio real presentd un resultado espurio. Entre las importantes contribuciones
aportadas por el estudio, cabe destacar el uso de las variables explicativas de indice general de los
precios de los productos basicos y de la renta mundial, estimada a partir de la suma del PIB de 46
paises que en conjunto representan el 90% del PIB mundial. En dicho trabajo se utilizaron los modelos
autorregresivo vectorial (VAR) y vectorial de correccion de errores (VEC), y estructural de espacio de
estado. Este ultimo se aplico especificamente al periodo estimado para el ciclo de alza de los precios
de los productos basicos entre 2001 y 2013.
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Entre los trabajos analizados, el de Hiratuka y otros (2012) esta mas alineado, en varios aspectos,
con la investigacion aqui propuesta. Dicho estudio aborda los efectos del ascenso de China en el
comercio de América Latina en el periodo comprendido entre 2000 y 2009. Ademas de investigar el
posible efecto de desplazamiento causado por la creciente competencia china en el comercio regional de
bienes industrializados, los autores analizan el impacto del aumento de las exportaciones regionales de
productos basicos a China en el comercio sectorial intrarregional de los paises que forman la Asociacion
Latinoamericana de Integracion (ALADI). El llamado “efecto demanda” se investiga mediante un modelo
gravitacional, en el que las importaciones sectoriales del pais i, procedentes del pais j miembro de
ALADI, se explican mediante las exportaciones agregadas del pais i a China y mediante el PIB'y el PIB
per capita del pais i. El control de la posible endogeneidad entre las exportaciones del pais i a China
y las variables relacionadas con el PIB se realiza a través de las variables independientes tradicionales
utilizadas en modelos de este tipo, como la distancia geografica entre China y el pais i. Otro problema
que sorted el estudio fue la presencia de valores nulos de comercio sectorial, que fueron sustituidos por
un valor cercano a cero (0,0001). Los resultados presentados muestran que el comercio intrarregional
de bienes industrializados se vio beneficiado, en general, por el aumento de las exportaciones regionales
de productos basicos a China, y el Brasil resultd ser el mayor beneficiado por este efecto demanda.

En resumen, el conjunto de trabajos presentados investiga la sensibilidad de las exportaciones
brasilenas a las variaciones de los precios y de la renta, y brinda un soporte empirico a la hipétesis
de que la renta externa, y posiblemente la de los socios comerciales regionales del Brasil, puede
haber desempenado un papel preponderante a la hora de determinar las exportaciones de productos
manufacturados del pais durante el ciclo de alza de los precios de los productos basicos. Teniendo en
cuenta estas aportaciones, la siguiente seccion presenta el modelo econométrico elegido para esta
investigacion asi como los resultados obtenidos en el gjercicio.

III. Evaluacién empirica de la relacién entre
el alza de los precios de los productos
basicos y las exportaciones brasileiias
de productos manufacturados

El objetivo de esta seccion es presentar las fuentes, el tratamiento de los datos y los resultados estimados
para el gjercicio estadistico que busca establecer el impacto de los precios de los productos basicos en
las exportaciones de bienes industrializados del Brasil. Para ello, se analiza el efecto renta directo, dado
por las exportaciones de productos basicos del pais socio. Se parte del supuesto, por tanto, de que las
variaciones de dichos precios alteran la renta de los paises considerados mediante las variaciones del
valor exportado. En el modelo propuesto no se tratara el efecto renta indirecto o inducido. Este seria
el resultado de incrementos en las inversiones —privadas y publicas— y de gastos internos derivados
en general de las perturbaciones en los términos de intercambio, en las condiciones analizadas por la
literatura especializada (FMI, 2015; Banco Mundial, 2009; De la Torre, Filippini e Ize, 2016; UNCTAD/
FAO, 2017). Asimismo, el modelo estimado busca establecer la relacion entre las exportaciones de
bienes industrializados del Brasil y el grado de dependencia relativa al régimen del pais socio en cuanto
a la venta de recursos naturales o de productos intensivos en estos.

El ejercicio propuesto tiene en cuenta cincuenta y un paises socios ubicados en Africa y
América Latina®, regiones caracterizadas, entre otras cosas, por una intensa especializacion en la

6 No estan contemplados los paises de los que no existia informacion: el Sudan, Sudan del Sur, el Camerun, Eritrea y Cuba. En
general, la muestra contiene paises clasificados habitualmente como de renta baja, media o media-alta.
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produccion y exportacion de recursos naturales y por una mayor intensidad relativa en la compra de
manufacturas brasilefias (cinco veces superior a la media internacional). Mas concretamente, durante
el periodo estudiado, de 2001 a 20157, en promedio un 3,8% de las importaciones de productos
manufacturados de dichos paises procedia del Brasil. Este, a su vez, responde solo por el 0,7% de las
ventas mundiales de estos productos. Ademas, en el periodo en cuestion, estos mercados absorbieron,
de media, un tercio de las exportaciones de bienes manufacturados producidos en el Brasil.

Dicha informacion se recoge en el grafico 1. Se observa, por ejemplo, que las exportaciones
de productos manufacturados a los paises de la muestra se triplicaron con creces entre 2003 y 2008,
pasando de 15.000 millones de dolares estadounidenses a 50.000 millones, nivel que se mantuvo
hasta 2013 (panel A). Por su parte, las exportaciones totales de productos manufacturados se duplicaron
entre 2003 y 2008, y se establecieron en torno a los 100.000 millones de ddlares estadounidenses
en el siguiente quingquenio. Por ello, la participacion relativa de los socios de nuestra muestra pasé
del 26% (2003) al 34% y al 35% en el periodo de tiempo hasta 2015 (panel B).

Gréafico 1
Perfil de las exportaciones brasilefias de mercancias
con énfasis en los socios seleccionados, 2001-20152

A. Exportaciones de bienes industrializados B. Distribucién de las exportaciones de
del Brasil, paises seleccionados y otros manufacturas del Brasil, por mercados de destino
(en miles de millones de délares) (en porcentajes)
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7 El periodo de analisis se definid desde el inicio del ciclo de alza de los precios de los productos basicos hasta el Gltimo afio con
informacion disponible en el momento de redaccion del articulo.
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Grafico 1 (conclusién)

C. Cuota de mercado del Brasil en los paises D. Cuota de mercado del Brasil en las
seleccionados, participacién en el total exportaciones mundiales
importado de manufacturas
(en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Banco Mundial, “Datos de libre acceso del Banco Mundial”, 2018 [en linea] https://
datos.bancomundial.org/ y Naciones Unidas, base de datos UN Comtrade, 2018.
a  El panel D muestra datos del periodo 1960-2016.

Cabe observar que en 2014 y 2015 —periodo de reversion del superciclo de alza de los precios
de los productos basicos vy, por consiguiente, de una aguda desaceleracion del crecimiento de las
economias emergentes y en desarrollo, especialmente de las productoras y exportadoras de recursos
naturales—, las exportaciones de productos manufacturados a los mercados seleccionados vy al
resto del mundo cayeron en torno a un 20% (De la Torre, Filippini e Ize, 2016; UNCTAD/FAQO, 2017).
Desde la perspectiva de los paises seleccionados, el Brasil, que representaba en torno al 3,0% de
las importaciones de productos manufacturados antes del superciclo, subié hasta el 4,5% de media
en los afos de variacion mas intensa de los precios de los recursos naturales (hasta 2011). En otras
palabras, el Brasil gand cuota de mercado en estos mercados (panel C), al contrario de lo observado
en el resto del mundo, donde se aprecia una caida de la cuota del Brasil (panel D).

El uso de 51 paises entre los afios 2001 y 2015 produjo una muestra con 765 observaciones.
El gjercicio se baso en las variables que se describen a continuacion:

e Exportaciones brasilefias de bienes industrializados — (EX ff): es la variable de interés
central del estudio, cuya fuente es la base de datos UN Comtrade®. Se establecieron como
bienes industrializados los productos clasificados a partir de la Clasificacion Nacional de
Actividades Econdémicas, version 2.0 (CNAE 2.0)°.

& En este trabajo se utilizan las exportaciones de productos manufacturados en délares corrientes. La preferencia de trabajar en
valores actuales frente a un indice de volumen se debe a tres situaciones. La primera es la baja presion del alza de los precios
de los productos manufacturados en el periodo propuesto, causada principalmente por la oferta exportable de los paises
asiaticos. La segunda situacion apunta a la construccion del deflactor de las exportaciones de productos manufacturados de
la economia brasilefia. Asi, seria necesario utilizar un deflactor para cada socio puesto que aplicar un Unico deflactor podria
generar un sesgo en los datos brutos. Por ultimo, como se ha mencionado anteriormente, la variable de exportaciones de
productos basicos del socio brasilefio se mide en ddlares estadounidenses corrientes. Creemos que asi la comparacion entre
este agregado y las exportaciones brasilefias de productos manufacturados (en ddlares estadounidenses corrientes) es mas
adecuada. En cierto modo, el parametro estimado de esta relacion reflejara en parte el volumen y en parte los términos de
intercambio. Por ello optamos por utilizar la informacion original en délares estadounidenses actuales.

9 Cabe sefialar que la clasificacion CNAE 2.0 se asemeja a la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Todas las Actividades
Econdmicas (ClIU), Revision 4. Ademas, los sectores contemplados fueron los que figuran en la seccion C de los codigos 10 a 33.
Es decir, basicamente la industria de transformacion.
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e Exportaciones de productos basicos del socio — (EX rocom

recursos naturales.

): es la principal variable de
control, que establece el efecto renta directo. Su fuente es la base de datos UN Comtrade™©,
Para la definicién de bienes industrializados se utilizo la clasificacién de Pavitt (1984)'7,
considerando los productos especificados como productos primarios e intensivos en

* Relacion del tipo de cambio entre el Brasil y el socio - (CA M): la fuente de datos brutos

fue Euromonitor'2. Para caracterizar esta variable, se aprovechd el tipo de cambio nominal
. Se aplico
del socio.
El aumento de esta relacion indica una devaluacion de la moneda brasilefa frente a la

de cada pais transformado en un nimero indice con base = 100 en el afio 2001
entonces la relacion del numero indice del Brasil dividido por el nimero indice

moneda del socio.

¢ Producto interno bruto del Brasil - (PIBfR): la fuente bruta de esta variable fue el

Fondo Monetario Internacional (FMI)!3. Esta variable establece el tamarfio de la

a las exportaciones.

economia
brasilefia medida por la paridad del poder adquisitivo en dolares estadounidenses, utilizada
como indicador indirecto de las economias de escala de la produccion brasilefa orientada

* Producto interno bruto per capita del socio - (PIBP@: la fuente de datos brutos
fue el FMI. El PIBPft esta medido en paridad del poder adquisitivo (PPA) en dolares

estadounidenses y se utiliza para medir el nivel de vida de la region.

e Participacion de los productos basicos en el perfil exportador del socio —

mide la relacion entre el total exportado del socio y las exportaciones de los

béasicos presentada anteriormente (EX i COM). Esta participacion vario entre 0y

Todas las variables citadas estan en formato de logaritmo natural. Cabe sefalar, sin embargo,
que el producto interno bruto del socio no se utiliza en el modelo propuesto debido a la multicolinealidad

(COMft):

productos

1.

existente entre esta variable y EX f ¢ COM  Agi pues, como se ha sefalado anteriormente, el modelo solo

observara el efecto renta directo a través de las exportaciones de productos béasicos del socio del Brasil.

El cuadro 1 muestra las estadisticas descriptivas de los datos utilizados.

Cuadro 1
Estadisticas descriptivas
Variables Observaciones Media Desvio estandar Minimo Méximo
EXP (dGlares/millones) 765 710,65 1981,65 0,12 21116,37
EXT-5M (olares/millones) 765 12313,33 21621,92 2,32 149 019,80
PIBP® (dolares/millones) 765 2495180 572 684 1638 286 3306 570
ca,, 765 1,08 0,50 0,01 2,21
PIBP, (d6lares) 765 7 439,02 7690,80 377,20 51187,15
com?, (porcentaies) 765 67,37 26,24 5,58 99,80

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de StataCorp, Stata Statistical Software: Release 15, College Station, StataCorp

LLC, 2017.

10 \Véase [en linea] https://comtrade.un.org/.

11 Se utiliza la clasificacion de Pavitt (1984), adaptada por Guerrieri (1998), ya que se considera que esta caracterizacion hace

mas evidente el factor competitivo del producto clasificado que su estandar tecnologico.
12 \iéase [en linea] https://www.euromonitor.com/.
13 \jgase [en linea] https://data.imf.org.
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La metodologia propuesta parte de un modelo estimado representado por la ecuacion (1).
En esta ecuacion se estiman los parametros de las variables que presentan alteraciones en las
dimensiones iy t en un modelo de datos de panel dinamico’. Asi:

K
Vie= (Bo+ 1)+ B+ Yyeq + Zk=1 TeX ke Vie (1)

En la ecuacion (1), Y;, representa la variable dependiente del modelo jerarquico, en este
caso EX ff ; €l componente X, ;. indica el conjunto de regresores observados en el pais i en el tiempo t.

2
EXP:O cA,,, PIBER, PIBPT, |COM], + (COMft) |. Asi, se definié una relacion cuadratica entre el

grado de mercantilizacion del socio y las EX ff. Esta opcién se caracterizd por las unidades de cada
variable. Las EX ff se miden en dolares de los Estados Unidos, permitiéndose variar, en el limite, entre
Oy co. La variable COMft se trata ya de una participacion, por lo que su valor esté limitado entre 0y 17,
Ademas, en la ecuacion (1) tenemos u; y v;,, respectivamente, el efecto individual entre las unidades
seccionales y el residual aleatorio, IID~N(0,6?).

Como es habitual, se realizaron las pruebas de raiz unitaria —en las formalizaciones de Im, Pesaran
y Shin (2003); Levin, Lin y Chu (2002), y Harris y Tzavalis (1999)'®— y de cointegracion —Kao (1999) y
Pedroni (1999 y 2004)—. En el cuadro 2 se presentan los resultados, donde se puede observar que, a
excepcion de la variable EX ff, que presentd un patron estacionario en todas las pruebas, las demas
variables se consideraron no estacionarias en al menos una prueba.

Cuadro 2
Prueba de raiz unitaria para datos de panel

Prueba Im, Pesaran y Shin Prueba Levin, Lin y Chu Prueba Harris y Tzavalis
Variables Ewﬂ?’t‘;ﬁa Valor p E‘sgﬁjds"f;:f: Valor p Estadistica rho Valor p
EX;,:R -8,5854 0,0000 -12,6917 0,0000 0,6700 0,0000
Ex; o -3,2107 0,0007 -10,3147 0,0000 0,7719 0,1640
PIBff -2,0505 0,0202 -12,8689 0,0000 0,9386 1,0000
CA;, -4,3814 0,0000 -7,1470 0,0000 0,8878 0,9989
PIBP,-’; -0,7701 0,2206 -10,8212 0,0000 0,9344 1,0000
COM,-'; -0,8910 0,1865 0,9046 0,8172 0,6205 0,0000

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de StataCorp, Stata Statistical Software: Release 15, College Station, StataCorp
LLC, 2017; K. S. Im, M. H. Pesaran e Y. Shin, “Testing for unit roots in heterogeneous panels”, Journal of Econometrics,
vol. 115, N° 1, julio de 2003; A. Levin, C. Lin y C. J. Chu, “Unit root tests in panel data: asymptotic and finite-sample
properties”, Journal of Econometrics, vol. 108, N° 1, mayo de 2002; R. D. F. Harris y E. Tzavalis, “Inference for unit roots
in dynamic panels where the time dimension is fixed”, Journal of Econometrics, vol. 91, N° 2, agosto de 1999.

14 \iéanse mas detalles sobre la metodologia de los datos de panel en Baltagi (2005), Hsiao (2003) y Wooldridge (2002). Para
los paneles dinamicos, sugerimos Arellano y Bover (1995), Blundell y Bond (1998) y Bond (2002). La opcién de trabajar con
un modelo dinamico tiene en cuenta el componente de tendencia temporal que se encuentra en la variable dependiente del
modelo propuesto.

15 En relacion con la posible presencia de multicolinealidad en la funcién polinomial propuesta, es importante hacer algunos
comentarios. Segun Gujarati y Porter (2011, pag. 225), los modelos polinomiales no incumplen, considerando el concepto
estricto, la hipdtesis de multicolinealidad, ya que no existe una relacion lineal perfecta entre x y x2. También segun estos autores
(2011, pag. 330), el posible problema de estimacion radica en la probabilidad de incurrir en errores estandar elevados, lo que
se traduce en una mayor probabilidad de no rechazar la hipdtesis nula. Sin embargo, como se presentara en la exposicion de
los resultados, el propésito de la relacion polinomial es buscar la interrelacion de los parametros estimados asociados x y x2.
Es decir, se aplica una prueba de hipdtesis conjunta a estos parametros, imponiendo que ambos, al mismo tiempo, sean
estadisticamente significativos. Ademas, seguin Hsiao (2003 y 2005), la estructura de observacion de las unidades estadisticas
mediante datos de panel impone variaciones en dos dimensiones: el corte transversal y el tiempo, lo que dificulta la presencia
de dependencia lineal entre los regresores y minimiza la multicolinealidad. Lokshin, Belderbos y Carree (2008), confirmando la
sugerencia de Hsiao, estiman un modelo dinamico de datos de panel (con la misma estructura propuesta en la ecuacion (1)),
utilizando relaciones polinomiales entre las variables independientes del modelo.

16 En general, la diferencia entre las pruebas propuestas radica en los supuestos asintéticos con respecto al niimero de unidades
de corte en los datos y al nUmero de periodos en cada panel.
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Ademas, al observar los resultados de las pruebas de Kao (1999) y Pedroni (1999 y 2004) (véase €l
cuadro 3), no se puede rechazar la hipdtesis alternativa de cointegracion en las cinco pruebas mostradas.

Cuadro 3
Estadisticas de las pruebas de Kao y Pedroni para la autocorrelacién en panel de datos
Prueba Kao Estadistica Valor p
Dickey-Fuller modificada -4,8740 0,0000
Dickey-Fuller -7,3621 0,0000
Dickey-Fuller aumentada -3,4027 0,0003
Dickey-Fuller modificada no ajustada -8,0738 0,0000
Dickey-Fuller no ajustada -8,6640 0,0000
Prueba Pedroni Estadistica Valor p
Phillips-Perron modificada 9,7229 0,0000
Phillips-Perron -9,1938 0,0000
Dickey-Fuller ampliada -7,5571 0,0000

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de StataCorp, Stata Statistical Software: Release 15, College Station,
StataCorp LLC, 2017; C. Kao, “Spurious regression and residual-based tests for cointegration in panel data”, Journal
of Econometrics, vol. 90, N° 1, mayo de 1999; P. Pedroni, “Panel cointegration: asymptotic and finite sample properties
of pooled time series tests with an application to the PPP hypothesis”, Econometric Theory, vol. 20, N° 3, junio de 2004.

Por tanto, es posible utilizar la estructura estadistica propuesta en la ecuacion (1), definiendo
un modelo con las variables a nivel. La prueba de Hausman (véase el cuadro 4) de efecto fijo frente a
efecto aleatorio indica el rechazo de la hipdtesis nula, lo que autoriza la especificacion de un modelo
de efecto fijo.

Cuadro 4
Prueba de Hausman (efecto fijo frente a efecto aleatorio):
estimadores within y MCG

Estimadores x2(5) Valor p

Withiny MCG 40,79 0,0000
Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de StataCorp, Stata
Statistical Software: Release 15, College Station, StataCorp

LLC, 2017.
Nota: MCG = minimos cuadrados generalizados.

El cuadro 5 presenta los resultados: i) de las pruebas de Wooldridge para autocorrelacion en datos
de panel'?; ii) de la prueba modificada de Wald para heterocedasticidad para modelos de datos de panel
de efecto fijo18; yiii) de la prueba de Hausman'® para endogeneidad estadistica de la variable PIBftRQO.
Se observa que el modelo de efecto fijo propuesto presenta autocorrelacion y heterscedasticidad en
los residuos estimados. Sin embargo, a partir de la prueba de Hausman, no se rechaza la hipotesis de
exogeneidad estadistica del PIBftR. Este Ultimo resultado se ve corroborado por la baja participacion
de las exportaciones de bienes industrializados en el PIB de la economia brasilena. Por lo tanto, no se
observa que este componente externo tenga un peso importante en la dinamica de la renta interna del
Brasil. En cuanto a la presencia de autocorrelacion en los residuos estimados, puede ser resultado de
la tendencia temporal en EX ftR. Asi pues, se abre la posibilidad de trabajar con un modelo de datos
de panel dinamico.

17 \iéase Wooldridge (2002) y Drukker (2003).
18 Véanse mas detalles en Baum (2001).

19 Para la aplicacion de la prueba de Hausman se estimé un modelo de efecto fijo frente a un modelo con estimador de Arellano
y Bond estético, donde la variable GDP,.ﬁR se trata como enddgena.

20 | a posibilidad de endogeneidad estadistica de GDPlﬁR se determina a partir de la observacion desde la Optica de la demanda
del PIB, donde las exportaciones de bienes y servicios pasan a ser un componente de este agregado macroeconémico.
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Cuadro 5
Pruebas de autocorrelacién, heterocedasticidad y endogeneidad
Prueba F (1, 50) Valor p
Prueba de Wooldridge para autocorrelacion en panel de datos 79,629 0,0000
X2 (51) Valor p
Prueba modificada de Wald para heterocedasticidad en modelos de panel de datos de efecto fijo 7361,62 0,0000
X2(7) Valor p
Prueba de Hausman para endogeneidad estadistica de PIB;" — Arellano y Bond 0,98 0,9852

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de StataCorp, Stata Statistical Software: Release 15, College Station, StataCorp LLC, 2017.

El cuadro 6 identifica las estadisticas calculadas a partir del estimador Arellano y Bond
Robusto (AB)?2'. Se recuerda que el estimador AB especifica un modelo de panel de datos dinamico
(ecuacion (1))22. Se puede observar que, en el modelo dinamico, la variable EX ffl es estadisticamente
significativa y las pruebas de autocorrelacion de Arellano y Bond (AB-AR) apuntan a la presencia de
autocorrelacion de primer orden, lo que rechaza la hipétesis de autocorrelacion de segundo orden. Estos
resultados indican por tanto que la especificacion de un panel dinamico se confirma estadisticamente.
Ademas, la prueba de Hansen no rechaza la hipétesis de que los instrumentos utilizados sean validos

en el estimador de AB.

Cuadro 6
Estadisticas estimadas: estimador Arellano y Bond,
estimador Blundell y Bond y estimador de efecto fijo

Variables Arellano y Bond
EXPR Coeficientes Valor p
X}ty 0,5555822 0,000
EXj oM 0,3708294 0,004
PIBPR -0,2683318 0,515
CA, -0,2412565 0,075
PIBP, -0,0596441 0,877
coM}, -6,076846 0,015
(com})? 0,8977919 0,013
_cons - -
Prueba estadistica m;-m, Valor p
AB-AR (1) -3,86 0,000
AB - AR (2) 0,09 0,928
X2 (89) Valor p
Prueba de Hansen 4917 1,000
Variables Coeficientes Valor p
[com}.+(comf,)? ] 3,384329 0,000

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de StataCorp, Stata Statistical Software:
Release 15, College Station, StataCorp LLC, 2017; R. Blundell y S. Bond, “GMM
estimation with persistent panel data: an application to production functions”,
Econometric Reviews, vol. 19, N° 3, 2000; R. Blundell y S. Bond, “Initial
conditions and moment restrictions in dynamic panel data models”, Journal of
Econometrics, vol. 87, N° 1, noviembre de 1998.

21 Cabe senalar que también se estimd un modelo de panel dinamico basado en la propuesta de Blundell y Bond (1998 y 2000).
No obstante, sobre la base de los resultados estadisticos y de la interpretacién econémica, se selecciond el estimador de
Arellano y Bond para la presentacion de los resultados.

22 Para los modelos de panel de datos dinamico, se empled un estimador robusto en dos etapas.
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Al observar las estadisticas estimadas de las variables que nos ocupan en este trabajo
2
(EX e, {COM - (COM ; t) }) se advierte que el efecto renta directo de los precios de los productos

basicos (EXf{COM) es estadisticamente significativo, considerando una significacion del 5%. Sin
embargo, hay una baja elasticidad entre las EX ff y dicho efecto renta. Es decir, las exportaciones
de productos manufacturados de la economia brasilefia a las regiones de Africa y América Latina no
fueron lo suficientemente dinamicas como para aprovechar, al menos en su totalidad, el efecto renta

directo producido por los cambios de las EX |, M.

Los resultados estimados para el grado de especializacion del socio en las exportaciones de
productos bésicos (COM ; t) sobre las EX} fueron estadisticamente significativos (considerando un
nivel de significacion del 5%). Con el estimador AB se obtiene una relaciéon cuadratica que alcanza un
punto minimo. El estimador AB se caracteriza por un punto minimo en un porcentaje de 29,5% de
participacion de las exportaciones de productos basicos en el total exportado por el socio del Brasil.
El estimador AB estima una relacion positiva entre EX ff y la especializacion del perfil exportador del
socio a partir del porcentaje indicado.

En resumen, las respuestas estadisticas indican que las exportaciones brasilefias de productos
manufacturados a América Latina y Africa se han beneficiado del reciente ciclo de alza de los precios de
los productos basicos. Hubo dos posibles canales de transmision de estos beneficios. El primer canal se
habria producido por medio de las exportaciones de productos basicos del socio, lo que se denomina
efecto renta directo. No obstante, la elasticidad estimada para esta relacion se definié por debajo del
valor unitario, lo que apunta a una relacion de baja elasticidad. El otro canal, por su parte, se produce
por el grado de especializacion en productos basicos del perfil exportador del socio. Asi, cuanto mayor
sea esa especializacion en paises latinoamericanos o africanos, mayores seran las exportaciones de
bienes industrializados del Brasil (con un punto minimo entre el 24,7% vy el 29,5%). A pesar de estos
efectos positivos, en el reciente ciclo de alza de precios de los productos basicos el Brasil experimentd
un proceso intenso de primarizacion de su perfil exportador. Esto puede haberse caracterizado por
dos dinamicas que, en cierto modo, estan interrelacionadas. La primera tiene su origen en el efecto
demanda relativamente pequefio de los paises de América Latina y Africa, comparado con el de las
economias avanzadas y con el de China. La segunda puede derivarse del patron de competitividad
internacional de la industria brasilefia, que se concentra basicamente en las economias emergentes o
subdesarrolladas analizadas en los modelos estimados en este trabajo.

IV. Consideraciones finales

Este estudio procurd identificar los efectos del superciclo de alza de los productos basicos en las
exportaciones de productos manufacturados producidos en el Brasil. Se partié de la hipdtesis de que
los socios comerciales del Brasil que producen y exportan recursos naturales se beneficiaron de dicha
alza y experimentaron un aumento de sus rentas que permitid la expansion de las importaciones en
general, y de las compras externas de productos manufacturados en particular. Tras ello, se quiso
contribuir a la literatura previa consagrada a la comprension de los determinantes de las exportaciones
brasilefas, especialmente de bienes industrializados, y ampliarla, con especial énfasis en el analisis de
la relacion comercial brasilefia con paises de renta baja, media y media-alta y localizados en el entorno
regional latinoamericano o en el continente africano (Baumann, 2013; Medeiros y Cintra, 2015).

Nuestro ejercicio utilizd una muestra de cincuenta y un paises que, entre 2001 y 2015, absorbieron
de media un tercio de las exportaciones brasilefas de manufacturas. La estrategia econométrica
adoptada, que, hasta donde sabemos, aln no habia sido utilizada en la literatura previa, nos permitid
concluir que el indicador indirecto utilizado para establecer el efecto renta derivado del alza de los
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precios de los productos basicos resultd ser estadisticamente significativo y tener el caracter positivo
esperado. En otras palabras, el aumento de las exportaciones de productos basicos por parte de
los socios estuvo asociado a la expansion de las exportaciones de manufacturas brasilenas a estos
mercados de destino. Se constatd que este efecto tiende a ser mayor a partir de un determinado nivel
de participacion de los productos basicos en el perfil exportador de los socios. Estos resultados estan
en consonancia con las conclusiones de estudios previos mas generales sobre este fendbmeno, como en
Banco Mundial (2009), De la Torre, Filippini e Ize (2016), Sinnot, Nash y De la Torre (2010), Alberola-lla
y otros (2016), UNCTAD /FAO (2017), CEPAL (2017), entre otros, y con los analisis especificos sobre
el caso brasilefio, especialmente Castilho y Luporini (2010), Bastos (2012), Hiratuka y otros (2012),
Medeiros y Cintra (2015), Lélis y otros (2018).

Los datos presentados y los resultados del gjercicio econométrico sugieren que las exportaciones
brasilefas, totales y de productos manufacturados, se beneficiaron del superciclo de precios de los
productos basicos, tanto por el efecto directo del aumento del volumen vy los precios de los bienes
primarios e intensivos en recursos naturales exportados por los productores ubicados en el Brasil,
como por el efecto indirecto asociado al mayor dinamismo econdémico de los socios. En la década
de 2000, el Brasil recupert parte de su cuota de mercado en los mercados mundiales tras afos de
declive. Para poner esto en perspectiva, entre 1981 y 1985 las ventas externas de productos brasilefios
representaban de media el 1,5% del total mundial. En cuanto al comercio de productos manufacturados
en el mismo periodo, la cuota fue del 0,8%. En la segunda mitad de los aflos noventa, con el proceso
de estabilizacion monetaria cimentado en la sobrevaloracion de la moneda nacional, estos pesos
relativos alcanzaron, respectivamente, el 0,9% y el 0,7%. Ya en la década de 2000, con el superciclo,
las exportaciones totales se recuperaron parcialmente y alcanzaron, en su punto maximo, entre el
1,2% vy el 1,3% del total mundial, mientras que la cuota de mercado de los productos manufacturados
siguié oscilando entre el 0,6% v el 0,7%.

Estos indicadores, recogidos en el panel D del grafico 1, revelan los trazos mas generales de
un problema estructural de la economia brasilefia, a saber, su proceso de especializacion regresiva
(Nassif, Feij¢ y Aradjo, 2015; Naudé, Szirmai y Haraguchi, 2016; Gala, Rocha y Magacho, 2018). Desde
la crisis de la deuda externa, a principios de los ochenta, el pais pasot a crecer sistematicamente por
debajo de la media mundial —un punto porcentual al ahio—, su estructura productiva, especialmente
la industria de transformacion, perdio densidad y complejidad, y su perfil exportador pasé a depender
cada vez mas de la venta de bienes primarios 0 de manufacturas intensivas en recursos naturales. Asi,
el alza de los precios de los productos basicos contribuyé a una mejora relativa de las ventas externas
brasilenas, tanto totales como de manufacturas, sin que ello supusiera no obstante cambios significativos
en la posicion internacional del pais. Ademas, la baja elasticidad renta detectada en nuestro ejercicio
sugiere que el mayor dinamismo econémico de los socios comerciales analizados no fue suficiente para
aumentar de forma perenne y robusta la participacion de los productos manufacturados brasilefios en
sus mercados. Fue suficiente una nueva ronda de descenso de los precios de los productos basicos
para que la cuota de mercado de los productos manufacturados brasilefios en estos mercados volviera
a disminuir. Esto deja abierta, para futuros estudios, la posibilidad de investigar los determinantes de esta
pérdida de competitividad externa. La literatura previa sugiere que, en cierta medida, este fendmeno
responde a los efectos de algunos determinantes estructurales, principalmente: i) el largo proceso de
pérdida de vigor de la industria de transformacion en el Brasil; ii) el ascenso de China como el mayor
productor y exportador mundial de manufacturas; v iii) la dificultad nacional para establecer estrategias
de desarrollo robustas y perennes (Jenkins, 2014; Nassif, Feij¢ y Aradjo, 2015; Hiratuka y Sarti, 2017;
Lélis y otros, 2018; Lin, 2018).
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