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Resuma o objetivo deste artigo € investigar os impacdto8NDES-Exim sobre o tempo
de permanéncia das firmas brasileiras no coméntesnacional. Utilizando microdados do
periodo 1997-2007, o trabalho cria grupos de ctenteotratamento através dRyopensity
Score Matching (PSM) para comparar o tempo de permanéncia de expoamdgue
receberam o BNDES-Exim com exportadoras que n&besam o referido financiamento.
Os resultados indicam que o Exim-BNDES tem se @afdd em um instrumento importante
na extensao do tempo de permanéncia das emprgeateoras no mercado internacional.
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Abstract: the aim of this paper is to investigate the inipE#cBNDES-Exim on the life
time of the Brazilian firms in the international rkat. Using micro data from 1997 to 2007,
the article creates control and treatment groupsnipjementing a Propensity Score Matching
(PSM) and compares them. The results indicate Exah-BNDES has been an important
instrument to lengthen the period in which an etipgrfirm is able to participate in the
international market.
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1- Introducéo

O apoio governamental as exportacdes nacionaisendma exclusividade brasileira e
tampouco um fendmeno recehtdinda em 1934, os Estados Unidos criaram o Export
Import Bank (Ex-Imbank) que recebe recursos diretam do Tesouro americano para
oferecer garantias de empréstimos de capital gosrexiores. Além disso, fornece crédito

! Moreira e Santos (2001) traz uma série de expaégrinternacionais nesta area.



tanto ao setor privado americano como aos impamsdestrangeiros que ndo contam com
créditos publicos nos seus paises.

O Kreditanstalt Fur Wiederaufbau (KFW) foi criadelgp governo aleméo em 1948 e
oferece financiamento de longo prazo as emprespsrtedoras de bens de capital e a
grandes projetos em areas como energia, comuniegataosporte. Aléem disso, ainda atua no
fortalecimento da demanda por insumos da econolaeada Do ponto de vista do capital
acionario, 80% pertencem ao governo federal, enquasdemais 20% sédo dos Estados da
Federacdo. Ainda sobre este programa, vale ressglia o volume das exportacoes
financiadas pelo KFW quintuplicou entre os anos11671989, com destaque especial ao
apoio as exportacdes da aeronave Airbus, conséurmpeu que ja havia se beneficiado de
recursos publicos na década de 60 durante o ddsengnto do Airbus 300. O Japéo
também possui um instrumento semelhante ao KFW,asatados ndo sdo divulgados de
forma clara pelo governo.

Em 1990, o BNDES implantou o Programa Finameara apoio as indUstrias
exportadoras de bem de capital. Nos 17 anos gsegsieram, novas linhas de financiamentos
foram abertas e o0 nome do programa, alterado pBIRES-Exim. Desde sua criagdo, o
Finamex / BNDES-Exim tem sido a principal fonterdeursos publicos no financiamento as
atividades de exportacdo (MOREIRA ET AL., 2006 eTERMOL, 2005). O programa tem
como objetivo prioritario ampliar a presenca dedptos brasileiros de maior valor agregado
no mercado internacional, através do financiameatgproducdo (pré-embarque) e a
comercializacdo (p6s-embarque).

O BNDES-Exim ndo é o unico programa de apoio asmrapdes. Em junho de 1991, o
governo brasileiro estabeleceu o Programa de Heraeato as Exportacbes (PROEX), que
tem como objetivo o financiamento das exportacoenpsrtacdes brasileiras. Os recursos
sao provenientes do Tesouro Nacional e as operaédesdministradas pelo Banco do Brasil.
Além dos financiamentos diretos, o PROEX dispoizdiuma linha de equalizacdo de taxa
de juros que procura equiparar as condicoes damdiamentos oferecidos pelas instituicoes
financeiras com aquelas praticadas no mercadamadiEmal. Contudo, o volume financiado
por este programa tem sido bem inferior aos desksodbaprovados pelo BNDES-Exim.

O crescimento dos recursos do BNDES destinadospam as exportacbes quase
triplicaram entre 2000 e 2009, saltando de poucis o 3 bilhdes de dolares para mais de
8,3 bilhdes de ddlares em 26090 banco tem como politica privilegiar as indastrque
apresentam maior valor agregado em suas produB@esessa razdo, a distribuicdo dos
desembolsos totais do sistema BNDES entre os setlareconomia é bastante distinta da
distribuicdo dos recursos concedidos aos expoeadogue se concentra quase que
exclusivamente nas industrias de transformacao seengpresas de servicos. Em 2009,
aproximadamente 82,2% do total de recursos destnaol apoio as exportacdes financiaram
a industria de transformacao.

Levando-se em conta o tamanho da economia brasitessa participagdo no comércio
internacional deveria ser bem mais expressiva. rf@Egulados do Banco Mundial (2010),

2 Segundo Catermol (2005), o nome Finamex deriviardgrama de financiamento do BNDES Finame. O dtaar
ainda um histérico detalhado dos desembolsos daortér / BNDES-Exim.

% Dados do site do BNDES:
http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/export/sites/défandes_pt/Galerias/Arquivos/empresa/estatidtiices 1D
a_setorCNAE_export.pdf




entre 145 paises analisados quanto a participaggiexpportacdes nos PIBs nacionais, o Brasil
aparece na 138° posicdo, com um percentual poura aos 14%, enquanto 0s percentuais
de paises como Africa do Sul e Rissia estio acima@Po.

A partir da analise dos dados mencionados acim#rgo, pode-se afirmar que, apesar
da ainda timida participacédo brasileira no coménmaiernacional, 0 BNDES tem ampliado
significativamente seu apoio aos exportadores,ilpgrando fortemente as industrias de
transformacédo. Diante deste quadro, 0 que o preseaitalho procura analisar é a relevancia
das atividades do BNDES no fortalecimento das esagrebrasileiras no comeércio
internacional. Mais especificamente, pretende-séicar os efeitos do BNDES-Exim sobre o
tempo de permanéncia dos exportadores brasileirasencado internacional.

O artigo esta dividido em cinco seces, incluindtaentroducdo. A secdo 2 traz uma
revisdo da literatura relativa ao tema. As secOes 8 apresentam, respectivamente, a
metodologia implementada no estudo e os resultatitdos pelos modelos propostos. A
secao 5 fecha o capitulo com as conclusdes ddhimba

2- Revisao da Literatura

A literatura de interesse para os objetivos dogmtesestudo pode ser dividida em dois
grandes grupos: ha, por um lado, (1) analisessfatpecificamente sobre os programas
brasileiros de incentivo as exportacdes, que $ieanti de dados agregados para obter seus
resultados e, por outro lado, (2) estudos baseaamnicrodados que procuram identificar as
caracteristicas da empresa que sdo determinanesea sucesso no mercado exportador.
Combinando o objetivo geral do primeiro grupo comteaagregacdo dos dados do segundo
grupo, o que se pretende fazer neste artigo éattilnicrodados para avaliar os efeitos
advindos do BNDES-Exim sobre o tempo de permanéngianercado internacional dos
exportadores brasileiros.

Sobre a politica de promocdo das exportacdes drasil Markwald e Puga (2002)
mostram em estudo detalhado que a base exportdddaasil ndo é tdo pequena quanto o
percentual das empresas que exportam em relacémedd0,8% das empresas em 2000)
pode sugerir. Os autores utilizam dados de 199004 2 argumentam que, excluindo-se as
empresas voltadas a producamdetradeables e/ou as microempresas (93% do universo das
empresas), percebe-se que 40,6% das empresadelenpdio e 86,5% das grandes empresas
exportam. Portanto, ainda segundo os autores,emgat de expansdo da base exportadora é
bem menor do que o indicado por muitos estudoskWid e Puga revelam também que a
base exportadora aumentou satisfatoriamente nodoednalisado, apresentando uma taxa
anual de crescimento acima dos 6% ao ano, sendoosuperiodos subsequientes as
desvalorizacdes cambiais de 1991/92 e 1999 tiveresctimentos particularmente intensos.
Os autores do estudo apontam a desisténcia comiendmeno particularmente relevante:
enquanto 3.350 novas empresas incorporaram-senagmntal a base, 2.600 interrompiam suas
atividades no mercado internacional. Além dissoudiverso das 3.350 empresas entrantes,
aproximadamente 50% sairam do mercado internaciumano seguinte e menos de 25%
permaneciam no comércio exterior cinco anos madetaConfirmando as conclusbes de
Roberts e Tybout (1997a, 1997b) que estudaram kgim das exportacdes de Marrocos,
Colémbia e México, o trabalho de Markwald e Pug@0® aponta as desvalorizacdes
cambiais como fatores decisivos no crescimentcada bxportadora brasileira.



Especificamente sobre o0s programas governamentisindentivo a exportacao,
Cartermol (2005) analisa as diversas linhas dendiaanento do BNDES-Exim e procura
mostrar a importancia do apoio do banco de desemwehto para o crescimento das
exportacdes brasileiras. Muito embora a analiseséridiva, o autor detalha a evolugdo dos
instrumentos de financiamento e apresenta fatossggerem a relacdo entre o0 aumento da
exportacdo nacional e a implementacdo das linh&NIRES-Exim.

Um outro estudo de avaliacdo sobre os programapaie as exportacdes foi publicado
por Moreira et al (2006). Neste trabalho, os astameestigaram os efeitos tanto do BNDES-
Exim como do PROEX. Nos dois casos, os modelosogtop procuram mensurar os efeitos
marginais do PIB e da variavel defasada de imp&otale bens de capital, aléem dlanmy
gue indica a existéncia do PROEX (no primeiro model BNDES-Exim (no segundo
modelo). Apesar dos autores considerarem 1991 € 188mo0 0S anos iniciais,
respectivamente, do PROEX e do BNDES-Exim, os tadoé dos dois modelos séo
idénticos: o coeficiente ddummy é positivo (0,16) a 5% de significancia.

O PROEX ja& havia sido avaliado por Moreira e San{@801), através de uma
metodologia similar a mencionada acima, e os @dodt também confirmavam a importancia
do programa para o aumento das exportacoes brasilei

Finalmente, ainda sobre os trabalho de avaliacd&® pmtogramas de promocao das
exportagdes, Pereira e Maciente (2000) analisampadto dos Adiantamentos de Contrato
de Cambio (ACC) e Adiantamentos de Contratos deoEapido (ACE) - mecanismos
privados de financiamento das exportacbes - sobreerdabilidade das atividades
exportadoras. Seus resultados mostram que o gaeharldtragem possibilitado pela
diferenca das taxas de juros interna e externaeseptou um significativo aumento de
rentabilidade das empresas para o periodo anal{$888-98).

Como mencionado no inicio desta secdo, os estutidos acima lidam com dados
agregados das exportacdoes brasileiras, mas a iidssi® de acessar e analisar as
caracteristicas das firmas individuais e relaci@sacom as estratégias implementadas por
elas quanto ao comércio exterior abre uma novgeetisa ao desenvolvimento das teorias
sobre o comércio internacional (Helpman, 2006).tbauestudos recentes procuram entender
empiricamente esta relacdo entre caracteristicdgma e seu desempenho nas atividades
exportadoras (Roberts E Tybout, 1997a e Bernaethseh, 1999)

No Brasil, o IPEA tem despendido esforcos proficnesta direcdo. De Negri (2003)
trabalha com um banco de dados que reine 50 médgiindustriais (1996-2000) e identifica
a importancia dos ganhos de escala na probabilidddirma ingressar no mercado
internacional e na determinacdo dos niveis de é&qiw brasileira. Também utilizando
microdados, De Negri e Freitas (2004) estendemabaliho anterior e mostram que
investimentos em inovagdo aumentam em 16% a pihatede das firmas serem também
exportadoras. Quanto ao conteudo tecnolégico daarecdes brasileiras, F.De Negri (2004)
mostra que as empresas estrangeiras tém destgupmaésia exportacdo de produtos de
média tecnologia, sugerindo que 0s processos maissivos em inovagao tecnoldgica ainda

4 Vale mencionar que Reid (1981) e Dichtl et al.9)9sdo0 seguidos por uma extensa literatura quénwés de
enfatizar as caracteristicas das firmas, colocagrecteristicas do administrador principal da @sgrcomo pegas-chave
para definir se a firma explorara ou ndo o coméesi@rior. A partir desta abordagem, Dichtl et1®90) estima que um
terco das firmas alemas de pequeno e médio podesdo voltadas para o mercado interno tem poteegbrtador,
concluséo extremamente relevante para os proghégadses a promogao das exportacdes.



se concentram na matriz, enquanto as filias bresslese dedicam a montagem e producao
final de bens de intensivos em capital como aut@isée eletroeletrénicos.

Em uma analise mais global, Aradjo (2006a) dividefiamas brasileiras em quatro
categorias e identifica aquelas que ndo exportpesaa de apresentarem as caracteristicas
das exportadoras. Estas firmas sédo classificadasap#or como “potencial exportadoras”.
Inicialmente, o autor constr6i um modelo probitgpdeterminar a probabilidade de exportar,
a partir das caracteristicas das firmas. Em segaglgotencial exportadoras” sdo definidas
como sendo aquelas que ndo exportam, mas cujaljiidade estimada de exportar coincide
com a probabilidade de uma exportadora até a sagrash decimal. Todas as exportadoras
gue nao foram “casadas” com uma ndo exportadoras@&deradas pelo autor como firmas
“fortemente exportadoras”. O trabalho, entdo, idfieat4.058 pares formados por “potencial
exportadoras” e exportadoras e 2.434 firmas “foetei® exportadoras”.

Sobre o mesmo tema, Araujo e De Negri (2006) cigaliteratura internacional para
lembrar que muitos apontam dificuldades na tarefairgerir novas empresas na base
exportadora do pais; tarefa necesséaria, segundamutoses, uma vez que o0 aumento das
exportagcdes brasileiras exige a ampliagdo da bgs®tadora, pois sdo limitados os ganhos
advindos apenas do crescimento dos coeficientesxpertacdo das firmas ja inseridas no
mercado internacional.

A base exportadora brasileira & definida, naturatmendo s6 pelo nimero de novos
entrantes como também pela evasdo do mercado doienal daquelas que até entdo
exportavam. Kannebley e Valeri (2006) citam Markiva Puga (2002), trabalho ja
mencionado anteriormente, para reforcar o argumgatque qualquer politica de expansao
da base deve estar atenta também ao tempo de @ercimaa firma no comércio exterior.
Mais do que isso, a base exportadora da econoasddira seria bem maior se nossas firmas
nao apresentassem taxas de mortalidade tao altas.

Um periodo maior de permanéncia pode trazer umfioemedicional as empresas: as
exigéncias do mercado internacional trariam um atonde produtividade aos exportadores
brasileiros Kearning-by-exporting). Esta € a conclusdo de Salomon e Shaver (2005) em
relacéo & experiéncia espanhola nos anos compdesnetitre 1990 e 1927

Apesar de identificar a mesma relacdo de caus&it gfara o caso brasileiro (1997-
2002), Araujo (2006b) ressalta o consenso sob@aéncia do caminho inverso, ou seja, a
existéncia de auto-selecdo na entrada das empmesasercado internacional (sé as mais
produtivas seriam aptas a entrar). E vai mais al@wstra ainda a falta de consenso na
literatura internacional sobre suas proprias caias e apresenta uma série de trabalhos que
indicam o caminho inverso, ou seja, uma maior pividiade prévia capacita as firmas a
entrar no mercado internacional. Helpman (20061)pcthega a afirmar quertie empirical
literature supports the view that causality goes from productivity to, say, exports, rather than
the other way around”. Ainda sobre a determinacdo do que seria causaQele seria
consequéncia nesta relacdo entre produtividade pertexdo, Aradjo (2005) revisa o0s
trabalhos nesta area e afirma que as evidéncias forées apontam para a produtividade
(prévia) como fator determinante para o sucessoatigislades exportadorasFinalmente,
Wagner (2007) examina 54 estudos microeconométsobse o tema e publicados entre
1995 e 2006 para concluir que (1) exportadoresnsa@is produtivos que nao-exportadores,

® Vale ressaltar que, neste traballarning-by-exporting é entendido como efeitos da atividade exportasiobae
0s processos de inovagao das firmas.
€ Veja, por exemplo, Clerides et al. (1998) e ositastrabalho de Bernard e Jensen (1999)



(2) firmas mais produtivas se auto-selecionam pargresso no mercado internacional e (3)
exportar n4o necessariamente aumenta a produtevidad

O que parece ser consenso entre 0s economistagré&senca de custos fixos para a
entrada no mercado internacional (ou histeresgyeoexplicaria, a0 menos parcialmente, a
auto-selecdo das empresas (Esteve-perez et al) @¥mentaria a persisténcia das firmas
nas atividades de exportacdo para evitar custoeatdgrada. Para a economia brasileira, a
existéncia dos custos de entrada é confirmad&amnebley e Valeri (2006).

Na segunda parte do trabalho de Kannebley e Vaberi,autores relacionam as
caracteristicas das firmas antes da entrada noadwmxterno — o que justifica o fato das
variaveis explicativas terem sido defasadas emeniogo — com o tempo de permanéncia no
comeércio internacional, sem a pretensao de encantidéncias de auto-selegcéolearning-
by-exporting.

Os modelos propostos sdo dois logit multinomiaasde um de escolha ordenada (anos
de exportacdo) e outro de escolha ndo ordenadmtédegs, continua e permanente). Quanto
aos resultados, os modelos de escolha ordenadeamastna relacdo mais significativa entre
as caracteristicas iniciais das firmas e a pern@aém® mercado internacional do que os de
escolha ndo ordenada e e identificam ainda uménghst clara entre as empresas que
exportaram um ou dois anos daquelas que exportadsmou quatro anos. No caso dos
modelos de escolha ndo ordenada, os coeficientasapategoria “exportadora descontinua”
nao sdo estatisticamente significativos.

O objetivo do estudo proposto por Esteve-Perez g087), como no caso da segunda
parte do estudo de Kannebley e Valeri (2006), atifiear o que faz as firmas, que iniciam
suas atividades de exportacao, permanecerem psrtenapo no mercado internacional. Para
tanto, os autores propdem modelos de sobrevivémsigue a permanéncia é definida pelos
anos de participagdo no comeércio exterior, implear@o assim modelos de sobrevivéncia
com tempo discreto.

Os autores argumentam que quanto mais tempo a smpermanece na atividade
exportadora, mais ela acumukaow-how e contatos. Por esta razdo, uma permanéncia
prolongada significa um aumento no custo de desxeomeércio internacional, uma vez que
todos estes conhecimentos serdo depreciados @soale se reiniciar as exportacdes, maior
sera o custo para voltar as condi¢cdes que a emjagrasaia alcancado quando interrompeu as
atividades com o exterior. Além disso, o0s investitog feitos na acumulacdo dos
conhecimentos a respeito do mercado internaci@wam a um processo dearning-by-
exporting que, por sua vez, aumenta a probabilidade de sudesempresa. Baseados nestes
dois argumentos, os autores concluem que a prakedel da empresa deixar o mercado
deveria ser decrescente em relacdo aos anos dergero|m no comeércio internacional.
Argumentam ainda que esta funcéo nao precisarssr]/iuma vez que o aprendizado pode
ser mais intenso nos primeiros anos de atividade.

Estas conclusdes de Esteve-Perez et al (2005)idemacom os resultados obtidos por
eles: os testes implementados mostram que a ptolaae da firma deixar o mercado
diminui de maneira néo linear, na medida que ela@eece por mais tempo.

Quanto as caracteristicas da firma, o modelo regetas maiores firmas e as mais
produtivas sobrevivem por mais tempo, ao passoagueariaveis de origem do capital e
investimento em inovagao nao apresentam efeitogisajivos.

Ainda sobre os determinantes do desempenho dassmspexportadoras, vale citar os
trabalhos de Alvarez (2003) e Yang et al. (1992).pfimeiro trabalho analisa os
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determinantes do desempenho das empresas expagaido€hile para o periodo 1990-96. O
autor conclui que as exportadoras permanentesgsédas com maior produtividade e capital
humano e ainda séo as que possuem maior nUmeicededs técnicas e que contam com a
participacdo de capital estrangeiro na sua divasfanaria. Yang et al. (1992) também utiliza
um modelo logit para identificar a “intencdo de @xar’ das empresas, que é afetada por
dois conjuntos de variaveis explicativas: habilelat expansdo de mercado (basicamente
variaveis ligadas as caracteristicas das firmapereepcdo de barreiras as exportacdes
(basicamente variaveis externas as firmas). Qsstesio feitos para firmas de pequeno e
médio porte e 0os autores mostram que a “intencdxplertar’ da firma € determinante para
sua insergcdo no mercado internacional nos persdoseqlientes.

Finalmente, Araudjo (2005) investiga a literaturgpéioa que analisa os determinantes da
firma para o sucesso no comércio internacionaldi®rrddade e tamanho da empresa sdo os
aspectos destacados pelo autor como aqueles quaeiaafe positivamente as exportacoes.
Outras caracteristicas como intensidade no usoagiat (fisico e humano), tecnologia e
inovacao ndo mostram resultados téo claros e f$eiissepodem depender do pais analisado
e do seu estagio de desenvolvimento e ainda doaegtee pertence a firma.

3- Metodologia

Quando se opta pela andlise dos efeitos de detimipolitica através da comparacéo
entre dois grupos, sendo um deles de controle,-sleMevar em conta que estes grupos
podem apresentar caracteristicas distintas, alénfatdode terem sido ou ndo objeto da
politica em questdo. No caso da avaliacdo do BNBEBY, a simples comparacédo do tempo
de permanéncia médio no mercado internacionalidaad que receberam o financiamento
em relacdo ao tempo médio daquelas que ndo recelnéra seria indicada. Isto porque as
empresas que recebem o financiamento do banco sknwdvimento podem ser, por
exemplo, empresas maiores e dado que a literabsranostra que o tamanho da firma esta
relacionado com a capacidade exportadora da em@stedator poderia prolongar a vida das
empresas financiadas, sem que o financiamentoilcoisse de fato para isso.

Para se criar grupos de controle apropriados @gdcas objetivos expostos acima, este
trabalho utilizou a técnica dBropensity Score Matching (PSM) ’, seguindo o algoritmo
proposto por Parsons (2001). Como salientado pafjdr(2006a), uma das vantagens da
técnica € a simplicidade computacional, especidinemportante quando se lida com
amostras compostas por milhares de observacoes.

Os dados utilizados no trabalho vém da integrag@semolvida pelo Instituto de
Pesquisa Econdémica Aplicada (IPEA) de diversassbage contém informacdes por firma. A
maior parte das variaveis é oriunda da Pesquissstrid Anual (PIA) do Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE). A Relacdo AndelInformacdes Sociais (RAIS) do
Ministério do Trabalho e Emprego (MTE) forneceu amdobre escolaridade média dos
trabalhadores e o tempo de servigo do funcionasis rantigo, usado aqui COmMo UIDEDXY
para a idade da empresa. As informacgOes sobre tagforvieram da base de dados da

" Neste estudo, poder-se-ia utilizar modelos deesdi@ncia. O problema é que o nimero de empresasegebeu o
financiamento no ano de estréia no mercado intemalcé muito pequeno, o que enfraqueceria os tegkd de tal
procedimento. Se fossem consideradas todas as saspgele receberam o Exim, parte significativa dastia seria
truncada dos dois lados, o que também prejudies&imacao.



Secretaria do Comércio Exterior (Secex) do Ministéto Desenvolvimento, Industria e
Comércio (MDIC).

O procedimento utilizado na avaliacdo do BNDES-Exiansidera apenas as firmas
exportadoras e inicia com um modeRyobit em que a variavel dependente binaria
corresponde ao fato da empresa ter ou nao terideceb financiamento. Definidas as
variaveis independentes, cuja escolha sera detalmais adiante, o PSM casa as empresas
gue receberam o financiamento com aquelas de edsiias similares que ndo o receberam.
Este casamento é feito através da probabilidadeidizino modeldrobit®. Como resultado,
teremos quatro grupos: (empresas nao financiadas que néo foram casaflgerpresas
ndo financiadas casadas; y3®@mpresas financiadas casadas e @jpresas financiadas nédo
casadas.

O casamento definido a partir das probabilidadesgagiante que as firmas pareadas terédo
as mesmas caracteristicas, uma vez que ha mammal@ariavel independente no modelo e
elas podem, mesmo apresentando valores difereatepensar-se de tal forma que cheguem
a probabilidades proximas no modelobit. Este poderia ser um problema, que, antecipando
a andlise dos resultados, felizmente ndo aconegeasente trabalho. As firmas dos grupos
de controle (grupo 2) e tratamento (grupo 3) amtese caracteristicas similares, enquanto as
empresas que nao foram financiadas e nem casadasPB® (grupo 1) apresentam
caracteristicas estatisticamente diferentes dosigegrupos.

Quanto a determinacdo das variaveis independergtiesaqui uma observacdo: o PSM é
usado para a construc¢do do grupo de controle geslildiara a comparacao com o grupo de
tratamento. Ainda considerando a analise do BNDEStEomo exemplo, as firmas dos dois
grupos devem ter caracteristicas parecidas nagaspesctos que determinam a capacidade
das empresas de permanecer no mercado internaciOnalatching, entdo, deve ser
construido com base nestas variaveis importantes@tempo de permanéncia na atividade
exportadora. Porém, note que a variavel dependefite € a permanéncia no mercado
internacional, mas sim o fato da firma ter recelmdméao o financiamento. Portanto, no caso
das caracteristicas importantes para a permanéfciterem nenhuma (ou fraca) relagdo com
a probabilidade de receber o BNDES-Exim, o ajustenddeloProbit ficar4 prejudicado.
Quando uma dada caracteristica apresenta varianoito grande entre as empresas
financiadas, anatching pode ficar prejudicado. Digamos que tamanho daafirepresentado
pelo pessoal ocupado (PO), e a produtividade (Ps@d)as duas caracteristicas importantes
na determinagdo da permanéncia da firma no megurtador e que elas tém uma relacéo
positiva, porém bastante fraca, com a probabilidkedee obter o financiamento do BNDES.
Embora a relagdo entre as caracteristicas e alplidade de financiamento seja positiva,
havera muitas empresas financiadas com baixa fvathde e ou de pequeno porte, 0 que
aumenta a possibilidade dwmtching ser feito através da compensacao de variaveisjueno
casamento une empresas de caracteristicas opaktaprpdutividade e pequeno porte com
baixa produtividade e grande porte).

Levando em conta o exposto acima, a determinacdovdaaveis independentes do
modelo obedeceu ao seguinte critério: em um prongiomento, escolheram-se (1) as
variaveis que a literatura aponta como importapéaea a exportacao das firmas e (2) a forma

& Numa primeira etapa, o algoritmo encontra empre&adinanciadas, cujas probabilidades s&o idéntisgsobabilidades das
empresas financiadas até a sexta casa decimahr@sfprmados sdo separados da amostra e novasecdsa sdo definidos
para as restantes, agora unindo empresas finas@atho financiadas com probabilidades coincideatéea quinta casa decimal
e assim sucessivamente até a segunda casa decimal.
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funcional do modelo. No caso do ajuste ser insdtigb, pequenas modificacdes, como
alteracdes funcionais e exclusdo de variaveisraigj foram experimentadas, preservando-se
as mais importantes conforme os trabalhos empiritosarea, tal como produtividade,
tamanho da firma e experiéncia na atividade exgorta

A avaliacao foi feita para as empresas que ex@ornaro periodo compreendido entre os
anos 1997 e 2000 e examinou-se, entdo, a persstdacatividade durante os seis anos
subsequentes. A amostra do modPlobit foi composta apenas pelas exportadoras e o
matching € feito ano a ano, ou seja, o procedimento é ickpejfuatro vezes, casando-se
empresas que exportaram no mesmo ano. Como jaoneda, a variavel binaria dependente
corresponde a obtencéo do financiamento da modaliEa&im.

O critério adotado e as variaveis independentéigadas no modelo foram os seguintes:
(1) para capturar os efeitos das vantagens cotnvpstiddvindas dos ganhos de escala, além
da maior possibilidade de financiamento e capaeidigdcorrer riscos, o tamanho da firma foi
representado pelo logaritmo do niumero de empreg@e0¥, proxy utilizada em diversos
trabalhos; (2) a produtividade da firma correspondemodelo ao logaritmo do valor de
transformacédo industrial sobre o nimero de empoga(8) uma vez que as bases nédo
fornecem dados explicitos sobre investimento emag@d, optou-se por utilizar o logaritmo
da escolaridade média dos funcionarios como uncaddir do nivel de sofisticacdo do
processo produtivo e o grau de utilizacdo de dagg#a a idade da firma entra no modelo
como o logaritmo do tempo de trabalho do funcianérais antigo; (5) levando em conta os
resultados de Esteve-Perez et al (2005), que mostnelacdo inversa entre probabilidade de
deixar o mercado e tempo de atividade exportadmrajodelo considera experiente as
empresas que exportaram nos trés anos anteriorean@oexaminado e, para essas
observacOes dummy experiente recebe valor 1; (6) assumindo que quaais as atividades
da firma estdo voltadas a exportacdo, maior sempartancia desta atividade para a
sobrevivéncia da empresa e maior também sera o dassaida pela rapida depreciacdo do
conhecimento acumulado do mercado internaciondirraas sdo divididas em trés grupos —
com cortes nos percentis 33 e 66 - segundo 0 quardoeita de exportacao representava na
receita total da empresa no ano anterior ao daapemeto (para excluir um eventual efeito
direto do BNDES-Exim no volume exportado); e (7jntoies para os setores (CNAE a dois
digitos).

Como ja mencionado, o PSM nos fornece quatro grdposmpresas. Estes grupos séo,
entdo, analisados de acordo com a persisténciaemcado internacional. Inicialmente, os
tempos médios de permanéncia dos quatro grupososdaarados entre si, através do téste
Em seguida, as firmas de cada um dos grupos sihddis em 3 categorias, segundo o tempo
de permanéncia, ja excluindo o ano examinado: &s pgusistiram dois anos ou menos
(categoria 1); aquelas que exportaram entre tofisce anos sem interrupcdo (categoria 2); e
aguelas que exportaram seis anos ou mais (cate®)oliam teste chi-quadrado € usado para
verificar se as empresas de grupos diferentes eapiegn distribuicao distinta entre as trés
categorias.

4- Andlise dos Resultados

® A Pesquisa de Inovacdo Tecnoldgica (Pintec) doHBf@o foi utilizada na construcdo do banco de dadogue a
pesquisa ndo é censitaria para firmas com menb8@empregados.
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Este trabalho acompanha em um horizonte de setecaoomportamento das firmas que
exportaram no periodo de 1997 a 2000. Neste peréobase exportadora industrial brasileira
cresceu aproximadamente 8,8% e, como exposto e#tdhl, a média anual de empresas
estreantes ficou um pouco acima de 16% entre 9808, Znquanto 13,5% das firmas que
exportaram em determinado ano ndo exportaram neemonte.

Tabela 4.1 - Base Exportadora Brasileira 1997-2000

Ano Total Estreantes  Desistentes* Estreantes @&sistentes (%)
1997 6221 1035 856 16,64 13,76
1998 6303 938 869 14,88 13,79
1999 6565 1131 912 17,23 13,89
2000 6776 1123 852 16,57 12,57
Média 6466 1057 872 16,33 13,5

Elaboracéo do autor e do IPEA
*Desistentes do anosao aquelas que exportarammnmmas ndo exportaram no amoH 1).

Com relacdo ao modelo Probit, que se constitui mmgiro passo dos procedimentos
relativos a avaliacdo da linha de financiamento BISEExim (1997-2000), as variaveis
logaritmo da escolaridade e adummy experiente foram as que ndo apresentaram significancia
estatistica nos anos examinadosque sugere que ndo Sao variaveis importantes gara
obtencdo do financiamento BNDES-Exim. Mas dada lav@@cia destas variaveis na
determinacédo do tempo de permanéncia das empresaencado internacional, decidiu-se
pela manutencdo de ambas no modelo para que augdtstio grupo de controle levasse em
conta estes dois aspectos. Ja as variaveis ralg@igeodutividade, ao tamanho da empresa e a
relevancia do volume exportado apresentaram sigmifia estatistica em todos os anos
analisados. Finalmente, ainda sobre o modelo Pnadii¢ ressaltar que o ajuste do modelo
mostrou-se satisfatério para todos os anos anabsagrincipalmente no caso dos trés
altimos.

A partir da estimagdo do modelo inicial, sapgps de controle e de tratamento sao
formados. Como ja discutido, o objetivo central glreamento realizado pelo PSM é
selecionar firmas que apresentem caracteristiogitags. Portanto, espera-se que as médias
das variaveis explicativas do grupo de controlaragyréximas daquelas obtidas para o grupo
de tratamento. Porém, quando um dos demais grgpasos 1 e 4) faz parte da comparacéo,
ndo ha razdo para esperar médias similares. Caitoite evitar um nimero excessivo de
tabelas, as tabelas 4.2, 4.3 e 4.4 trazem a médiaalores das variaveis explicativas para
todos os anos analisados no trabalho.

Comparando os valores meédios das variaveis exipisgpara cada um dos quatro grupos
gerados pelo PSM, identifica-se claramente um padod grupo 1, empresas que nao
receberam financiamento e ndo foram casadas coelasgque receberam, apresentam o0s
valores mais baixos em termos de escolaridadedutivalade, além de serem empresas mais
jovens e de menor porte. As empresas do grupo hiséla as menos experientes e com
volume total exportado menos relevante em relagéototal das respectivas receitas.
Empresas casadas dos grupos 2 e 3 sao aquelasn@gas das variaveis explicativas sao
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muito préximas e apresentam valores intermedigriggabela 4.2), abaixo das empresas do
grupo 4 (empresas nao casadas que receberam &imamto), que sado de maior porte, mais
antigas e produtivas e, ainda, com maior escokdelda

Tabela 4.2: Médias das variaveis exdgenas paraaisoogrupos

Ordem N Obs Variavel Média
1 13840 Tamanho 4,70
Produtividade 9,87
Escolaridade 1,97
Idade 2,97
2 380 Tamanho 5,71
Produtividade 10,47
Escolaridade 2,04
Idade 3,24
3 380 Tamanho 5,69
Produtividade 10,45
Escolaridade 2,04
Idade 3,23
4 314 Tamanho 7,02
Produtividade 10,90
Escolaridade 2,13
Idade 3,47

Elaboracéo do autor

Quanto a dummy “experiente” (tabela 4.3), a disigho das empresas mostra mais uma
vez a similaridade entre as empresas dos grupd3 2@&s dois casos, 82,11% das empresas
sdo consideras experientes, segundo critério edai@anteriormente, enquanto 92,04% das
empresas do grupo 4 e apenas 60,69% do grupo Inpseleconsideradas experientes. No
tocante a relevancia relativa do valor exportadbdla 4.4), percebe-se que as exportacdes de
apenas 29,91% das empresas do grupo 1 pode seficda® como muito relevante, fato que
ocorre em 86,62% das empresas do grupo 4. Novamestgrupos 2 e 3 apresentam
resultados préximos entre si e intermediarios qoacrmmparados aos demais grupos: as
exportacbes de 55,0% e 57,1% das empresas dossgl@upd 3, respectivamente, séo
consideradas muito relevantes pelo critério adotado

Tabela 4.3: Distribuicdo das empresas, conformergxcia no comércio internacional.

Grupos 1 2 3 4 Total
Frequéncia 5440 68 68 25 5601
nao % do total 36,48 0,46 0,46 0,17 34,47
experiente % da linha 97,13 1,21 1,21 0,45 100,00

% da coluna 39,31 17,89 17,89 7,96

19 Comparando ano a ano as médias de cada varigliglativa dos grupos 2 e 3, em nenhum caso cors¢éata
diferenca estatistica, mesmo considerando um graigdificancia de 30%.
1 Este mesmo padréo é verificado na andlise ano.a an
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Frequéncia 8400 312 312 289 9313

experiente % do total 56,32 2,09 2,09 1,94 65,53
% da linha 90,20 3,35 3,35 3,10 100,00
% da coluna 60,69 82,11 82,11 92,04

Total 92,80 2,55 2,55 2,11 100,00
Elaboracéo do autor

Tabela 4.4: Distribuicdo das empresas, confornev@ekia relativa do valor exportado.

Grupos 1 2 3 4 Total
Frequéncia 5126 53 a7 8 5234
Pouco % do total 34,37 0,36 0,32 0,05 34,28
relevante % da linha 97,94 1,01 0,90 0,15 100,00
% da coluna 37,04 13,95 12,37 2,55
Frequéncia 4575 118 116 34 4843
Relevante % do total 30,68 0,79 0,78 0,23 32,36
% da linha 94,47 2,44 2,40 0,70 100,00
% da coluna 33,06 31,05 30,53 10,83
Frequéncia 4139 209 217 272 4837
Muito % do total 27,75 1,40 1,46 1,82 33,36
relevante % da linha 85,57 4,32 4,49 5,62 100,00

% dacoluna 29,91 55,00 57,11 86,62

Total 92,80 2,55 2,55 2,11 100,00
Elaboracéo do autor

A partir da criacdo dos grupos de controle e tratam a investigagcao que se constitui no
objetivo central do trabalho é a comparacdo do ¢erdp permanéncia no comeércio
internacional dos dois grupos acima mencionadogabkla 4.5 traz o tempo médio de
permanéncia das empresas dos grupos 2 e 3 e tiadesulo teste t que compara os valores
encontrados. Os resultados mostram que empresasicitidas pelo BNDES-Exim
apresentam uma média de permanéncia acima daggeksndo contaram com o
financiamento. E importante ressaltar que o testeste caso fica prejudicado em razdo da
amostra ser truncada a direita, ou seja, todaspsesas que exportaram sete anos ou mais
sem interrupcdo recebem o valor sete. Portantajnhé tendéncia do teste subestimar a
diferenca das meédias reais. Apesar disto, a tab®lmostra que, mesmo com o truncamento,
a hipotese nula do teste t — que as médias satsksamente iguais — é rejeitada em 1997,
1998 e 1999 com 3% de significancia.

Tabela 4.5: teste-t para a média de permanénai@encado internacional dos grupos 2 e 3.
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Ano Grupo Observacoes Médidesvio padrdao tValue Pr> |t

1997 2 104 5,42 2,04 -2,63  0,0091
3 104 6,09 1,56

1998 2 98 5,49 2,02 -2.25 0.0258
3 98 6,09 1,72

1999 2 89 5,62 1,97 -3.34  0.0010
3 89 6,44 1,21

2000 2 89 6,08 1,67 -0.82 0.4114
3 89 6,28 1,61

Elaboracéo do autor e do IPEA

A limitagdo imposta pelo truncamento pode ser ageeicom a utilizacdo do teste chi-
guadrado que divide as empresas dos grupos 2 ecategorias por tempo de permanéncia
no comércio internacional. Os resultados do testea ps quatro anos analisados sé&o
mostrados nas tabelas de 4.6 a 4.9.

Nota-se pela tabela 4.6 que, para o ano de 1993aj& parte das empresas de ambos 0s
grupos permaneceu no mercado internacional 7 amowais. Chama a atencéo, porém, a
diferenca significativa do percentual das empregs@&spertencem a categoria de permanéncia
mais longa: 53,9% para o grupo 2 e mais de 70%qgrapo 3.

Tabela 4.6: Teste chi-quadrado para o tempo degré&ncia - 1997

1997 Grupos
Tempo de 2 3
permanéncia  Observacoes % Observacoes %

Até 3 anos 24 23,1 12 11,54
De 4 a 6 anos 24 23,1 19 18,27
7 anos ou mais 56 53,9 73 70,19
Total 104 100,0 104 100,0
Valor Prob
Chi-quadrado 6,82 0,033

Elaboracéo do autor

Outra distingdo importante entre os grupos diz eéspao numero de empresas na
categoria de permanéncia mais curta, apesar doratotal de empresas dos dois grupos ser
igual em razédo do pareamento. Enquanto 24 empdesgsupo 2 permaneceram por menos
de 4 anos como exportadores, apenas 12 empresagrupo 3 interromperam suas
exportacdes antes do quarto ano.

O resultado do teste chi-quadrado rejeita a hipdteda — distribuicdo igual para os
grupos 2 e 3 — com 5% de significancia. Seguinitéa estatistica do teste chi-quadrado,
pode-se dizer que, caso o financiamento do BNDEStE¥o0 influenciasse o tempo de
permanéncia das empresas no mercado internacionaldiferenca de distribuicdo entre as
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amostras igual ou maior do que aquelas verificad&r® 0s grupos 2 e 3 ocorreria em apenas
3,3% dos casos.

A tabela 4.7 é referente ao ano 1998. Apesar ddtaee final do teste ndo ser tao forte
guanto o anterior, € possivel perceber um padrdmieoaos dois analisados até aqui: 74,5%
das empresas do grupo 3 e menos de 60% do grupan? &0 menos 7 anos no mercado.
Além disso, mais uma vez a comparacao entre o mideempresas dos grupos 2 e 3 que
permanecem menos de 4 anos no mercado revela deranga significativa: 22 e 13
empresas, respectivamente.

Tabela 4.7: Teste chi-quadrado para o tempo degre&meia - 1998

1998 Grupos
Tempo de 2 3
permanéncia  Observacoes % Observacoes %

Até 3 anos 22 22,5 13 13,3
De 4 a 6 anos 18 18,4 12 12,2
7 anos ou mais 58 59,2 73 74,5
Total 98 100,0 98 100,0
Valor Prob
Chi-quadrado 5,23 0,073

Elaboracéo do autor

Como ocorre nos dois anos anteriores, a tabelané€tra que em 1999 o numero de
empresas do grupo 2 é maior que o numero de erspoesgyrupo 3 na categoria de
permanéncia mais curta. Vale enfatizar que aperasptesas do grupo 3 sairam do mercado
internacional nos trés anos subsequentes, corr@spdo a 4,5% do total do grupo. Ocorre o
inverso quando a categoria de permanéncia mais lérexaminada: 55 empresas do grupo 2,
ou 61,8% do total do grupo, contra 69 empresas,765% do total do grupo 3,
permaneceram por 7 anos ou mais no mercado intenahc

No que se refere ao resultado do teste chi-quad@dmo de 99 € o que apresenta
resultados mais fortes no sentido de distingunlesempenhos das empresas dos dois grupos.
A mudanca mais significativa da tabela 4.8 em Bslags anteriores e que pode explicar o
fato do teste indicar fortemente que os dois grgdosestatisticamente diferentes diz respeito
ao desempenho das empresas pertencentes ao grupontparando 99 com o0s anos
anteriores, houve uma significativa diminuicdo decgntual de empresas pertencentes a
categoria 1, somada ao aumento do percentual deqpeltencentes a categoria 3, que
ultrapassa agora a casa dos 77%; evidenciando aiaaos efeitos positivos do BNDES-
Exim sobre o tempo de permanéncia das empresagnmaddo internacional.

Tabela 4.8: Teste chi-quadrado para o tempo degrgnncia - 1999
1999 Grupos
Tempo de 2 3
permanéncia  Observacoes % Observacgoes %
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Até 3 anos 18 20,2 4 45

De 4 a 6 anos 16 18,0 16 18,0
7 anos ou mais 55 61,8 69 77,5
Total 89 100,0 89 100,0
Valor Prob
Chi-quadrado 10,49 0,005

Elaboracéo do autor

Na tabela 4.9, relativa ao ano 2000, a difereng¢ee exs distribuicbes dos grupos 2 e 3
pelas categorias de permanéncia apresenta umadksuitédito: o percentual de empresas
apoiadas pelo BNDES-Exim que sai do mercado ngspriéneiros anos (13,5%) € maior do
gue o percentual das que néo recebem o financian{&ft{1%). Note que, no teste chi-
guadrado, esta diferenca reforca a conclusdo queiseibuicdes dos grupos 2 e 3 sao
distintas entre elas, mas, neste caso especittar@zao oposta: os percentuais da categoria
de permanéncia 1 sugerem um efeito negativo dodiamento do BNDES-Exim. Portanto,
o resultado do teste chi-quadrado deve ser intigwecom cuidado. Vale lembrar que o teste
t para o ano 2000 ndo mostrou diferenca estatiséinte significativa, justamente porque a
maior concentracdo de empresas do grupo 3 na c@ede longa permanéncia €,
parcialmente, compensada pela presenca maior qassas do mesmo grupo na categoria de
permanéncia mais curta.

Tabela 4.9: Teste chi-quadrado para o tempo degye&mneia - 2000

2000 Grupos
Tempo de 2 3

permanéncia  Observacoes % Observacoes %

Até 3 anos 9 10,1 12 13,5
De 4 a 6 anos 17 19,1 6 6,7
7 anos ou mais 63 70,8 71 79,8

Total 89 100,0 89 100,0
Valor Prob
Chi-quadrado 6,17 0,046

Elaboracéo do autor

Analisando os quatro anos conjuntamente, uma dagétachama a atencao: o percentual
de empresas na categoria de longa duracéo cresceades os anos para os dois grupos. O
grupo 3 inicia a série com aproximadamente 70%edagresas na categoria 3 e, trés anos
mais tarde, este percentual se aproxima dos 80%nfsesas do grupo 2 comegam com
53,9% em 97 e, em 2000, ultrapassam os 70%.

Sumarizando os resultados, pode-se dizer que os 2997 e 1999 apresentam o0s
resultados mais fortes em termos do impacto doramo@ BNDES-Exim no tempo de
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permanéncia das empresas no mercado internaciwsldois anos, tanto o teste t como o
teste chi-quadrado demonstraram diferencas egtatrstnte significativas entre o
desempenho das empresas dos grupos 2 e 3, sendquipla@s que contaram com o apoio do
BNDES permanecem, em todos os critérios, mais teampsuas atividades exportadoras.

No caso das empresas pareadas em 1998, os resudad®Em seguem a mesma direcéo,
mas com uma diferenca: o teste chi-quadrado néae hipétese nula — mesma distribuicéo
entre os dois grupos — se for utilizado um nivesidaificancia de 5%. De qualquer forma, a
distribuicdo das empresas apoiadas pelo BNDES taendistribuicdo mais concentrada na
categoria de permanéncia longa e o teste t rgdiipotese nula — mesma média para os dois
grupos — a 3% de significancia.

Finalmente, o ano 2000 é o que traz os resultades ambiguos. Quando comparado ao
grupo 2, o grupo 3 apresenta percentuais maionés te categoria de curta como de longa
permanéncia no mercado internacional, enquantoupog? tem concentracdo maior de
empresas na categoria intermediaria. Como conse@ijiéa teste chi-quadrado indica
distribuicdes distintas, mas o teste t ndo reehgotese de mesma média. Portanto, o ultimo
ano analisado ndo nos permite conclusdes claras ssbefeitos do BNDES-Exim sobre o
tempo de permanéncia das empresas em suas atwidla@sportacao.

5- Conclusao

Um aspecto do trabalho que poderia ser entendiganeeira vista, como uma limitacao
importante diz respeito ao fato das empresas quesaqam caracteristicas Unicas nao
encontrarem similares no pareamento realizado ps#todo e, consequentemente, nao
comporem o grupo de tratamento. Assim, a metodmlpgderia excluir da analise empresas
importantes da lista de clientes do banco. Estica&ré uma maneira, sendo incorreta,
simplificada de analisar a questdo. Os resultag@ésfdo trabalho advém de uma anélise
estatistica que, identificando um impacto positilas financiamentos do banco, como € o
caso, equivaleria a seguinte afirmacdo: diante menumero suficientemente grande de
empresas que compdem o0s grupos de tratamento eoleomet diante da diferenca de
desempenho das empresas destes dois grupos, peafiessg# que os financiamentos do
BNDES geram impactos positivos na variavel anadisdhle dizer que este € um resultado
estatistico e ndo individual e valido para todagrapresas que sao financiadas pelo banco,
estando ou ndo no grupo de tratamento. Note gagoade uma empresa especifica estar ou
ndo compondo o grupo de tratamento altera apenagnaknente os resultados.

Os anos de 1997 e 1999 foram os que apresentasattad®s mais fortes em termos do
impacto positivo do financiamento no tempo de pe@naia das empresas no mercado
internacional: tanto as médias de permanéncia quartistribuicdo entre as categorias de
permanéncia dos grupos de controle e de tratanmeogtraram-se diferentes estaticamente a
5% de significancia.

Os resultados relativos a 1998 também demonstragfeiiss positivos do BNDES-Exim,
mas nesse caso as distribuicbes das empresasidagms sdo estatisticamente diferentes
no teste chi-quadrado a 10% de significancia. Fieate, para o ano 2000, a distribuicdo das
empresas entre as categorias € diferente, mas actondo financiamento segue nas duas
direcdes: aumenta o percentual de empresas nagase de maior e menor tempo de
permanéncia no mercado, enquanto o grupo de emspnégafinanciadas se concentra na
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categoria intermediaria. Por esta razdo, o test®tidentifica diferenca estatistica na média
de permanéncia dos dois grupos pareados em 2000.

Portanto, a partir (1) dos microdados de 1997 & 260undos do banco de dados que
integra diversas bases oficiais, e (2) da meto@lpgoposta (Propensity Score Matching),
gue permite a criacdo de grupos de controle pamgpamcdo contra-factual, os resultados
obtidos nos permitem afirmar que o Exim-BNDES seistitui em um instrumento
importante no aumento do tempo de permanénciandgesas no mercado internacional.

Finalmente, uma vez que os numeros e trabalhodositdemonstram um percentual
significativo de empresas brasileiras que abandoma@ue estréiam a cada ano no mercado
internacional, fortalecer aquelas que ja consegugaa insercao é certamente uma estratégia
eficiente para elevar o numero total de exportadbrasileiros. Mais do que isso, politicas
gue mantém nossas empresas no mercado internaceMi@m que a experiéncia
internacional e os ganhos de competitividade amitpsirao longo do periodo exportador
sejam sub-utilizados com o retorno das empresasaap@o mercado doméstico, além de
eventuais custos futuros de reentrada no comérigmiacional.
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