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“O grande economista deve ser matemdtico, historiador, estadista,
filosofo... deve entender os simbolos e falar com palavras. Deve contemplar o
particular nos termos do genérico, e tocar o abstrato e o concreto na mesma
revoada do pensamento. Deve estudar o presente a luz do passado com objetivos
futuros. Nenhuma parte da natureza humana ou das suas instituicoes deve ficar
completamente fora do alcance de sua visdo. Ele deve ser decidido e
desinteressado com a mesma disposi¢do, tdo distante e incorruptivel quanto um
artista e ainda assim tdao perto da terra quanto um politico™.

John Maynard Keynes
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RESUMO

CARVALHO, Henrique Duarte, D.Sc., Universidade Federal de Vigosa, julho de
2011. Exportacdes e crescimento econdomico: uma analise da economia
brasileira no periodo entre 1962 e 2009. Orientador: Antonio Carvalho
Campos. Coorientadores: Erly Cardoso Teixeira e Alexandre Braganga Coelho.

O presente estudo tem o objetivo de verificar se o crescimento da renda
externa favorece a obtencdo de saldos comerciais positivos, o que faz do
crescimento das exportacdes fator condicionante do crescimento da economia
nacional. Inicialmente, com o objetivo de observar as caracteristicas das
exportagdes brasileiras, foram analisados os padroes de diversificagdo e
tradicionalidade das exportacdes, em seguida foi testado empiricamente a relacao
entre as exportagdes e o crescimento econdomico brasileiro no periodo entre 1962
e 2009. De posse das informagdes sobre as caracteristicas das exportagdes, foi
verificado se os saldos da balanga comercial brasileira foram responsaveis por
restricoes ao crescimento da economia brasileira, os resultados obtidos
permitiram observar o potencial de crescimento brasileiro promovido pelas
contas externas.Para verificar a taxa de crescimento determinadas por condigdes
relativas ao equilibrio das contas externas foi utilizado o modelo de Thirlwall,
em que a taxa de crescimento de um pais pode ser estimada através da razao
entre a taxa de crescimento das exportagdes e a elasticidade renda das
importagdes.Para tanto, estimou-se a taxa de crescimento econdmico brasileiro
compativel com o equilibrio das contas externas utilizando trés métodos, sendo
estes o teste de co-integragdo de Engle-Granger, o teste de co-integracdo de

Johansen e uma metodologia que ainda ndo havia sido utilizada na literatura
Xviii



correspondente, utilizando técnicas para dados em painel para os setores
exportadores da economia brasileira. A partir dos resultados iniciais desse
trabalho foi possivel observar uma estreita relagdo entre o crescimento da renda
mundial, da renda doméstica e consequentemente das exportagdes. Observou-se
que a economia brasileira cresceu a uma taxa inferior a seu potencial durante
quase todo o periodo entre 1962 e 2009, com taxas de crescimento compativeis
com o equilibrio das contas externas entre 4,45%a.a. ¢ 6,45%a.a., ambas
superiores a taxa de crescimento observada de 4,41%a.a., o que indica a
possibilidade de um maior crescimento econdmico sem apresentar restrigdes no
longo prazo causadas por problemas no balango de pagamentos. Foi confirmado
pelos resultados que no longo prazo, a solugdo segura encontrada para continuar
a elevar a taxa de crescimento do Brasil, em consonancia com o equilibrio do
balanco de pagamentos da conta corrente, ¢ a promog¢do das exportacdes de
forma a elevar a elasticidade renda das exportacdes em ritmo mais acelerado do
que o crescimento da elasticidade renda das importagdes. Nesse sentido, buscou-
se analisar a forma pela qual as mudancas na renda e precos afetam as
exportagdes, mensurando as contribuicdes dos setores exportadores para o
processo de crescimento brasileiro, as elasticidades estimadas sugerem
importantes diferencas entre os setores exportadores e que os efeitos da renda
mundial superam os efeitos dos precos na explicacio do crescimento das
exportacdes brasileiras. Para mensurar a importancia desses efeitos na pratica foi
estimada a taxa da depreciagdo do cambio consistente com o equilibrio da
balanca comercial que quando comparada a taxa de caAmbio real permite observar
a sensibilidade das exportagdes brasileiras frente a favorecimentos de politicas
cambiais e a aumentos da renda no resto do mundo. Os resultados apresentam
que a demanda externa e que o desalinhamento apresentado pela taxa de caAmbio
real em relagdo a consistente com o equilibrio da balanga comercial representam
importantes fatores de influéncia sobre o dinamismo e desempenho das
exportagdes brasileiras. Um destaque deve ser dado a grande influéncia positiva
dos movimentos de renda externa nas exportagoes brasileiras € que a manutencao

de um nivel de taxa real de cambio para preservar a rentabilidade e
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competitividade das exportagdes € essencial, porém pode nao ser suficiente para

a expansao das exportagdes ao longo do tempo.
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ABSTRACT

CARVALHO, Henrique Duarte, D.Sc., Universidade Federal de Vigosa, July,
2011. Exports and Economic Growth: An analysis of the brazilian economy
between 1962 and 2009. Adviser: Antonio Carvalho Campos. Co-Advisers: Erly
Cardoso Teixeira and Alexandre Braganga Coelho.

The main focus of this study is to evaluate the relationship between
foreign economic growth and production of positive trade balances, which makes
the export growth as a determinant of the Brazilian economic growth. Initially, in
order to observe the characteristics of Brazilian exports, this study estimates the
patterns of diversification and traditionalism of exports and then tests empirically
the relationship between exports and economic growth for Brazil in the period
between 1962 and 2009. With the information about the characteristics of
exports, it was verified that the Brazilian trade balances were responsible for
growth restrictions of the economy, and also that the results led to observe the
potential for growth promoted by positive external balances. To verify the
growth rate determined by conditions on the balance of payments constraint this
study used the model developed by Thirlwall, where the growth rate of a country
can be estimated by the ratio between the growth rate of exports and income-
elasticity of imports. This study estimates the rate of Brazilian economic growth
consistent with the balance of external accounts using three methods, the Engle-
Granger cointegration test, the cointegration test using Johansen’s methodology

and a methodology that had not been used so far in the corresponding literature,
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using techniques to panel data for the export sectors of the Brazilian economy, so
that, it is possible to have a more general view of the balance-of-payment
constrained growth. From the initial results it was possible to observe a close
relationship between the world income growth, domestic income and exports. It
was observed that the Brazilian economy grew at a rate below his potential for
almost the entire period between 1962 and 2009, with growth rates compatible
with the balance of external accounts between 4.45% and 6.45% per year, both
exceeding the growth rate of 4.41% per year observed, which indicates the
possibility of greater economic growth without providing restrictions caused by
problems on balance of payments. It was confirmed by the results that the
solution to raise the growth rate of Brazil, observing the equilibrium of the
balance of payments is the promotion of exports in order to raise the income-
elasticity of exports faster than the growth of income-elasticity of imports.
Accordingly, we analyze the way in which changes in income and prices affect
exports, measuring the contributions of the export sectors to the economic
growth process in Brazil, the estimated elasticities suggest important differences
between the exporting sectors and that the effects of world income exceeds price
effects in explaining the Brazilian exports growth. To measure the magnitude of
these effects in practice it was estimated the depreciation of the exchange rate
consistent with trade balance equilibrium, when this rate is compared to the real
exchange rate allows us to observe the sensitivity of Brazilian exports face to
exchange rate policies and world income variation. The results show that external
demand and the misalignment introduced by the real exchange rate in relation to
the rate consistent with the equilibrium of trade balance are major factors that
influence the dynamics and performance of Brazilian exports. An emphasis
should be given to the positive influence of foreign income in the Brazilian
exports and the conclusion that maintaining a level of real exchange rate to
maintain profitability and competitiveness of exports is essential, but may not be

enough for the expansion of exports over time.
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1. INTRODUCAO

1.1. Consideracoes iniciais

Nos ultimos 50 anos, verificaram-se flutuagdes periddicas nas taxas de
crescimento brasileiro, marcadas por oscilagdes entre periodos de expansao e de
contracdo. Mesmo com uma retomada do crescimento na ultima década, o pais
ainda apresenta uma taxa de crescimento aquém da observada em periodos
passados, como aquelas verificadas nos anos iniciais da década de 1970. Varios
fatores podem explicar o processo de crescimento econdmico assim como as
restricdes impostas ao mesmo, o que formata a dificuldade em explicar a
trajetoria do crescimento e os fatos associados com a ndo reincidéncia de taxas
de crescimento como aquelas obtidas no inicio da década de 1970, o fraco
desempenho da economia brasileira apds esse periodo e a dificuldade da
convergéncia das taxas de crescimento doméstica para as taxas internacionais.

O Gréfico 1 apresenta a evolucao do PIB real brasileiro ¢ a tendéncia para
o periodo entre 1962 e 2009. Como pode se observar, a taxa meédia de
crescimento de 4,41%a.a. foi fortemente influenciada pelos anos iniciais da
amostra, visto que em 25 dos 47 periodos analisados as taxas de crescimento
foram menores que a taxa média. Pelo gréafico, observa-se, também, uma
tendéncia ascendente no inicio da amostra até os primeiros anos da década de
1970. Apos esse periodo, uma queda continua até o inicio da década de 1990, e
entdo uma tendéncia positivamente inclinada até o ano de 2008. Apesar de

crescente, a inclinagdo da tendéncia nesse ultimo periodo € menor que a dos anos



iniciais da série. Em 2009, influenciada pela forte crise internacional, o produto

da economia brasileira apresenta-se novamente declinante.

QGrafico 1 — Taxa de crescimento do PIB real brasileiro e a tendéncia 1962 — 2009

(%a.a.)
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Fonte: MDIC/SECEX

O gréfico 1 permite visualizar taxas negativas de crescimento do PIB real
nos anos de 1981, 1983, 1988, 1991 e 1992. A partir de 1992, até o ano de 2008,
o produto volta a crescer a taxas positivas, com um crescimento de 0% em 1998
e a retomada do crescimento a partir de 2000 com taxas de crescimento mais
elevadas entre 2004 e 2008. Em 2009, o PIB real apresenta uma taxa de
crescimento negativa de -0,2%.

Nesse contexto, um dos fatores de destaque € a evolucao da participagao
das exportacdes no PIB real brasileiro (Grafico 2). Esse comportamento esta
associado com os efeitos que influenciam o crescimento das exportacoes, tais
como: crescimento da renda mundial e, ou, dos precos externos. Vale destacar

que, entre 1962 e 2009, a contribui¢do das exportagdes para a balanca comercial



brasileira subiu de US$1,21 bilhdes para US$153 bilhdes, uma expressiva

evolucao em 47 anos.

Grafico 2 — Variacao (%) Anual da Participacdo das Exportacdes no PIB
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A evolugdo do processo de abertura comercial pode ajudar a explicar a
evolugdo das exportagdes brasileiras. Esse processo teve inicio no Brasil em
1968 com a adocao da politica de minidesvalorizagdes cambiais em contrapartida
ao processo de substitui¢do das importagdes (prevalecente desde a década de
1930 até o final da década de 1970). Entretanto, somente a partir do final da
década de 1980, o pais passou a promover a abertura comercial através de um
esfor¢o politico de insercdo internacional. Buscou-se criar um ambiente
competitivo visando minimizar as distor¢des na alocacao de recursos domésticos,
acelerar a difusdo tecnoldgica, ampliar a capacidade de absorcdo do mercado
interno, expandir as exportagdes € aumentar as taxas de crescimento do produto.

A abertura comercial incentivou a modernizagdo do parque produtivo
brasileiro, alguns setores de atividades tiveram sua atuacdo inviabilizada pelas
condigdes de custos e de competitividade prevalecentes no mercado

internacional. A perspectiva de o pais poder alcancar um crescimento mais



consistente com o resto do mundo foi motivada pelo aumento da produtividade
em funcao da abertura.

A idéia de que as exportagdes contribuem para o crescimento econdomico
de um pais representa uma importante linha de pesquisa da literatura econdmica.
Em tese, existem varias formas pelas quais essa relagdo poderia ser confirmada,
tais como: aumento da produtividade pela ado¢ao de novas tecnologias através
da competicdo com mercados estrangeiros, diversificacdo de setores
exportadores na economia, acimulo de capital fisico e atracdo de novos
investimentos para financiar € promover o crescimento das economias
emergentes.

Deve ser lembrado que as exportagdes representam um componente do
proprio produto da economia, supde-se, assim, que exista uma relacdo enddgena
entre essas duas variaveis. Se forem especificados os mecanismos pelos quais as
exportagdes influenciam o crescimento do produto, pode-se caracterizar o setor
exportador como um setor que apresenta economias de escala, ou seja, o
crescimento da producdo no setor exportador traz um crescimento mais do que
proporcional na economia como um todo.

A importancia dada as exportacdes fundamenta-se em fatores como o de
que, dentre os componentes da demanda agregada, as exportagdes se diferenciam
por representar um componente de demanda autonoma, ou seja, a demanda
relacionada a esse componente tem origem fora do sistema e assim nao depende
inteiramente da renda nacional. Nesse sentido, Hicks (1950) apresentou o
supermultiplicador de Hicks no qual a taxa de crescimento de uma economia
sintoniza-se com a taxa de crescimento do componente dominante da demanda
autobnoma, que no caso das economias abertas sdo as exportagdes. Além disso, as
exportagdes representam o Unico componente capaz de custear os requisitos das
importagdes para o crescimento, uma vez que o componente das exportagdes
liquidas ¢ dado pela diferenca entre as exportagdes e as importagoes.

O processo de crescimento pode ser impulsionado pelo consumo, pelos
investimentos ou pelos gastos governamentais, mas todos esses componentes

estdo relacionados com as importagdes. Caso ndo haja receitas de exportagdes



para financiar essas importacdes dos demais componentes dos gastos, o
equilibrio da conta corrente do balango de pagamentos pode apresentar déficits e
uma consequente restricdo ao crescimento da demanda. Assim, as exportagoes
assumem tanto o papel de influenciar diretamente a demanda, como um
componente da mesma, como também de permitir que os outros componentes
crescam mais do que em uma situagdo deficitaria da conta corrente.

Outro ponto a ser destacado, ¢ que as importacdes permitidas pelo
crescimento das exportagdes podem ser mais produtivas que alguns recursos
internos e outros nao produzidos no territorio nacional, mas fundamentais para o
desenvolvimento do pais. O Grafico 3 apresenta as taxas de crescimento do
produto real da economia brasileira e de suas exportagdes, observa-se que os
maiores intervalos de taxas de crescimento positivas das exportagdes estdo entre
o final da década de 1960 ¢ o inicio da década de 1980, mais modesto entre 1991
e 1997 e uma retomada do crescimento das exportagdes a partir de 2000 até o
ano de 2008, com uma expressiva queda em 2009.

A partir das informagdes apresentadas no grafico 3, observa-se a
possibilidade da existéncia de um relacionamento ao longo do tempo entre as
trajetérias da taxa de crescimento do PIB real e das exportagdes. Dentre os
periodos apresentados, destaca-se uma maior discrepancia nos anos de 1985 e
1986, em que o pais apresentou altas taxas de crescimento do produto (7,9% e
7,5%, respectivamente), em contrapartida com as taxas de crescimento negativas
das exportacoes (-5,1% e -12,8%). Cabe destacar que apesar das taxas negativas
de crescimento para esses dois anos, as exportacdes brasileiras cairam de US$27
bilhoes em 1984 para US$25,6 bilhdes em 1985 ¢ US$22,3 bilhdes em 1986 ,
resultados que, mesmo em queda, favoreceram a obtengdo de saldos
superavitarios na balanga comercial.

A analise da composi¢do das exportagdes e de seus efeitos sobre o produto
da economia brasileira permite ampliar o escopo deste tipo de relacionamento ao
incluir na discussdo a contribuigdo de cada um dos setores exportadores. Ao

desagregar os dados das exportagdes brasileiras, tornam-se possivel verificar



condi¢des de especializagdo ou de diversificagdo das exportagcdes como canais de

promogao de crescimento do produto da economia.

Grafico 3 — Taxas de crescimento das Exportacdes e do PIB Real, 1962/2009
(%a.a.)
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Fonte: IPEADATA e MDIC/SECEX

A importancia da andlise da composicdo das exportacdes pode ser
inicialmente apresentada no Quadro 1. Nesta tabela, sdo apresentadas as
representatividades (em termos percentuais) dos principais produtos que
compdem ou compuseram a pauta de exportacdes do Brasil. Pelas informagdes
fornecidas, pode-se observar uma mudanga na estrutura da composi¢do das
participagdes, com destaque para a queda da representatividade de produtos
como o caf¢ e o algoddo e o aumento dos produtos metalurgicos, materiais de
transporte, maquinas e equipamentos e do complexo de soja. E possivel verificar
também a evolugdo da representatividade das exportagdes segundo o periodo de
evolug¢do dos produtos, ou seja, produtos que passaram a compor a pauta de

exportagdes ao longo das décadas, como ¢ o caso das maquinas e equipamentos,



ou até mesmo a quase extin¢do de produtos, como foi o caso do algoddo nas

exportagoes brasileiras, a partir da década de 1980.

Quadro 1 — Composi¢ao das Exportagdes brasileiras 1950-2008

1950 | 1960 | 1970 | 1980 | 1990 | 2000 | 2008

Café 63,9% | 56.2% | 34,9% | 12,9% | 3.8% | 3,1% | 2.4%

Aciicar e lcool | 0.2% | 49% | 49% | 69% | 1.9% | 2.4% | 4,0%

Algodiio 8,7% | 3,6% | 63% | 1,5% | 02% | 0,1% | 0,3%

Prod. Metaliirgicos | 0-1% | 0.0% | 9.4% | 5.9% | 17.2% | 112% | 9.8%

Quimicos 02% | 03% | 1,3% | 3,1% | 6,5% | 74% | 6.2%

Mags. e equip. | 00% | 05% | 3.0% | 9.2% | 11.2% | 13.2% | 4.9%

Petroleo e comb. | 0.0% | 1,1% | 0,6% | 2,0% | 22% | 1,6% | 11,6%

Carnes 09% | 0,8% | 3,0% | 1,4% | 1,5% | 2,9% | 7.2%

Minérios 0,9% | 6,6% | 9,6% | 86% | 8,5% | 59% | 9,5%

Complexo Soja | 0.0% | 0.0% | 2.5% | 112% | 9.0% | 7.5% | 9.1%

Calcados e couro | 24% | 0.7% | 1.8% | 2.9% | 4.8% | 44% | 0,95%

TOTAL 77,3% | 74,7% | 78,3% | 75.9% | 78.0% | 79,1% | 82,65%

Fonte: MDIC/SECEX

De forma geral, pode-se também observar que as exportacdes brasileiras
estiveram concentradas nos setores agropecudrios € minerais. A analise dos
fatores determinantes das exportacdoes € o consequente efeito dessas sobre o
crescimento do Brasil sdo extremamente importantes, pois esses setores sao
considerados poupadores de mao de obra e o aumento da produtividade reduziria

o nivel de emprego, o que explica a expulsdo de trabalhadores desses setores.



Um fundamento importante da composi¢do das exportacdes esta na
analise das exportacdes por fator agregado. Segundo esse critério, os dados do
Quadro 1 revelam o crescimento da participacdo dos produtos manufaturados no
total das exportagdes brasileiras ao longo dos anos. Em contrapartida, observa-se
uma queda da participacdo relativa dos produtos bdsicos nas exportagdes
(Grafico 4).

Como mencionado anteriormente, as exportagdes brasileiras nao
apresentaram um comportamento estatico ao longo do tempo, elas foram
influenciadas por fatores comerciais, vantagens comparativas de producdo e
medidas de politicas econdmicas que afetaram significativamente a composicao

das exportagdes.

Grafico 4 — Exportagdes Brasileiras por Fator Agregado (Participagdao % do Total
Geral)
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Fonte: MDIC/SECEX

Em relagdo ao comportamento das exportagdes brasileiras de acordo com
os destinos das mesmas, o grafico 5 apresenta a participacdo dos principais
blocos econdmicos mundiais. Podem-se destacar as representatividades da

demanda pelas exportacdes brasileiras dos Estados Unidos ¢ da Europa, assim



como um aumento da representatividade como destino dos produtos exportados
para a Asia e América do Sul, ao longo dos tltimos anos.

O crescimento das exportagdes com destino para a Asia e a América do
Sul constituem resultado do aumento da atividade econdémica, de acordos de
comércio e o consequente aumento de renda dos paises que fazem parte desses
blocos como ¢ o caso da Argentina, Venezuela, Chile, México, China, Malasia e

Coréia do Sul.

Grafico 5 — Exportacdes brasileiras por destino (Participacao sobre o total geral)
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Fonte: MDIC/Aliceweb

A partir do contexto acima apresentado, a hipdtese de que as exportagdes
possam influenciar o crescimento do produto da economia ou de que forma esses
dois agregados possam estar relacionados, torna-se passivel de ser testada
principalmente para os efeitos de promocao da diversifica¢do, especializagdo,
alcance de novos mercados geograficos e de mudancas na composi¢do das

exportacdes sobre os determinantes do crescimento econdmico.
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A associagdo entre exportacdes e crescimento econdomico € geralmente
atribuida a um resultado direto como a gerag¢ao de renda, produto e tributos para
a economia doméstica ou a uma possivel externalidade positiva gerada para a
economia em fun¢do da participacao desta no mercado mundial, pela realocacao
de recursos existentes, economias de escala e efeitos de transferéncia de
tecnologia e de conhecimento entre paises.

De acordo com Delfim Netto (2009), as flutuacdes periddicas do produto
da economia brasileira sdo atribuidas, em sua grande maioria, a uma deficiéncia
de oferta de energia ou a incapacidade de pagar a importacdo necessaria para
manter a economia funcionando adequadamente. Assim, as importagdes sio
essenciais para a produgdo brasileira no sentido de trazer novas tecnologias e
ampliar o mercado interno. Segundo o autor, a manuten¢do das importacdes em
niveis adequados para o crescimento depende basicamente das exportacoes,
evitando a impossibilidade de financiar os déficits em conta corrente e, dessa
forma, uma crise cambial, o que abortaria o processo de crescimento econdomico.
Dessa forma, as exportagdes representam um fator importante tanto como fonte
de financiamento do saldo da conta de transagdes correntes do balanco de
pagamentos quanto componente do produto da economia, uma vez que a queda
das exportacdes em relagdo as importagdes pode gerar restrigdes ao crescimento
econdmico.

Thirlwall e Gibson (1992) argumentam que problemas no balanco de
pagamentos refletem problemas estruturais da oferta da economia no sentido de
que os bens produzidos e vendidos ndo sdo competitivos (menos desejaveis) no
mercado internacional e também no mercado doméstico. No longo prazo,
existem limites para a acumulagdo de déficits comerciais internacionais € 0s
paises ndo poderao crescer mais rapido que a taxa de equilibrio do balango de
pagamentos.

O Griafico 6 apresenta o saldo da balanca comercial brasileira. Como se
pode observar, a balanga comercial brasileira apresentou desequilibrios,
oscilando entre saldos positivos e negativos, o que permite a existéncia tanto de

restricdes ao crescimento impostas por déficits comerciais quanto uma
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possibilidade de crescimento em potencial além da realizada. A partir de 1980, a
geracao de superavits comerciais refletiu a necessidade de ajustes no balango de
pagamentos, apos a interrup¢ao dos fluxos de financiamento externo por conta da
crise da divida externa.

Em consonancia com o movimento mundial de liberalizagdo, abertura de
mercados e reducdo do papel do Estado na economia, diversas medidas foram
adotadas no pais a partir de 1990. A abertura do mercado brasileiro a
concorréncia dos importados refletia a intencdo de estimular o aumento da
eficiéncia produtiva das firmas nacionais, ndo através de incentivos ou subsidios
oficiais, mas através da necessidade de sobrevivéncia no mercado. Sinalizava-se,
assim, uma nova etapa na qual o pais teria uma relacdo fundamentalmente
diferente com o mercado internacional, através de uma maior integragdo tanto no
comercio de bens e servigos quanto nos movimentos de capitais. Esta mudanca
no perfil das transagdes externas e a apreciagdo da nova moeda do pais refletiram
a mudanga da relacdo da economia brasileira com o setor externo, com elevagao
rapida das importagdes e do déficit da balanca comercial, a partir de 1994.

A balanga comercial brasileira melhorou muito a partir da desvalorizagado
cambial de 1999, que ocorreu em fungdo da escassez de reservas para garantir a
valorizagdo do real. Grande parte dessa melhora pode ser creditada a intensidade
do comércio mundial, que demandou maiores quantidades a pregos crescentes,
sobretudo a partir de 2002, em fungdo do acelerado crescimento da economia
mundial. Pode-se observar que, em 1999 e 2000, ainda ocorreram déficits
comerciais e que a reversao so6 comegou em 2001.

A partir de 2007, verifica-se uma queda no saldo da balanga comercial
principalmente em funcdo do aumento das importagdes, que nesse ano em
especifico aumentaram em 32%, enquanto que as exportagdes cresceram 16,6%.
A balanca comercial brasileira fechou o ano de 2008 com o pior resultado desde
2002, também devido ao forte aumento das importagdes que cresceram 43,6% no
ano, comparado ao aumento de 23,2% das exportacdes. Apesar da reducdo das
exportacdes em 22,7% em 2009, observou-se uma pequena melhora na balanca

comercial em fun¢do de uma queda ainda maior das importagdes de 26,2%.
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Grafico 6 — Saldo da Balanga Comercial Brasileira
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No intuito de pesquisar a associagdo entre exportacdes € crescimento
econOmico, este estudo enfoca o periodo compreendido entre 1962 ¢ 2009. Como
visto nos graficos e tabelas apresentados, este intervalo de tempo permite a
observagdo de importantes fendmenos na composi¢gdo e evolugao das
exportagdes assim como diferentes cenarios para o crescimento do produto da

economia brasileira.

1.2. O Problema e sua importancia

A teoria econdmica que trata da associacdo entre exportagdes €
crescimento econémico provém de longa data'. No entanto, as controvérsias
acerca dos efeitos reais dessa relagdo ainda persistem.

Assim, o foco deste estudo pode ser dividido em trés partes. A primeira

visa apresentar o desempenho das exportacdes brasileiras ao mensurar

" A escola de pensamento econdmico classica apresentou argumentos sobre o comércio internacional
iniciados por Adam Smith e, posteriormente, enriquecidos pelos trabalhos de autores como Ricardo,
Torrens, James Mill e John Stuart Mill, na primeira metade do século dezenove.
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parametros especificos tais como os padrdes de diversificagdo, especializacao,
tradicionalidade’, mudanca estrutural e composi¢ao das exportacdes se
relacionam com o crescimento econdmico € o crescimento das exportagcdes
brasileiras.

A segunda visa analisar a contribuicdo das exportagdes para o
financiamento dos saldos das transagdes correntes ao longo do periodo analisado
e, dessa forma, analisar se os saldos comerciais externo foram responsaveis por
restrigdes ao crescimento da economia brasileira ou se permitiram um
crescimento potencial além do realizado para a economia brasileira.

A terceira parte busca mensurar as elasticidades dos setores exportadores e
a taxa de cambio consistente com o equilibrio da balanca comercial e assim, sob
uma perspectiva da economia doméstica, poder identificar possibilidades pelas
quais a demanda externa possa fomentar o desempenho econdémico brasileiro.

De outra forma, este estudo busca analisar questdes tais como:

e De que forma as exportagdes se relacionam com o crescimento do produto
da economia brasileira?

e De que forma as caracteristicas associadas a exporta¢ao, como os padroes
de diversificagdo, de especializacdo, de tradicionalidade, de mudanga
estrutural e da composi¢do das exportacdes afetam o crescimento
econdmico e o crescimento das exportagdes?

e Os saldos da balanca comercial brasileira foram responsaveis por
restricdes ao crescimento da economia brasileira? Caso sim, em quanto o
crescimento econdmico foi restrito? Se inexistirem restrigdes, em quanto o
crescimento potencial, permitido pelos saldos comerciais, foi maior que o

realizado?

* Neste trabalho o termo tradicionalidade representa uma alternativa de classificagdo dos setores em
relacdo ao periodo em que as exportagdes desses ocorreram com maior intensidade, assim, setores que
tiveram suas exportacdes concentradas no inicio do periodo analisado foram considerados como mais
tradicionais. Dessa forma, mesmo os setores de pouca representatividade para as exportagdes totais do
pais poderdo ser classificadas segundo o critério de tradicionalidade, afinal o parametro é mensurado com
base nas exportagdes totais de cada industria, uma vez que, se fossem analisadas as exportagdes totais do
pais, seria impossivel analisar a evolugdo em termos de tradicionalidade dos setores de menor
representatividade.

13



e Qual a relacao existente entre a renda mundial e os pregos relativos com
as exportacoes brasileiras? Para o caso brasileiro, a demanda externa pode

ser considerada uma das fontes do dinamismo econdmico?

As justificativas para a abertura comercial e os debates sobre os efeitos da
especializacdo internacional na produtividade das nag¢des tém sido amplamente
discutidos na literatura econémica (Bhagwati, 1978 e Krueger, 1978). Apos a
década de 1970, muitos paises em desenvolvimento apresentaram resultados
consideraveis a partir da adogdo da estratégia de promogao de exportagdes. Esses
resultados postulavam que a expansdo das exportagdes promovia uma melhor
alocacdo de recursos, criando economias de escala e eficiéncia na producgdo
através do desenvolvimento tecnologico, da formagao de capital e da geragao de
empregos. Ainda na década de 1970, eclodiram duas crises do petroleo, em 1973
e 1979, que elevaram sobremaneira os pregos do petroleo no mercado
internacional, o que contrastava com um pre¢o mais moderado de outras matérias
primas, e, dessa forma, houve uma desaceleragdo do crescimento da economia
mundial. Essa conjuntura desfavoravel introduziu uma cisdo entre os paises
menos desenvolvidos, que foram separados entre os paises produtores e ndo
produtores de petroleo.

Paises como M¢éxico, Venezuela e Equador, em menor proporcao,
voltaram-se para a Organizagdao dos Paises Produtores de Petréleo (OPEP) e se
beneficiaram diretamente da situacdo ao contar com uma grande disponibilidade
de divisas. Outros paises, no entanto, enfrentariam mais tarde, a recessao mundial
originada pelo aumento do preco dos produtos energéticos, o que repercutiu
negativamente sobre seus respectivos balangos de pagamentos. A partir dai, os
paises da América Latina comecaram a se endividar.

A partir da década de 1990, alguns paises da América Latina tentaram se
mover para uma nova estratégia de desenvolvimento: abriram suas economias a
competi¢do estrangeira e promoveram a desregulamentacdo de seus mercados,
reduzindo a participagdo do estado nas atividades de produtor de bens e servigos.

Assim, a evolucao economica da América Latina, ao longo do século XX, pode
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ser vista como uma sucessdao de periodos de expansdo e de crise, a0 mesmo
tempo em que se revelam profundas transformagdes na estrutura econdmica dos
paises da regido.

O reconhecimento do resultado das politicas de promocao das exportagdes
na literatura econdmica emergiu pelos economistas neoclassicos devido ao
sucesso da experiéncia de alguns paises, em especial da abertura comercial e da
politica orientada a exportacdo dos paises do leste asiatico (WORLD BANK,
1993). Dessa forma, sob a influéncia do Consenso de Washington, varios paises
em desenvolvimento procuraram adotar politicas de incentivo as exportacoes
através da promogao dos ajustamentos e programas de estabilizagdo preconizados
pelo Fundo Monetario Internacional (FMI). O pensamento era que a abertura
comercial e a desregulamentacdo de mercados promoveriam a recuperagao
econdmica desses paises. A economia brasileira foi uma das que adotaram essa
orientacdo do FMI, a partir da década de 1990.

Como apresentado anteriormente, enquanto componente autonomo da
demanda, as exportagdes representam um mecanismo pelo qual o crescimento da
economia mundial reflete positivamente na economia doméstica. Delfim Netto
(2009) argumenta que o efetivo crescimento brasileiro s6 ocorre quando o pais
cresce mais que o mundo e utiliza esse argumento para justificar a influéncia de
crises no balango de pagamentos, que o autor considera como dificuldade de
pagar a importagdo necessaria ao crescimento, em periodos em que o pais
cresceu menos que o mundo.

De fato, o grafico 7 mostra que os periodos em que o Brasil cresceu
menos que o mundo estiveram associados com problemas internos como as crises
cambiais ocorridas em 1963 e 1964 devido a crise politica e institucional, as de
1980 e 1981 que foram influenciadas pelo segundo choque do petroleo, com o
congelamento do cambio produzido pelo Plano Cruzado entre 1986 e 1987 € em
1996 e 1998 com a sobrevalorizacao do Real.

A renda mundial tem um papel extremamente importante sobre o
desempenho das exportagdes e de economias como a brasileira, assim como nos

precos relativos das exportagdes. No entanto, Thirlwall (1979) defende que a
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principal relacdo existente estd entre a evolugdo da renda mundial e das
exportagoes. Thirlwall (1979) alega que a variagdo de precos relativos ndo tem
impacto significativo de longo prazo sobre a taxa de crescimento compativel com
a taxa de crescimento do equilibrio da conta de transacdes correntes do balango
de pagamentos. Ainda que os precos relativos variem no curto prazo, geralmente
essas oscilagdes se revertem no meédio e no longo prazo e nao se transformam em

movimentos sustentaveis da taxa de cambio real.

Grafico 7 — Diferenca entre a taxa de crescimento do PIB Brasil e do Mundo (%)

10.0
8.0

1962
1967
1972
1977
1982
1987
1992
1997
2002
2007

Obs: As diferengas positivas (barras azuis) representam os periodos em que a taxa de crescimento do PIB brasileiro
foi maior que a do mundo ¢ as diferengas negativas (barras vermelhas) representam os periodos em que a taxa de
crescimento do PIB brasileiro foi menor que a do mundo.

Fonte: Dados da pesquisa.

Em termos histéricos, a conta de transagdes correntes da economia
brasileira apresentou déficits apds a década de 1970. De modo geral, mesmo com
um saldo superavitario da balanga comercial a partir de 1981, o fechamento do
balanco de pagamentos dependia do aporte de financiamentos externos até a
primeira metade dos anos de 1990 e, a partir dai, fortemente dependente dos
recursos do programa de privatiza¢do. Esse desequilibrio externo perdurou até
2002, quando as exportacdes comegaram a gerar saldos positivos na balanca
comercial. Esse resultado deve-se tanto ao efeito da mudanga no regime cambial

em janeiro de 1999 como do crescimento acelerado da economia mundial. Nesse
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sentido, torna-se importante verificar se o desempenho deficitario das transagdes
correntes restringiu o crescimento do produto interno bruto brasileiro ou nao.

De acordo com Thirwall (1979), nenhum pais consegue crescer mais
depressa que a uma taxa compativel com o equilibrio do balango de pagamentos
na conta corrente, a menos que possa financiar seus déficits cada vez maiores, o
que em geral ndo acontece. Thirwall (1979, p. 46) resume a importancia do

equilibrio de pagamento da seguinte forma:

If a country gets into balance of payments difficulties as it expand demand,
before the short term capacity growth rate is reached, then demand must be
curtailed; supply is never fully utilized; investment is discouraged;
technological progress is slowed down, and a country’s goods compared with
foreign goods become less desirable so worsening the balance of payments
still further, and so on. A vicious circle is started. By contrast, if a country is
able to expand demand up to the level of existing productive capacity, without
balance of payments difficulties arising, the pressure of demand upon capacity

may well raise the capacity growth rate.

Thirlwall (1979) propde que se considerem, antes de exaurir o potencial
de crescimento do produto de um pais, as restrigdes na demanda agregada por
bens e servicos como fatores limitantes mais significativos desse crescimento.
Dessa forma, segundo Thirlwall e Hussain (1982), estudos orientados pelo
comportamento da demanda agregada visam identificar taxas de crescimento do
produto compativeis com o equilibrio do Balango de Pagamentos. Essas taxas de
crescimento representam possibilidades que um pais pode alcangar sem sofrer
qualquer deterioracdo em seu balanco de pagamentos. A estimativa dessa taxa ¢
dada pela razdo entre a taxa de crescimento das exportacdes e a elasticidade-
renda da demanda por importagdes.

Thirwall (1979) apresenta trés razdes principais para justificar a influéncia
do desempenho das exportagdes e importacdes sobre o crescimento de uma
economia: (1) os efeitos sobre os setores afetados pela queda das exportacoes e

aumento das importacdes; (2) a restricdo imposta no sentido que nenhum pais
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possa crescer mais rapido que a taxa de crescimento com equilibrio no Balanco
de Pagamentos, pelo menos no longo prazo, onde um déficit crescente da conta
corrente que seria financiado pela conta capital aumentaria o risco de
desvalorizagdes cambiais, o que pode inibir o investimento em tal economia € o
ajustamento se daria através de medidas recessivas espontaneas ou forcadas; e (3)
um déficit crescente na conta corrente desta economia promoveria a pratica de
taxas de juros mais elevadas para atrair fluxos de capital, o que pode prejudicar
os investimentos internos e restringir o crescimento do produto.

As preocupacoes deste estudo fundamentam-se, a partir das informagdes
apresentadas, na esséncia de que o pais deve buscar manter o equilibrio do
balanco de pagamentos para evitar que um déficit crescente seja responsavel pela
restricdo do crescimento de sua economia. Conforme apresentado por Delfim
Netto (2009), se os déficits em conta corrente crescerem de forma a dificultar seu
respectivo financiamento, o processo de crescimento serd abortado.

As importagdes de um pais estdo relacionadas a demanda, que dependem
da renda doméstica, caso o Brasil apresente um crescimento continuo, as
importacdes irdo aumentar de forma importante para sustentar esse crescimento.
Dessa forma, a relevancia deste estudo estda em verificar a conduta das
exportacdes e de outros fatores que possibilitem um melhor entendimento da
importancia do equilibrio no balango de pagamentos para o crescimento da

economia’.

1.3. Hipotese

Se o crescimento da renda externa favorece a obtencdo de saldos
comerciais positivos, tendo em vista as caracteristicas das curvas de demanda de
exportacdes e de importacdes do Brasil, entdo crescimento das exportagdes
poderia ser considerado um fator condicionante do crescimento da economia

nacional.

3 E importante destacar que o Brasil apresenta uma reserva de 273,54 bilhdes de dolares (setembro/2010),
0 que, em caso de um aumento expressivo das importagdes, possibilitaria ao pais alguma margem de
manobra para evitar uma crise provocada por um déficit nas transagdes correntes.
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1.4. Objetivos

1.4.1. Objetivo Geral

O objetivo geral deste estudo ¢ avaliar a contribui¢do das exportagdes para
o desempenho da economia brasileira e, também, verificar se a restricdo externa,
provida por problemas no balango de pagamentos, foi inibidora do crescimento

da economia nacional.

1.4.2. Objetivos Especificos

e Descrever as caracteristicas das exportagdes brasileiras e seu
relacionamento com o crescimento econdmico do pais através de padroes
de especializagao, tradicionalidade e composi¢ao da cesta de exportagao;

e Verificar se as taxas de crescimento da economia brasileira foram
compativeis com o equilibrio do balango de pagamentos;

e Determinar as contribuicoes das exportagdes para a taxa de crescimento
da economia do pais via elasticidade-renda da demanda de exportacdes e
pelo financiamento do saldo das transagdes correntes do balanco de
pagamentos;

e Auvaliar as influéncias dos diferentes fatores relacionados as exportagdes
(como a taxa de cambio, os precos relativos e a renda mundial) que dao
suporte ao crescimento da economia brasileira com o propdsito de

explicar o seu desempenho no periodo analisado.
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2. REFERENCIAL TEORICO

O relacionamento entre as relagdes produtivas e comerciais dos paises € o
crescimento econdmico vem sendo amplamente discutido na literatura
econdmica, o resultado desse debate apresentou resultados com diferentes
conclusdes através da utilizacao de diferentes métodos.

Grande parte da pesquisa sobre as influéncias das exportagdes sobre o
crescimento dos paises foi desenvolvida nos ultimos 30 anos, principalmente a
partir da década de 1990, onde uma série de estudos foi conduzida por linhas de
pesquisa divergentes, assim como utilizando diferentes metodologias, periodos
de tempo de andlise e amostras de paises.

Diferentes modelos foram utilizados na literatura econdmica para
identificar a importancia das trocas comerciais entre paises na promog¢ao da
sustentabilidade do crescimento econdémico. Em Edwards (1998) pode-se
observar que esses modelos trabalharam com diferentes varidveis, como o grau
de abertura comercial dos paises, a taxa de cambio real, o desempenho das
exportagoes, dentre outras visando verificar a hipdtese de que as economias
abertas crescem mais rapido que as economias fechadas.

A literatura acerca da relacdo entre trocas comerciais internacionais €
crescimento foi influenciada pelo processo de crescimento e desenvolvimento
econdmico dos paises e das relacOes internacionais dos paises nas ultimas
décadas, como a mudanca da orientagdo da producdo de alguns paises, o debate

sobre os beneficios da substituicdo das importacdes e o processo de globalizagao.
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Autores como Prebisch (1950) e Singer (1950) defenderam estratégia
contraria de desenvolvimento com base em protecionismo ou substituicdo de
importacdes por meio de uma grande gama de instrumentos de politica como
tarifas, cotas e subsidios.

O fraco desempenho econdomico de muitos paises da América Latina que
adotaram a estratégia de substituicgdo de importagdes foram, em parte,
responsaveis pela mudanga substancial na literatura nos anos 80. Bruton (1989)
apresentou que, ao final do primeiro estdgio das estratégias de substituicdo de
importacdes alguns paises da América Latina’ as mantiveram e dessa forma, por
ndo firmarem uma politica voltada ao mercado externo, ficaram extremamente
vulneraveis a choques externos.

Assim, muitos paises em desenvolvimento foram for¢ados a estimular
uma produ¢do orientada para a exportagdo, essa orientacdo, segundo Medina-
Smith (2001) tornaria possivel aos paises corrigir imperfeigdes no setor externo
ao promover as exportacdes € ao mesmo tempo garantir a recuperagdao da
economia desses paises.

Segundo Heitger (1987), as pesquisas que examinam o papel do
desempenho das exportagdes no processo de crescimento de um pais iniciaram na
década de 60, com destaque ao trabalho de Kindleberg de 1961 que sugeriu a
hipotese das exportacdes como fator de promocdo do crescimento econdmico
(Export-led growth hypothesis-ELGH). A literatura empirica sobre o tema ¢
considerada extensa, no entanto seus resultados sao claramente contraditorios
para paises em desenvolvimento e industrializados, o que explica a importancia
do desenvolvimento desse tema enquanto topico de pesquisa.

Segundo Giles e Williams (2000), uma observacdo de Kindleberg
publicada em 1961 ¢ ainda atual, a de que a expansao ou a retracdo do comércio
externo pode ter impactos sobre o crescimento, mas a relacao entre esse comércio

e o crescimento ¢ variada e complexa.

* A maioria desses paises ficou dependente da necessidade de grandes fluxos de capital para financiar
suas importagdes e seu consumo. Esta foi uma particularidade dos paises da América Latina que foram
muito afetados pela crise da divida nos anos 80.
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De acordo com o Banco Mundial (1993) a maioria dos autores e das
instituicdes multilaterais concordariam que a promog¢do das exportagdes ¢
benéfica para paises desenvolvidos e em desenvolvimento por vérias razoes,
como (1) as exportagdes geram uma maior capacidade de utilizagcdo da estrutura
instalada, onde a demanda doméstica ¢ menor do que a plena capacidade de
producdo; (i1) vantagens de economias de escala, devido ao acesso a um grande
mercado (o resto do mundo); (iii) promogdo e transferéncia do progresso
tecnologico; (iv) geracao de emprego e renda e aumento da produtividade do
trabalho; (v) promocao da alocacdo de recursos escassos através da economia;
(vi) aumento dos ganhos externos e atracdo de investimentos externos,
favorecendo o balanco de pagamentos; e (vii) aumento da produtividade total dos
fatores (PTF) e consequentemente do bem estar do pais.

Ao observar os ganhos de economias de escala gerados pela
especializagdo produtiva € o acesso a niveis mais elevados de tecnologia e de
capital, Zestos ¢ Tao (2002), argumentam que a expansdo das exportacoes
possibilita um caminho mais riapido a industrializagdo dos paises e ao
crescimento econdmico, uma vez que o impacto das exportagdes sobre o produto
se origina na geracdo de externalidades, que geram efeitos por meio de retornos
crescentes de escala e de outros fatores positivos como adog¢do de melhores
tecnologias e técnicas de administragdo, além de novos produtos.

Segundo Medina-Smith (2001), varios estudos realizados na década de
1990 ndo confirmaram uma relacdo de longo prazo entre as exportagdes € o
crescimento econdmico, estes sugeriam que a relacdo positiva entre a expansao
das exportagdes e o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) dos paises era
confirmada somente no curto prazo.

Segundo Giles e Williams (2000), existem varias razdes tedricas que dao
suporte a hipotese de que as exportagdes proporcionam crescimento econémico,
como (i) o crescimento das exportacdes pode representar um aumento da
demanda do produto de um pais, o que significa um incremento para o produto
real, (i1) uma expansdo nas exportagdes pode promover a especializacdo da

produgdo das industrias, o que impulsionaria o nivel de produtividade e ampliaria
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o nivel de capacidade de expansdo do setor de exportagdo e, (iii) esse processo
pode levar a uma realocagdo de recursos de setores de producdo de bens nao
comercializéveis, relativamente ineficientes, para um setor de exportacdo mais
produtivo ou eficiente, onde o aumento de produtividade levaria ao crescimento
do produto.

De acordo Medina-Smith (2001) pode-se separar os pesquisadores que
realizaram esfor¢os em analisar empiricamente a influéncia das exportagdes no
crescimento econdomico em dois grupos, o primeiro grupo utilizou o crescimento
das exportacdes como variavel para julgar as vantagens e desvantagens de
diferentes estratégias comerciais, a maioria para comparar estratégias de
orientacdo interna e externa da producdo, como o trabalho de Ram (1987). A
maioria dos estudos publicados na década de 1970 encontraram uma relagao
positiva entre as exportagdes e o crescimento da renda, Balassa (1980) apresenta
a evidéncia de que paises que adotaram uma estratégia de orientagdo para a
exportacdo da producdo apresentaram melhores performances em termos de
exportagao, crescimento econdmico e geracao de empregos em comparacao com
0s paises que continuaram com uma orientacao da producao voltada ao mercado
doméstico.

Alguns estudos como Syron e Walsh (1968), Kravis (1970, 1973a, 1973b)
Michaely (1977), Heller e Porter (1978) e Balassa (1978), observaram que o
efeito positivo das exportagdes no crescimento sO era possivel a partir do
momento que os paises atingiam um determinado nivel de desenvolvimento
econdmico. Consequentemente, nacoes muito dependentes das commodities
agricolas teriam menos chances de obterem beneficios das exportacdes em
comparagdo a paises mais desenvolvidos cujas exportacdes contem um maior
valor agregado, como pode ser observado em Kohli e Singh (1989).

O segundo grupo, com estudos representativos como o de Caves (1971)
buscou testar a hipdtese das exportagdes enquanto fator de promogao de
crescimento econdmico pela andlise das especificidades dos paises realizando

estudos de caso.
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Na importante contribui¢do de Al-Yousif (1997), o autor rejeitou a relagao
de longo prazo existente entre as exportacdes € o crescimento econdmico
utilizando dados de quatro paises exportadores de petrdleo do Golfo, sendo estes
a Arabia Saudita, o Kuwait, os Emirados Arabes e Oman. Em funcao desse
resultado o autor conclui que, por esses paises terem suas exportacoes
concentradas nos derivativos do petroleo, as exportacdes, os termos de troca € os
gastos do governo tendem a apresentar padroes semelhantes em paises que sdo
extremamente dependentes da exportacdo de somente um tipo de mineral ou
insumo cuja producao ¢ administrada pelo estado.

No trabalho de Hatemi-J e Irandoust (2001), estes observaram que o
aumento das importagdes de bens intermedidrios e de capitais e o aumento da
intensidade da competicdo promovido pelo aumento das exportagdes podem
comprometer as restricdes ao intercambio externo. Os autores ndo consideraram
apropriado o contexto tradicional de que as vendas externas tenham sido
tradicionalmente consideradas exdgenas em relagdo o produto interno, uma vez
que, o crescimento do produto estimula a produtividade e reduz custos unitarios,
permitindo, assim, estimular as exportagdes. Assim, existiria determinagdo
conjunta das duas variaveis.

Em contrapartida as restrigdes internacionais, Giles e Williams (2000)
apresentam que uma politica de comércio voltada para o exterior permite acesso
dos paises a tecnologias avancadas, a aprendizagem de obter ganhos e a
aquisicdo de praticas mais eficientes de administracdo, resultando em ganhos
adicionais de eficiéncia onde o aumento nas exportacdes pode significar o
rompimento de restrigdes as trocas externas, tornando mais facil importar
insumos, o que permite a expansao do produto. Além disso, a orientagdao para o
comércio exterior torna possivel o uso de capitais externos para o
desenvolvimento, contribuindo para financiar o servigo da divida.

Com base na experiéncia de paises da América Latina, Hamilton e
Thompson (1994) argumentam que o comércio entre o Norte € o Sul tem sido
nocivo a esses paises, resultando em elevados gastos governamentais para

esquemas de subsidios, danos ecologicos, déficit comercial e reversao para a
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industria e agricultura domésticas. Giles e Williams (2000) consideram também
como causa desses resultados os tipos de bens comercializados.

Para economia brasileira, como destacado por Matos (2003), ¢ importante
considerar, em relagdo a hipotese de que as exportagdes levam ao crescimento
econdmico para o caso brasileiro, as restrigdes estruturais que limitam o impacto
das exportacdes sobre o crescimento do produto e, at¢ mesmo a abertura externa,
iniciada na década de 90, que contribuiu para agravar esse problema estrutural de
inibicdo do desempenho econdmico brasileiro.

Conforme afirmaram Bresser-Pereira e Nakano (2002), a “recuperacao e
expansdo fugaz da economia brasileira nas ultimas duas décadas (1980 e 1990)
sempre se iniciam com a recuperagao e a expansao das exportacdes”, provocando
recuperacao do emprego e da demanda doméstica. No entanto, a expansao desta
provoca aumento das importagdes. A conseqiliéncia disso € a “...tendéncia a semi-
estagnagdo: o crescimento sempre abortado pela falta de exportagdes”.

Tyler (1982) decompde as fontes de crescimento da demanda da industria
de transformacgao brasileira no periodo 1970-79, observando que as exportacoes
contribuiram para o crescimento do produto total da industria. Ja& Chow (1987)
testou a hipotese de que as exportacdes afetam o crescimento econdmico com
base em dados anuais do periodo de 1964-84 de oito paises. Os resultados
obtidos revelaram auséncia de causalidade para a Argentina, causalidade
unidirecional do crescimento das exportagdes para o crescimento econdmico no
Meéxico e causalidade bidirecional para os demais paises, incluindo o Brasil.

Silva, Virgolino e Lima (2000), utilizaram o modelo proposto por
Thirlwall na década de 1970, com a inclusdo das principais contribui¢des
adicionais posteriores. Os testes foram realizados para o periodo entre 1952 e
1998 com a utilizagdo de modelos de séries temporais, 0s autores nao
identificaram relacdo de longo prazo entre exportacdes e crescimento econdmico,
contrariando a proposicao inicial de Thirlwall. Na tentativa de explicar o
resultado, os autores ressaltam que o melhor desempenho das exportacoes

brasileiras em meados dos anos 80 pode nao ter gerado impactos mais decisivos
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sobre o produto em face do entdo forte processo de ajuste com severas restrigdes
sobre a demanda agregada.

Fica claro, a partir de estudos desde a década de 60, que ndo se pode
sugerir que as exportacdes necessariamente promovem o crescimento econdmico
de um pais, como visto esse resultado depende das nagdes analisadas, do periodo
de tempo, da amostra de dados e dos modelos tedricos e econométricos
utilizados.

Segundo Matos (2003), existem argumentos em defesa de que estratégias
orientadas para o exterior proporcionam oportunidades mais amplas e
recompensas para a atividade empresarial, motivacao chave para a expansdo do
crescimento, quando o empresario busca oportunidades e assume riscos. Assim,
conclui-se que uma politica de abertura externa — intensificagdo tanto das
exportagdes quanto das importacdes — pode significar ganhos adicionais de
eficiéncia e ampliacdo das facilidades de importacdo de insumos ¢ o uso de
capitais externos, o que favoreceria o crescimento do produto.

Ha, no entanto, criticas sobre a visdo de que as exportagdes estimulam o
crescimento. Nesse sentido, pode-se citar o trabalho de Jaffee (1985) que observa
a nao universalidade da hipdtese, ressaltando dificuldades como a capacidade das
exportagdes de promoverem crescimento sustentado de longo prazo em paises
menos desenvolvidos devido a volatilidade e a ndo previsibilidade do mercado
mundial. Ainda ao analisar as criticas a hipotese de crescimento via exportagoes,
Adelman (1984) questiona a capacidade dos mercados dos paises desenvolvidos
serem grandes o bastante para absorver mais exportagdes dos paises em
desenvolvimento, além da incerteza dessa via de desenvolvimento em fungdo da
existéncia de barreiras ao comércio exterior.

A relagdo existente entre diversificagdo das exportacdes € o crescimento
econdmico foi amplamente debatido por varios autores como Vernon (1966),
Krugman (1979), Segerstrom et al. (1990) e Grossman and Helpman (1991), que
de forma geral apresentaram que o crescimento econdmico, o crescimento das

exportagoes e a diversificagdo das exportagdes estdo diretamente ligados.
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A 1idéia de que a diversificagdo da exportacdo contribui para a promogao
do crescimento econdmico ¢ uma idéia recorrente na teoria do desenvolvimento
econdmico. Segundo Dawe (1996) e Bleaney e Greenaway (2001), em teoria,
existem alguns canais pelos quais a diversificagdo das exportagdes poderiam
afetar o crescimento’.

De acordo com Hesse (2008) a condi¢do para a transformagdo de um pais
em desenvolvido ¢ a existéncia de uma demanda elastica pelas exportagdes do
pais no mercado mundial sem gerar efeitos negativos em termos de troca’. Ainda
segundo o autor, os paises dependentes de commodities ou que tenham uma cesta
de exportagdo escassa sd0 mais sensiveis a instabilidades que possam surgir de
demandas globais ineldsticas ou instaveis, a solu¢do para isso seriam esforcos
dos paises em diversificar suas exportacdes e, nesse caso, 0s paises necessitariam
apresentar competitividade global para obterem beneficios do mercado mundial.

De acordo com Chenery (1979) e Syrquin (1989) os paises deveriam
diversificar das importagdes primarias para a exportagdo de manufaturados
objetivando alcancar um crescimento sustentavel.

O trabalho de Fasano Filho (1988), para o periodo 1969-84, analisou o
impacto das exportacdes de manufaturados sobre o crescimento da economia
brasileira. A hipdtese foi testada no contexto de uma funcdo de produgdo,
considerando, como variaveis auxiliares, a taxa média de crescimento da forga de
trabalho e taxa de investimentos. Os resultados obtidos mostram que as taxas de
crescimento econOmico mais elevadas estavam associadas as maiores taxas de
exportagoes de produtos manufaturados.

A hipétese de Prebisch (1950) e Singer (1950) de que o padrio do
desenvolvimento econdmico estd associado com a mudancga estrutural das
exportacdes e no crescimento da diversificacdo das exportagdes cresceu junto da

discussao das hipdteses do crescimento orientado para dentro e para fora dos

> Pelo aumento do numero dos setores exportadores ou aumento da diversificagdo das exportagdes de
forma horizontal, podem reduzir a dependéncia dos paises a um limitado numero de commodities que
estdo sujeitos a precos extremos e flutuagdes de volume, reduzir o volume de importagdes e criar
alternativas de investimento a produtores avessos ao risco.

% Em muitos paises em desenvolvimento existe uma baixa demanda interna de forma que as exportagdes
representam um dos poucos canais que possam contribuir para o crescimento do pais.
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paises. Principalmente no sentido de que a diversificagdo das exportagdes
reduziria a dependéncia das commodities dos paises em termos de trocas globais.

Conforme Hesse (2008) a instabilidade das exportagdes e dos mercados ¢
outra justificativa para a necessidade de diversificar as exportacdes. As
commodities de um pais estdo sujeitas a mercados com precos muito volateis o
que torna esse pais muito sensivel a instabilidades de mercado, desencorajado
investimentos de firmas avessas ao risco e aumentando a incerteza de mercado.

Modelos de crescimento enddogeno como o de Matsuyama (1992)
enfatizaram a importancia do aprendizado da atividade do setor manufatureiro
para o crescimento sustentavel. Associado a diversificacdo das exportagdes estdo
novas técnicas de producdo, de gerenciamento ou praticas de mercado que,
segundo Pifieres e Ferrantino (2000), beneficiam também outras industrias pela
transferéncia do conhecimento.

Autores como Hausmann e Rodrik (2003), Hausmann, Hwang, e Rodrik
(2006), e Hausmann e Klinger (2006) analisam os beneficios da diversificagdo
das exportacdes e das exportacdes como um todo para o crescimento econdmico
de um pais empiricamente e teoricamente. Em suas estruturas de trabalho, o
crescimento econdmico nao ¢ guiado por vantagens comparativas, mas pela
diversificagdo dos investimentos dos paises em novas atividades. Um ponto
essencial ¢ desenvolvido pelo custo do processo de descobrimento de novas
praticas e empreendimentos, mas de acordo com o modelo de Hausmann e
Rodrik (2003), os empreendedores encaram custos de incerteza associados a
producdo de novos bens. Se esse obtém sucesso do desenvolvimento de novos
bens, os ganhos serdo socializados (transferéncia de informagdo) e as perdas
provenientes de falhas continuam privadas, internalizando os prejuizos. Esse
cendrio promove baixos investimentos no desenvolvimento de novos produtos
além de um nivel de inovagdo aquém do 6timo. De acordo com Hausmann e
Rodrik (2003), o governo desempenharia um importante papel no crescimento
industrial e na transformacao estrutural ao promover o empreendedorismo e criar
os incentivos corretos para investidores e empreendedores investirem em novas

atividades.
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Segundo Vettas (2000), o conhecimento da demanda estrangeira ¢ muito
importante. Conhecer a extensao do mercado estrangeiro, o consumidor de outros
paises e os produtos domésticos do pais ¢ importante para o exportador buscar
seu mercado, a experiéncia em novos mercados, o contato com novos
consumidores € a comparacdo com produtos concorrentes contribuem para o
sucesso do produto e para a promog¢ao do crescimento como uma externalidade
do contato com consumidores mais rigorosos ¢ produtos melhores com técnicas
de produg¢do mais avancadas.

Para Vazquez (1998), o principal motivo para exportar ¢ obter recursos
para pagamento das importagdes necessarias a sua vida econéomica. O exportador
absorve tecnologia e alcanga maior produtividade. O autor acrescenta que a
exportacdo ¢ a atividade que proporciona a abertura do pais para o mundo,
permitindo o contato com outros paises. Entdo o pais exportador tem a
oportunidade de assimilar técnicas e conceitos que no caso ndo teria acesso em
mercado interno.

Existe uma parte da literatura sobre o assunto que busca investigar se o
crescimento das exportagdes € guiado pelo crescimento de margem extensiva ou
intensiva. Sob uma margem extensiva de crescimento os paises exportam um
amplo conjunto de novos bens para mercados novos ou ja existentes, no caso da
margem intensiva de crescimento ocorre um aumento de exportagdes de produtos
jé existentes para mercados onde ja se realizavam transagcdes comerciais. Autores
como Hummels e Klenow (2005), assim como Pham e Martin (2007)
encontraram que a maioria do crescimento das exportacdes sdo guiadas por uma
margem extensiva. Em oposicao a este resultado, Brenton e Newfarmer (2007),
sugeriram que exportar maiores quantidades de produtos existentes ¢ mais
importante que exportar uma grande variedade de novos produtos, assim exportar
produtos existentes para novos mercados geograficos teriam maior peso na
justificativa do crescimento econdmico que a descoberta de novos produtos.

De acordo com Hesse (2008) a diversificacdo das exportagdes pode gerar
crescimento econdmico, os paises em desenvolvimento deveriam diversificar

suas exportagdes para eliminar instabilidades no mercado exportador e impactos
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negativos em termos de troca de produtos primarios. Segundo o autor, o processo
de diversificagdo possui um importante papel enquanto fonte de crescimento
econdmico, em seu artigo o autor evidencia em seus resultados o efeito positivo
da diversificagdo das exportacdes sobre o aumento da renda per capita, esse
efeito foi potencialmente ndo linear em paises em desenvolvimento se
beneficiando da diversificagdo das exportacoes em contraste a paises mais
avancados que apresentaram melhores resultados com a especializagdo da
exportacao.

Ainda segundo Hesse (2008), a evidéncia de que a concentracdo das
exportagdes nao promove o crescimento econdmico de paises em
desenvolvimento ¢ muito forte de acordo com as pesquisas realizadas nas ultimas
décadas, uma das razdes pode ser descrita como o declinio dos termos de troca
entre paises, principalmente os paises que possuem grande dependéncia de
commodities, outra razao, segundo Hausmann e Rodrik (2003) est4 relacionada
aos custos associados a novas descobertas e a falta de contribuicao
governamental, a solucdo desses problemas resulta na diversificagdo dos
investimentos em uma ampla gama de atividades e maiores niveis de crescimento
econdmico.

Segundo Pifieres e Ferrantino (2000), a diversificagdo das exportagdes
afeta o crescimento de longo prazo como a teoria de crescimento endogeno com
énfase nos retornos crescentes de escala e efeitos de transferéncia de
conhecimento. De acordo com os autores, técnicas avangadas de produgdo
associadas a diversificagdo das exportacdes beneficiam outras induastrias pela
transferéncia do conhecimento, essa externalidade positiva ocorre em fungdo do
aumento da competitividade, pela melhoria das técnicas gerenciais, melhores
formas de organizagdo, treinamentos e conhecimento de novas tecnologias e
mercados estrangeiros.

Segundo Athukorola (2000), pode-se classificar a diversificacado das
exportagdes como horizontais e verticais. Entende-se por diversificagdo
horizontal das exportagdes como sendo o aumento do numero de setores

exportadores, permitindo reduzir a dependéncia de um numero limitado de

30



commodities sujeitas as flutuagdes nos precos e volumes de transagdo. Ja a
diversificagdo vertical das exportagdes diz respeito ao aumento da participagdo
de produtos manufaturados no total das exportacdes. De acordo com a tese de
Prebish-Singer, a diversificagdo vertical das exportagdes em manufaturados pode
ser util caso exista uma tendéncia geral de declinio dos termos de troca dos
produtos primarios.

De acordo com Herzer e Nowak-Lehmann (2004), a diversificagdo
horizontal das exportagdes tem um efeito positivo no produto agregado. Uma vez
que as exportacoes de manufaturados promovem melhores beneficios aos paises,
muitos modelos de crescimento sugerem que a diversificagdo vertical representa
a transicdo de tradicionais exportadores de produtos primarios em dindmicos

exportadores de manufaturados.

2.1. Crescimento econémico com restricio do balan¢o de pagamentos

A visdo keynesiana do crescimento econdOmico destaca a importincia da
demanda como explicagdo para as diferentes taxas de crescimento econdmico
dos paises. Por essa dtica, € o crescimento da demanda que direciona a expansdo
do sistema econdmico. O contrario também ¢ verdadeiro, no sentido em que a
demanda pode restringir o crescimento econdmico. Uma demanda efetiva
insuficiente pode reduzir o crescimento do produto, aumentando assim o
desemprego.

Seguindo a tradicdo keynesiana, Kaldor (1957) e Thirlwall (1979), por
exemplo, enfatizaram que a demanda estrangeira por produtos nacionais ¢ o mais
importante elemento exdégeno da demanda que pode restringir o crescimento. De
acordo com Thirlwall (2002), de uma perspectiva doméstica as exportacdes
representam o mais importante elemento da demanda por gerar um maior
crescimento econdmico através do multiplicador de comércio internacional de

Harrod’.

7 No multiplicador do comércio exterior proposto por Harrod (1933), o produto de equilibrio entre oferta
e demanda agregadas seria determinado pela equag@o:
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A énfase nas exportagdes como fator de promocdo do produto da
economia se justifica por razdes como a responsabilidade por suavizar as
restri¢des internacionais da demanda e do crescimento ao financiar a demanda
por importacdes, por proporcionar retornos de escala e ganhos de produtividade
aos setores exportadores e pela tecnologia transferida ao pais pelas exportacoes,
sendo que as trocas internacionais representam um canal de rapida difusao de
conhecimento entre os paises, induzindo inovagao e maior eficiéncia na produgao
doméstica.

De acordo com Kaldor (1966), as exportagdes podem gerar um circulo
virtuoso de crescimento onde um aumento das exportagdes (por qualquer razao)
aumenta o produto da economia desde que essa produza bens para exportacao, a
produtividade vai aumentar através da ligagdo entre o crescimento da
produtividade e o crescimento do produto, ligagdo essa conhecida como a lei de
Verdoon®. O proximo efeito cumulativo é uma redugio nos custos e nos salarios
de eficiéncia’ que promoverdo a competitividade das exportagdes. A partir desse
efeito, tem-se que paises ou regides que possuem vantagens comparativas iniciais
irdo crescer mais rapido e reforcar suas posi¢cdes no mercado dificultando para
outros a competicao nessas mesmas atividades.

Dixon e Thirlwall (1975) desenvolveram as idéias de Kaldor e
formalizaram um modelo de crescimento fundamentado nas exportagdes levando
em consideracdo o principio de causacio circular'® desenvolvido inicialmente por

Myrdal (1957).

% X

Y =—
m

onde Y representa o nivel de produto correspondente ao equilibrio entre oferta e demandas agregadas, X’

sdo as exportagdes e m o coeficiente de importagcdes.De acordo com este modelo, o nivel de produto e,

conseqiientemente, o nivel das importagdes variaria até que o equilibrio externo da economia seja

alcangado. Trata-se de um modelo de ajustamento do balango de pagamentos totalmente baseado em

variagdes do nivel de produto.

¥ A lei de Verdoon (1949) relaciona o crescimento da produtividade ao crescimento do produto da

economia assumindo que a produtividade ¢ endogena no processo de crescimento. Essa relagdo dindmica

captura as propriedades técnicas da funcdo de producao, isto €, as caracteristicas de economias de escala.

? O salario de eficiéncia ¢ definido como a razdo entre o salério nominal e a produtividade.

1 Reflete o desdobramento de eventos conectados a uma mudanca na economia. Estas mudancgas se

aplicam a um conjunto de variadveis como conseqiiéncia do efeito multiplicador. Por exemplo, uma nova

fabrica pode ser a base de mais investimento, geragdo de mais postos de trabalho nesta fabrica e no

complexo industrial, promo¢do de prestacdo de servicos, geracdo de infra-estrutura, e, dessa forma,

atragdo de mais industrias. A esséncia da causagdo cumulativa & apresentada na nogdo de instabilidade.
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Thirlwall (1979) prop6s um modelo que determina a taxa de crescimento
de um pais consistente com o equilibrio do balanco de pagamentos. A idéia
principal ¢ que o déficit no balango de pagamentos impede a expansdo da
demanda e consequentemente do crescimento do produto. A condi¢cdo necessaria
para um aumento do crescimento do produto de um pais ¢ que esse tenha uma
maior elasticidade-renda da demanda por exportagdes do que por importagdes.

Uma versao da visao keynesiana do crescimento ¢ a teoria da restri¢ao do
balanco de pagamentos. Na versdo desta teoria desenvolvida por Thirlwall

(1979), a condigdo de equilibrio da balanga comercial no longo prazo ¢ dada por:
XP, =MP,E, (1)

onde X representa o volume de exportagdes; M representa o volume de
importagdes; P, € o prego das exportagdes em moeda doméstica; P, € o prego

das importa¢des em moeda estrangeira; e £ ¢ a taxa de cAmbio nominal.
Expressando as varidveis da expressdao (1) em termos de taxa de
crescimento (as letras em minusculo representam as respectivas taxas de

crescimento), obtém-se:

pytx=p,+m+e (2)

As fungdes de exportacao e importagao sao definidas como:

Y
X=d——| z¢ ()
P/E

pP.E\T
M=B[Lj Y”, (4)
Pd

Um processo social, em palavras de Myrdal (1957), ndo se movera para uma posi¢do descrita como um
estado de equilibrio se ndo for estimulada por um evento, uma mudanga, que move o sistema na mesma
direcdo do primeiro evento e¢ assim por diante. Por causa de tal causag@o circular um processo social
tende a ficar cumulativo e freqiientemente ganhar velocidade a uma taxa crescente.
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onde 4 ¢ B sdo constantes; Y e Z representam a renda doméstica e mundial
respectivamente; y e # sdo as elasticidades-preco da demanda por exportagdes e
importagdes respectivamente; e ¢ € x sdo as elasticidades-renda da demanda por
exportacdes e importagdes respectivamente. Colocando as equagdes (3) e (4) em

: 11 A
termos de taxa de crescimento ', obtém-se:

x=ylp,—e-p,)+a (5

m=nlp, +e-p, )+, (6)

Substituindo as equagdes (5) e (6) na expressao (2) obtém-se a taxa de

crescimento restringida pelo equilibrio externo:

yy (1+y+n)p, —e=p, )+ e o

T

em que y, representa a taxa de crescimento do produto consistente com a

satisfacdo da restricao relativa ao estabelecimento do equilibrio externo. Pode-se
observar pela expressao (7) que a taxa de crescimento do produto ¢ determinada
pelo crescimento da renda externa e mudancas nos precgos relativos. No modelo
de Thirlwall, os precos relativos ndo sdo considerados significativos por duas
razdes, a primeira refere a estabilidade dos precos relativos no longo prazo
(reconhecendo a teoria da paridade do poder de compra), e a segunda sugere que

as elasticidades-prego sdo tdo pequenas que o termo (1+y+7) é proximo de 0

(zero). Assim a expressao (7) se reduz a:

Vi =5 (8)

" As derivagdes das equagdes de exportagio e importagio sido apresentadas no Apéndice E.
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Em que x=&. A expressdo (8) ¢ conhecida na literatura como a Lei de
Thirlwall. Esta postula que, no longo prazo, o crescimento doméstico depende do
produto do crescimento da renda externa e da elasticidade-renda da demanda por
exportagoes, dividido pela elasticidade-renda da demanda por importagdes.

Como o crescimento das exportagcoes de um pais depende
fundamentalmente do crescimento da renda do resto do mundo e da elasticidade-

renda da demanda por exportagdes tem-se que,

=& (9)

Substituindo a expressao (9) em (8):

(10)

&
Yop = .

De acordo com a lei de Thirwall, para a qual o balango de pagamentos ¢
uma limitagdo, e partindo-se de uma determinada situacdo do balanco de
pagamentos, a taxa de crescimento que um pais pode sustentar depende do
crescimento do resto do mundo e da elasticidade-renda relevante para as
importagdes e exportagoes.

Se o crescimento das importacdes for igual ao das exportagdes, tem-se

que:
ﬂiybp =& (1 1)
¢ assim,

Yo

z

- £ (12)
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ou seja, a relacdo entre o crescimento da renda do pais e da renda do resto do
mundo ¢ igual a relacdo de razdo entre a elasticidade-renda da demanda por

exportacdes e importagdes. Logo, se, por exemplo, &/7<1, e se o crescimento do

pais ¢ limitado pela necessidade de manter o equilibrio do balanco de
pagamentos, 0 pais ird crescer a uma taxa mais baixa que a renda do resto do
mundo.

A condi¢do imposta pela lei de Thirlwall, onde o crescimento esta sujeito
a uma restri¢do externa, foi suportada por uma série de evidéncias empiricas para
varios paises e regides do mundo.

Para o Brasil, destaca-se como avaliacdo empirica precursora o estudo
desenvolvido de Thirlwall e Hussain (1982), esse trabalhou fez uma analise do
periodo compreendido entre 1951 e 1969 e concluiu que da taxa de crescimento
anual médio de 9,5% do pais para esse periodo, cerca de 4% pode ser atribuido a
lei de Thirwall, conforme a expressao (8).

O trabalho de Ferreira (2001) detectou que o influxo de capitais ndo
aliviou a restri¢do externa no longo prazo analisando o periodo entre 1949 e
1999. O trabalho apresentou que a taxa de crescimento anual média foi de 5,4% e
que o pagamento de servicos sobre o capital externo diminuiu a capacidade de
crescimento do pais em cerca de 1%.

O trabalho de Lopes e Cruz (2000), analisando o periodo entre 1965 e
1996, encontrou evidéncias a favor da lei de Thirwall apresentada na expressao
(8) para o Brasil, assim como o trabalho de Bértola, Higachi e Porcile (2002) que
realizou uma andlise de um periodo longo entre 1890 e 1973.

O trabalho realizado para o periodo entre 1955 e 1998 de Jayme Jr.
(2003) verificou a existéncia de uma relagdo positiva de longo prazo entre o
crescimento das exportacdes brasileiras e o crescimento do produto. Baseando-se
na expressdo (8), Holland, Vieira e Canuto (2004) testaram a lei de Thirlwall
para o periodo entre 1950 e 2000, esses encontraram que o produto, as
exportacdes e as importacdes sdo fortemente relacionados no longo prazo. A taxa

de crescimento estimada pelos autores foi de 3,42% enquanto que a taxa de
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crescimento efetiva média do periodo foi de 5,34%, um cenario em que a
economia brasileira teria crescido além do previsto pela lei de Thirwall.

A abordagem do crescimento sob restricdo externa na tradi¢ao de
Thirlwall tem sido validada por uma variedade de evidéncias empiricas para
diversos paises como apresentado por McCombie (1989, 1997) e McCombie e
Thirlwall (2004). Além dos trabalhos aqui apresentados, entre os estudos
empiricos sobre o Brasil, ou que incluem o Brasil em sua amostra, t€ém-se os
trabalhos de Nakabashi (2006), Santos, Lima e Carvalho (2005), Vieira e
Holland (2006) e Lima e Carvalho (2006). Em geral, esses estudos indicam que a
abordagem do crescimento sob restricdo externa na tradi¢do de Thirlwall ¢

validada para o caso brasileiro.
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3. METODOLOGIA

Esse estudo teve como objetivo verificar se as exportagdes foram capazes
de promover o crescimento da economia brasileira ao mensurar as taxas de
crescimento compativeis com o equilibrio do Balango de Pagamentos,
principalmente no saldo das transa¢des correntes, utilizando o modelo de
desenvolvimento econdmico conduzido pela demanda proposto por Thirlwall
(1979). Para isso, foi considerado que o crescimento, assim como apresentado
por Delfim Netto (2009), pode sofrer restricdes pela demanda, principalmente
pela demanda externa.

Nessa se¢do, foram apresentados os métodos utilizados para calcular as
medidas de exportagdo utilizadas para analisar a evolucao das exportagdes em
termos de diversificacdo e tradicionalidade entre os setores exportadores além
dos métodos dos testes de raiz unitaria, de causalidade, de co-integracao e da

analise de dados em painel.

3.1. Medidas de mudanca estrutural e diversificacao

O proposito dessa secdo ¢ apresentar medidas de mudancga estrutural e

diversificagdo das exportacdes. Como primeiro passo, assim com especificado
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por Pifieres e Ferrantino (2000), calcula-se uma fun¢do cumulativa da

experiéncia das exportagdes que € obtida pela formula:

>k,

_ = (13)

Sk,

i=t,

it

onde k, representa as exportacdes do setor i no periodo ¢ (¢, representa o periodo
inicial e ¢, representa o periodo final da amostra). A varidvel ¢, possui

propriedades semelhantes de uma fungdo de distribuicdo cumulativa, ou seja,
essa tem o valor de 0 (zero) no inicio do periodo e cresce até 1 (um) no periodo
final. Assim, uma industria cuja experiéncia de exportacdes esteve concentrada
no inicio do periodo de andlise pode ser diferenciada da indastria com
concentracao das exportagdes no final do periodo.

As industrias com concentragcdo das exportagdes no inicio do periodo sao
denominadas industrias “tradicionais”, enquanto que a concentragdo das
exportacdes no final do periodo classifica as indastrias como “ndo tradicionais”.
As industrias mais “tradicionais” teriam suas curvas da funcao de distribuicao
cumulativa posicionadas a esquerda em relagdo as curvas das outras industrias,
indicando exportagdes representativas no inicio do periodo e permanecem
constantes ou diminuem com o passar do tempo, enquanto que as industrias “nao
tradicionais” t€m suas curvas posicionadas a direita, indicando maior intensidade
das exportagdes desses produtos no final do periodo. De forma geral, quanto
mais rapido for o recente crescimento das exportacoes de uma industria, mais a
direita estara a curva da fung¢ao de distribui¢ao cumulativa dessa.

Por esse método, ¢ possivel que as industrias apresentem funcoes
cumulativas da experiéncia de exportagdes semelhantes, o que pode dificultar a
analise dos resultados. Uma das formas de ordenacdo das exportagcdes € pela
tradicionalidade com a constru¢do de um indice que representa a média da

experiéncia de exportagdes cumulativa para cada industria.
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D.c
T =—" 14
ot -ty +1 (14

onde industrias mais tradicionais apresentam um maior valor para 7i. Através
desse indice pode-se ordenar as exportagdes segundo o critério de
tradicionalidade evitando dificuldades na classificagdo de setores exportadores
que apresentam padrdes de crescimento semelhantes ao longo do tempo.

Neste trabalho foram calculadas trés medidas para capturar a mudanga
estrutural no médio prazo, no curto prazo e na diversificacdo da composi¢ao das
exportacoes.

A primeira medida ¢ denominada como TRADS e representa a variancia
do indice de tradicionalidade entre as industrias, esta medida ¢é construida
utilizando intervalos de cinco anos para todo o periodo analisado. Por exemplo, o
valor para o TRADS5 de 1997 sera igual a variancia dos valores de 77 obtidos para
todas as industrias analisadas usando o periodo entre 1995 e 1999. O resultado
foi interpretado de forma que maiores valores de TRADS5 implicam que as
induastrias experimentaram um padrdo relativamente divergente de crescimento
das exportagdes durante o periodo analisado. Assim, uma maior variancia sera
interpretada como um episddio de mudanga estrutural centrada no periodo de
analise. Uma variancia baixa implicard em uma composicdo das exportacoes
relativamente estdvel para o intervalo de 5 anos analisado.

A segunda medida analisa a mudanga na composicao das exportagdes para
o periodo de 1 (um) ano. Essa medida sera denominada como CSX e representada

pela formula:

N
CSX = z min(si,t > 8im ) (15)

i=1
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Onde N ¢ o numero de industrias exportadoras e s,, € a parcela das exportagdes

da industria i nas exporta¢des nacionais para o ano ¢

5y = et (16)

A medida CSX possui o valor maximo de 1 (um), quando ndo existe
mudanca na composi¢do das exportagdes € o valor minimo de 0 (zero) se o pais
exporta um conjunto de produtos sendo que, desses, muito pouco ou nenhum era
exportado no ano anterior. Valores elevados para a medida CSX indicam
estabilidade da composic¢ao das exportagdes no curto prazo.

E, finalmente, a terceira medida representa uma medida estitica da

especializa¢cdo, denominada SPECL e calculada como:

SPECL = EN“(S,.J § (17)

i=1

onde N ¢ o nimero de industrias exportadoras e s,, € a parcela das exportagdes

da industria i nas exportagdes nacionais para o ano ¢, assim como no calculo de
CSX.

A medida de SPECL ¢ uma medida similar analoga ao indice de
Herfindal-Hirschman usado para medir a concentra¢do industrial. O resultado
proximo de 1 (um) implica no foco das exportagcdes em poucos bens (alto grau de
especializa¢do) e o proximo de 0 (zero) representa um alto grau de diversificagdo
das exportagdes do pais para o periodo de analise.

Herzer e Nowak-Lehmann (2004) distinguiram dois tipos de
diversificagdo, a vertical e a horizontal. A diversificagdo horizontal no modelo
refere-se a0 nimero de setores ou produtos comercializaveis. Assim, quanto
maior o numero de setores/produtos comercializaveis, maior a diversificagdo das

exportagoes. Para captar o efeito da diversificagdo horizontal no crescimento
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econdmico foi utilizado o indice SPECL, conforme apresentado por Pifleres e
Ferrantino (2000).

Quanto a diversificagdo vertical, a definicdo apresentada por Herzer e
Nowak-Lehmann (2004) diz respeito a participagao de produtos manufaturados
no total das exportacdes. O parametro que foi utilizado para captar esse efeito ¢ o

PMAN que foi calculado da seguinte forma:

EXman,
EXtot,

PMAN = (18)

J4

em que a participagdo dos produtos manufaturados ¢, para cada periodo, o
resultado da razdo entre as exportagdes de manufaturados do pais e as
exportagdes totais.

Com essas varidveis ¢ possivel obter a dinamica da mudanca estrutural das
exportagdes fazendo a analise em conjunto com variaveis como o crescimento do
PIB do pais, do crescimento das exportagdes do pais, do crescimento do PIB
mundial, o saldo da balanca comercial ¢ da taxa de cambio. Esta ultima variavel
foi incluida no sentido de capturar possiveis efeitos da curva J.

Uma depreciagdo cambial inicialmente significa exportacdes mais baratas
e importagdes mais caras, fazendo com que o saldo da balanga comercial piore.
Depois de um tempo, o volume das exportagdes aumenta por causa de seus
precos mais baixos e compradores estrangeiros € consumidores domésticos
comprariam menos produtos importados, agora mais caros. Assim, a balanca
comercial melhoraria. Esses efeitos ddo origem a uma curva no formato de J,
conhecida na literatura como J-Curve, onde o primeiro estagio, periodo da
depreciagdo, ocorre a piora da balanca comercial e, logo apds, inicia-se um

processo de recuperagdo até que ultrapassa o ponto inicial.
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3.2. Modelo analitico

A metodologia deste estudo se aproxima daquela adotada nos testes
realizados por Jayme Jr. (2003), Lopez e Cruz (2000), Bértola, Higachi e Porcile
(2002) e Leon-Ledesma (2002), que testam a Lei de Thirlwall estimando
diretamente a equagdo de crescimento compativel com equilibrio externo,
conforme a equagao (8) derivada anteriormente.

Esse estudo se baseou na teoria keynesiana que considera o produto sendo
determinado pelos insumos e ndo o contrario, ou seja, segundo Thirlwall (1979),
restricdes na demanda agregada apresentam-se como fator de limitacdo ao
crescimento mais significativo. Nesse sentido, esse estudo também propde a
analise do crescimento do produto brasileiro por uma visao orientada pelo lado
da demanda.

E fundamental esclarecer que a abordagem do crescimento sob restrigdo
externa na tradicdo de Thirlwall, embora esteja assentada no pressuposto de que
restricoes na demanda agregada apresentam-se como fator de limitagdo mais
significativo ao crescimento no longo prazo, ndo ignora a relevancia de fatores
associados a oferta agregada. Afinal, se as elasticidades-renda do comércio
internacional sdo, por um lado, determinantes da demanda agregada, sdo o
reflexo, por outro lado, de uma variedade de fatores em nivel de oferta que
condicionam a competitividade estrutural da economia.

O modelo de Thirlwall foi extendido a partir da introdu¢@o, na fungao de
demanda por exportacdoes e importagdes, pela inclusdo dos dados dos setores
exportadores na andlise de dados em painel.

Segundo Thirlwall (2002), a equacao (7) descreve algumas implicagdes

econdmicas importantes como:

- além da comprovacdo da condicdo de Marshall-Lerner' (|;/+77|>1), as

mais pertinentes para o nosso estudo sao a dependéncia do crescimento de

'2'A condi¢io de Marshall-Lerner afirma que uma depreciagdo (apreciagdo) real conduz ao aumento
(queda) das exportagdes liquidas. A soma das elasticidades-pre¢o das exportagdes e importagdes (em
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producdo doméstica em virtude da demanda estrangeira (z) € o impacto
inverso de uma maior penetracdo de importacdes () no crescimento da
producdo doméstica;

- a melhoria dos termos de troca (pd -e— pf)>0, melhora a taxa de

crescimento do pais de modo compativel com o equilibrio do balango de
pagamentos. Esse ¢ o efeito dos termos de troca sobre o crescimento da
renda real captado pelo modelo;

- a alta mais rapida dos precos do pais em relacdao a outros paises reduz a
taxa de crescimento compativel com o balango de pagamentos desse pais,
quando a soma das elasticidades-preco (negativas) € maior que um, isto &,
(1+y+7)<0;

- a desvalorizagdo da moeda (e>0) eleva a taxa de crescimento
compativel com o equilibrio do balanco de pagamentos quando a soma das
elasticidades-preco ¢ maior que um (em valores absolutos). Esse ¢ o
analogo dindmico da situacdo estatica de Marshall-Lerner para a melhora
do balanco de pagamentos apds a desvalorizacdo da moeda. Observa-se,
entretanto, que a depreciagdao ou desvalorizagdo da moeda de uma vez por
todas ndo pode colocar o pais em uma via de crescimento
permanentemente maior € compativel com o equilibrio do balango de
pagamentos, uma vez que, no periodo subseqiiente a desvalorizagdo, e=0,
e assim, a taxa de crescimento retornaria a seu nivel anterior. Usando
fun¢des de demanda com elasticidade constante, a desvalorizacao da
moeda tenderia a ser continua, mas isso ndo tardaria a passar para os
precos internos, anulando a vantagem cambial;

- a equacdo mostra a interdependéncia dos paises porque o desemprego de
um pais em termos de crescimento (y) esta ligado ao de todos os outros
(2). Contudo, a rapidez com que um pais pode crescer em relagdao a todos
os demais, preservando o seu balango de pagamentos, depende

crucialmente de ¢, a elasticidade-renda da demanda de exportagdes;

valores absolutos) devem ser maiores que 1 para que essa condicdo seja satisfeita. A derivagdo
matematica da condi¢@o de Marshall-Lerner € apresentada no Apéndice E.
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- a taxa de crescimento compativel com o equilibrio do balango de
pagamentos tem relacdo inversa com a demanda por importagdes, medido

por 7.

Baseado em uma suposi¢do bastante realistica de que os precos relativos
- 13
mensurados em uma moeda comum permanec¢am inalterados no longo prazo ~,

p,—e—p,=0, o crescimento de produgdo consistente com o equilibrio do

balanco de pagamentos se reduz a:
&
ybp = (19)
T

A equacdo (19) representa o modelo de Thirlwall que estabelece que o
pais vai crescer mais rapido se a elasticidade-renda da demanda por exportagdes
for maior que a elasticidade-renda da demanda por importagdes.

Ao objetivar maiores taxas de crescimento, esse modelo sugere a
realocagdo de recursos para a producdo de bens exportdveis com maior
elasticidade-renda da demanda nos mercados internacionais. Adicionalmente, se
torna necessario um maior investimento em infra-estrutura, pesquisa € na
qualificagdo do capital humano para promover a produtividade e
consequentemente, tornar as exportacoes mais competitivas nos mercados
internacionais.

Nesse estudo, o modelo adotado para a estimacdo empirica da lei de
Thirwall no Brasil representa as equacdes (5) e (6) para as exportagdes e
importacdes como:

P
log X, =a, +¢log(Z,)+ylog P—‘” +u, (20)
fi

P
logM, = b, + zlog(Y,) +nlog P_ﬁ +u,, (21)

dt

13 Isto é conhecido como paridade do poder de compra em mercados internacionais que estabelece que o
papel de variagdo de taxa de cambio é minimizar a diferenca entre a inflagdo doméstica e estrangeira.
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O termo X, representa o volume de exportagdes, M, representa o
volume de importagdes, ¥, representa a renda doméstica, Z, representa a renda
mundial, P, € o prego das exportagdes em moeda doméstica; P, € o prego das

importacdes em moeda estrangeira, y e # sdo as elasticidades-preco da demanda
por exportacdes e importacdes, respectivamente, € ¢ € 7 sdo as elasticidades-

renda da demanda por exportacdes e importagdes, respectivamente, a, € b, sao

parametros de intercepto e a variavel u, € o erro aleatorio.

3.3. Testes de Raiz Unitaria

O processo estocastico € uma seqiiéncia de variaveis aleatorias ordenadas
no tempo e definidas no mesmo espago de probabilidade. Se tal processo for
estaciondrio, suas média e varidncia sdo constantes ao longo do tempo, além do
valor da covariancia entre dois periodos depender unicamente da defasagem entre
tais periodos'* (GUJARATI, 2006).

Na abordagem moderna da Econometria, séries temporais sao
consideradas como realizagdo de um processo estocastico. Segundo Margarido e
Anefalos (1999), a estacionariedade de tal processo € uma caracteristica
importante para a modelagem econométrica, tanto para os tradicionais modelos
de regressdo, quanto para os modelos dindmicos como os Auto-Regressivos
Integrados de Médias Mdéveis (ARIMA) e os Auto-Regressivos Vetoriais (VAR).
Neste sentido, torna-se importante verificar se determinada série temporal ¢ o
resultado de um processo estocastico estacionario.

Segundo Gujarati (2006), um dos testes mais conhecidos para a anélise de
estacionariedade de séries temporais tem sido o de raiz unitaria, em que se testa a
hipdtese nula da existéncia de uma raiz unitaria na série.

Se determinada série temporal apresentar pelo menos uma raiz
caracteristica igual a unidade, tem-se que essa ¢ a realizagdo de um processo

estocdstico nao estacionario. Tal conclusdo deriva-se do fato de que

' Um processo estocastico de tal natureza é conhecido como fracamente estacionario, cujas propriedades
sdo na maioria dos casos, suficientes para a modelagem econométrica de séries temporais.
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diferentemente do modelo tedérico ruido branco, o modelo tedrico passeio
aleatério”, o qual apresenta uma raiz unitaria, possui correlograma que declina
lentamente ao longo do tempo.

De maneira geral, conforme destacam Margarido e Anefalos (1999), os
testes formais de estacionariedade procuram detectar a presenca de raizes
unitarias. Esse estudo realizou trés testes estatisticos de raiz unitarias, sendo esses
o Augmented Dickey-Fuler (ADF), o Dickey-Fuller — Minimos Quadrados
Generalizados (DF-GLS) e o teste de Kwiatkoswski, Philips, Schmidt e Shin
(KPSS)".

Se as variaveis sdo integradas de mesma ordem, o proximo passo € testar a
existéncia de co-integracdo entre elas, ou seja, foi testado se as variaveis

integradas de mesma ordem possuem relagdo de equilibrio de longo prazo.

3.4. Testes de Co-integracio

De acordo com Gujarati (2006), regressdes entre séries temporais nao
estaciondrias ndo geram resultados estatisticos confidveis na medida em que os
testes estatisticos ¢ de Student e F, pois mesmo para grandes amostras as
distribuigdes da série ndo seguem as distribui¢des ¢ € F, sendo essas regressoes
espurias, ou seja, tendem a apresentarem altas estatisticas ¢ e F' ¢ um alto
coeficiente de determinagdo mesmo que ndo existam relagdes econdmicas entre
as variaveis.

No entanto, caso as séries sejam nao estacionarias, os coeficientes € os
testes estatisticos ¢ e F' da regressao sao confidveis se as séries sao sincronizadas,
ou seja, sao co-integradas, estando em equilibrio ao longo do tempo,
movimentando-se no mesmo sentido. Para as séries terem esse tipo de
comportamento, ¢ necessario que elas sejam integradas de mesma ordem.

A grande vantagem desse resultado ¢ que séries ndo estacionarias podem

ser trabalhadas em nivel, mantendo-se assim as informacdes de longo prazo, pois

' Para uma discussdo de tais modelos, consultar Gujarati (2006).
' Para realizar os testes foi utilizados o software Eviews 5.
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caso contrario seria necessario estimar regressoes em diferencgas, trabalhando-se
com informagdes de curto prazo.

A idéia intuitiva de co-integragdo € que variaveis ndo estacionarias podem
caminhar juntas, isto €, podem ter trajetorias temporais interligadas, de forma que
no longo prazo apresentem relagcdo de equilibrio. A existéncia de uma relacdo de
equilibrio de longo prazo tem, certamente, implicagdes para o comportamento de
curto prazo das varidveis; deverd haver algum mecanismo que influencia o
comportamento das variaveis no curto prazo de maneira a garantir a relagdo de
equilibrio de longo prazo.

Para testar a hipotese de co-integracdo, ou seja, de equilibrio ao longo
prazo entre as variaveis, utilizou-se o modelo de co-integragdo de corre¢ao de
erros de Johansen (Johansen ¢ Juselius, 1990) e o Modelo de Corregao de Erro
Vetorial (VEC). O teste de co-integracdo de Johansen fundamenta-se no
procedimento na versdo reparametrizada de um modelo de Auto-regressivo
Vetorial VAR(p). O modelo VAR(p), que possui duas dimensoes, o numero de

variaveis e defasagens, pode ser estimado por MQO, sendo representado por:

yo=a+0y,  +.+0,y,  +od +u, (22)

em que y,€ um vetor de kx/ variaveis endogenas ¢ y,_ um vetor de kx/ varidveis
defasadas, sendo p, =1,2,...,pa defasagem, o« um vetor de kx/ de intercepto,

6.,i=1.2,.., pmatrizes kxk dos coeficientes, u, um vetor de kx/ de erros

t

aleatorios, sendo E(u,)=0 e E(u,,u,)#0 para t#s,¢e d, um vetor de variaveis

binarias para modelacdo de intervencdes e variaveis exogenas.
A versao reparametrizada de um modelo VAR (p) e dado em termos de

diferenga na forma:

Ay, =LAy, +"‘+Fp—lAyt7p+l +y,, +¢d, +u, (23)
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sendo T, =—it9j e H:iﬁi—lz—(lk —Zp:ei)
i=1 i=1

J=i+l

em que y,& um vetor de k varidveis, pa defasagem, E(u,)=0 e E(u,,u,)#0
para t#s, d, um vetor de variaveis bindrias para modela¢do de intervengdes e
variaveis exogenas.

De acordo com o teste, caso o posto(IT) seja igual a k, I1=k, hd k
combinagdes lineares estacionarias entre as varaveis, sendo as variaveis
estacionarias e sendo as linhas de II linearmente independentes; caso
oposto(I1)=0, ndo existe relacdo de co-integracdo; por fim, caso
0< postoIl)=r<k, ha 0 < r < k combinagdes lineares independentes
estacionarias, sendo que se as variaveis y,sao I(1), ha r relacdes de co-integracao

e r vetores co-integrantes, » € o namero de raizes caracteristica diferente de zero,

tendo-se s=k-r combinagdes lineares ndo estacionarias e tendo Ily, dado as

combinagoes lineares estacionarias.

Sendo posto(IT) = r < k, pode-se aplicar o Modelo de Correcdo de Erro
Vetorial (VECM) que demonstra o ajustamento de equilibrio entre curto e longo
prazo, fornecido por um VAR(p) reparametrizado dada as restricdes de co-

integracao. O VECM pode ser apresentado como:

Ayt = 1—‘lAyt—l tot Fp—lAyt—pH + aﬂ‘yz—l + ut (24)

em que Sy, sdo as r relagdes de co-integragdo que definem a trajetéria de

longo prazo (equilibrio) entre as variaveis, sdo relagdes em nivel, o a matriz de

coeficientes de ajustamento para o equilibrio de longo prazo e T, a matriz de

coeficiente de curto prazo.
Posteriormente, estimou-se 0 VECM para determinar a causalidade de

Granger, como realizado por Oh e Lee (2004) e Yoo (2005) (equagdes 25 ¢ 26).
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p-1 p-1
Ayt = ﬁl +ZﬂyiAyt—i +Zﬁx[Axt—[ + aé +/u1z (25)
i=1 i=1

p-1 p-1
Ax, =f, + ZﬂyiAxH +ZﬂxiAyH— TG+ My, (26)
i=1

i=1

em que: ¢

-

, € n,, sdo valores defasados dos residuos das equacdes de
cointegracdo Y, =y X,+¢, e X, =y,Y, +n,, respectivamente; o0s coeficientes
a,(i =1,2) representam o desvio da variavel dependente do equilibrio de longo
prazo e u,, € u,, sdo erros ndo correlacionados e com média zero; e, Ax, ; € Ay, ,

sdo as elasticidades de curto prazo de X e Y, respectivamente.

O VEC explica mudangas nos valores correntes de uma variavel com base
em mudancas defasadas da propria varidvel e das outras e de um termo de
corre¢do de erro. Se duas variaveis Y e X sdo co-integradas parte da mudanca
corrente em Y, por exemplo, pode ser o resultado de movimentos corretivos em
X para que se atinja novamente o equilibrio de longo prazo de Y. Dessa forma,
desde que Y e X sejam co-integradas, isto €, possuem uma tendéncia comum,
devera existir causalidade entre elas em alguma direcao.

A existéncia de relagdes de co-integracdo entre as variaveis sugere que
deve existir causalidade de Granger em, pelo menos, uma dire¢dao. Além de
indicar a direcao de causalidade o VECM possibilita distinguir entre causalidade
de curto e de longo prazo.

Nas equacdes (25) e (26), as variacdes na variavel dependente sdo
causadas por variacdes passadas e pelo desequilibrio em nivel do periodo
anterior. Assim, pode-se testar a presenca de causalidade de curto e de longo
prazo. Considere, por exemplo, a equacao (25). Se os coeficientes estimados das

variaveis defasadas Ax, , sdo estatisticamente significantes, em conjunto, entdo

X causa Y, no curto prazo. Esta hipotese pode ser testada por um teste de F

conjunto. Se o coeficiente do termo de corregdo de erro, «,, for significativo pelo

teste ¢, existe causalidade de longo prazo de X para Y. Finalmente, o que se

denomina de causalidade de Granger forte pode ser examinado pelo teste de F
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conjunto da significancia dos coeficientes S,, € de «,. Raciocinio semelhante

deve ser feito com a equagdo (26) para determinar a direcao de causalidade.
Resumindo, a causalidade de Granger entre X e Y no modelo VEC
representado pelas equagdes (25) e (26) pode ser feita identificando-se trés fontes

de causalidade representadas por:

1. Causalidade de Granger fraca ou causalidade de curto prazo — teste das

hipoteses conjuntas H, : S8,, =0 para todo i, na equacdo (25) e teste de
H,:p, =0 para todo i, na equagdo (26) feito por um teste de Wald de

restrigdes. Se, por exemplo, a primeira hipdtese for rejeitada e a segunda
for aceita, pode-se concluir que existe uma relagdo de causalidade
unidirecional de curto prazo de X para Y.

2. Causalidade de Granger de longo prazo — teste de significancia (teste t)
dos coeficientes do termo de corre¢do de erro «, € «,. Se, por exemplo,
a, for estatisticamente igual a zero, X ndo responde a desvios do
equilibrio de longo prazo no periodo anterior (causados por Y ). Indica que
X ¢ fracamente exdgeno sugerindo causalidade unidirecional de longo
prazo no sentido de X para Y.

3. Causalidade de Granger forte — testes das hipdteses conjuntas (teste de
Wald) H,:e¢,=0e p,,=0 para todo i na equacdo (25) e

H,:a,=0c¢ B, =0 paratodo i na equacao (26).

3.4.1. Teste de Engle e Granger

Caso seja contastado que as séries sao I(1), estima-se entdo relagdes de
cointegracdo usando o método de Engle e Granger (1987). Deve-se entdo,
inicialmente, verificar a ordem de integracdo das varidveis, se a ordem for a
mesma, I(1) ou I(2), por exemplo, deve-se continuar o teste, se a ordem for
diferente, pode-se concluir que as variaveis nao sdo co-integradas, € se as

variaveis sao [(0) ndo hé razdo para testar co-integracao.
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O método de Engle e Granger consiste em uma primeira estimacao de uma
regressao, sem relagdes dinamicas, para as varidveis em niveis, de forma o obter

as relagdes de longo prazo entre as variaveis estimando a relagdo:

A

Y=a+pX,+¢

t

; 27

Em seguida, foi testada a raiz unitaria (ndo estacionariedade) nos residuos

g, usando o teste DF ou ADF ajustando Aé =06¢,_,+v, (DF) ou

-1
AE, =06, + pz v.Aé,_, +v, (ADF) e testando H,:6 =0 — &, ndo estaciondrio ¢ Y

i=1
e X ndo co-integradas, contra H,:5 <0 — &, estaciondrio; Y e X sdo co-
integradas.

Os residuos defasados desta primeira equagdo sdo posteriormente

utilizados como variavel explicativa em uma segunda equacdo, onde as demais
variaveis foram apresentadas em termos de taxa de crescimento.

No caso de 2 varidveis co-integradas, existe uma relacdo de co-integragao,

A

& =Y —a-fX,, e um unico vetor de co-integragdo, S = [1 -a —,3], dada a

t

normalizacdo em relacdo a ¥, .

Nesse segundo passo, obteve-se as relacdes dindmicas entre as variaveis e
o coeficiente de ajuste, que indica a rapidez relativa com que os desequilibrios
em relacdo a solu¢do de longo prazo entre as variaveis sdao corrigidos a cada
periodo de tempo.

Nesse sentido, as restrigdes no nivel do primeiro estagio de estimacao sao
incorporadas através do termo de corre¢do de erro. O aspecto interessante desse
método € que ambos os estagios envolvem apenas a estimac¢do por equacao unica
através de minimos quadrados.

Se as variaveis sdo co-integradas existe uma relacdo de equilibrio de
longo prazo entre elas, mas no curto prazo vai existir desequilibrio que ¢

constantemente corrigido pelo erro &, .
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A dinamica do desequilibrio de curto prazo entre as variaveis € descrita
por um Modelo de Corre¢dao de Erro (MCE) que faz também a corregdo entre a
dinamica de curto prazo e o comportamento de longo prazo.

Tendo concluido que as varidveis sdao co-integradas, a relacdo de
interesse entre elas deve ser estimada na forma de um MCE. Em geral, o MCE ¢

dado por
AY, = f(AX, )+ az,, +v, (28)

em que « =coeficiente de ajustamento que representa a parcela do desequilibrio
que ¢ corrigida em cada periodo.

A partir do teste de co-integracdo de Engle-Granger, que visa capturar a
dinamica de longo prazo e obter as elasticidades relevantes, as equacdes a serem

estimadas se apresentam como:

Alog X = eAlogZ + yA log(%} + Ores, | +v, (29)
)

P,
AlogM = mAlogY +nA log(?/j +dres, | +v,, (30)

d

em que a equacgdo (29) representa a fungdo de demanda por exportacdes e a
equacao (30) representa a fun¢do de demanda por importacdes. O termo X
representa o volume de exportacdes, M representa o volume de importagdes, ¥
representa a renda doméstica, Z representa a renda mundial, P, ¢ o preco das

exportagdes em moeda doméstica; P, € o prego das importagdes em moeda

estrangeira, y ¢ 5 sdo as elasticidades-preco da demanda por exportacdes e
importagdes, respectivamente, € ¢ € w sdo as elasticidades-renda da demanda por

exportagdes € importagdes, respectivamente. Adicionalmente, 8 e ¢ sdo os

coeficientes do termo de correcdo de erro das fungdes de exportagdo e
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importacdo, onde res sdo os residuos obtidos da estimag¢do das funcdes de co-
integracao e v e u sdo disturbios estocasticos.

Como se pode observar, o modelo apresenta mais de duas variaveis. Nesse
sentido, a utilizacao do teste de Engle Granger se justifica, uma vez que a Lei de
Thirlwall foca apenas as -elasticidades rendimento do comércio externo
(importagdes/exportacdes). Os vetores que interessam sdo entre importagoes e
rendimento interno e exportagcdes e rendimento externo, basicamente as relacoes
de interesse sdao bivariadas. Mesmo assim foi verificado, também no intuito de
comparar os resultados, se essas varidveis apresentam trajetorias temporais

interligadas utilizando o teste de Johansen de Vetores co-integrados.

3.4.2. Decomposicao da variancia e fun¢cao de impulso-resposta

Para completar a andlise da relagdo existente entre as exportagdes € o
crescimento do produto brasileiro, utilizou-se a decomposi¢cdo da variancia dos
erros de previsao dessas duas variaveis e a funcao impulso-resposta.

Segundo Babula e Bessler (1990), enquanto a decomposicao da variancia
indica a importancia de cada variavel em termos de poder de previsao do
comportamento das demais, a funcdo de impulso-resposta indica as respostas de
cada variavel a choques nao antecipados nas demais.

Aoun (2006) ressalta que para estimar a decomposi¢ao da varidncia e a
funcdo impulso-resposta utiliza-se o0 modelo VAR.

Em razdo da dificuldade de interpretar os coeficientes estimados para o
modelo VAR ¢ usual que os resultados sejam sumarizados por meio da
decomposicdo da variancia e por intermédio da andlise impulso—resposta
parciais. Devido ao fato de os dados utilizados nesse estudo terem freqiiéncia
anual, foi utilizado como amostra um periodo que corresponde a 10 anos depois

da ocorréncia de um choque.
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3.5. Analise de dados em painel

A andlise de dados em painel se justifica, conforme Gujarati (2006), ao
combinar as observagdes cross-section e de séries temporais, fornecendo mais
informacgdes, maior variabilidade, menor colinearidade entre as variaveis, mais
graus de liberdade e maior eficiéncia no acompanhamento do comportamento das
variaveis relacionadas aos mesmos individuos observados (no caso, os setores
exportadores) ao longo de um determinado periodo de tempo.

Segundo Hsiao (1986), os modelos para dados em painel oferecem uma
série de vantagens em relacdo aos modelos de corte transversal ou ao de séries
temporais sendo que delas se refere ao fato de que esses modelos controlam a
heterogeneidade presente nos individuos.

Os modelos de dados de painel (também conhecidos como modelos de
dados longitudinais) baseiam-se em informagdes de diversas unidades
observadas em varios periodos de tempo, de modo que cada unidade isolada ¢

uma série temporal. O modelo para os dados em painel pode ser definido como:

Y, = Bou + BuXoy +ooot B Xy + 1 (31)

onde Y ¢ a variavel dependente; X € a variavel explicativa; S, representa o
coeficiente angular correspondente a k-ésima variavel explicativa do modelo; #
¢ o termo de erro; i denota os diferentes individuos (setores exportadores); ¢
representa o periodo de tempo que estd sendo analisado; e S, € o efeito
individual representado pelo pardmetro do intercepto. Este efeito individual pode
ser interpretado como efeito fixo ou efeito aleatorio.

Enquanto no primeiro caso o £, ¢ um grupo especifico de termos
constantes, no segundo caso ele ¢ um grupo especifico de efeitos aleatorios para

cada periodo. A forma matricial para o i-ésimo individuo sera dada por:
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v, = y:il X, = x1:i2 x2:12 x]fiZ ﬂi _ ﬂ(:)iZ ﬂiiZ ﬂ?iZ ﬂKzZ i = :u:iz
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O modelo geral a ser estimado foi representado pelas equagdes:
Pdit
log X, =a, +¢&;10g(Z,)+y,log S|t (32)
fit
P,
logM,, =a, +7,log(Y,) +7n,log N (33)
dit

em que termo 1 denota os setores exportadores e o subscrito t denota o periodo de
tempo que estd sendo analisado, X representa o volume de exportacdes, M
representa o volume de importagdes, Y representa a renda doméstica, Z

representa a renda mundial, P, é o prego das exportacdes em moeda doméstica;
P, ¢ o prego das importagoes em moeda estrangeira, y € 7 sdo as elasticidades-

preco da demanda por exportagdes e importagdes, respectivamente, € € € 7 Sa0 as
elasticidades-renda da demanda por exportagdes e importagdes, respectivamente.
Adicionalmente, u representa um vetor de dimensao (7x/) e contém os 7 erros
aleatorios.

O modelo foi estimado em forma logaritmica, de forma a garantir sua
linearidade e permitir melhor comparagdo entre os estimadores obtidos. Assim,
os coeficientes estimados representam as elasticidades da variavel dependente em
relagdo a cada uma das variaveis explicativas.

O modelo de efeitos fixos pretende controlar os efeitos das variaveis
omitidas que variam entre individuos e permanecem constantes ao longo do
tempo. Para tal pretensdo, ¢ suposto que o intercepto varia de um individuo para
o outro, mas ¢ constante ao longo do tempo, a medida que os parametros de

resposta sdo constantes para todos os individuos e em todos os periodos de
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tempo. Levando em consideracdo as suposi¢des S, =f..€¢ B, =0 .- L =5, a
equacdo (31) pode ser reescrita, apresentando o modelo de efeitos fixos da
seguinte forma:

Y, =, +B X, +...+ B, Xy, + 1, (34)

A forma matricial para o i-€simo individuo ¢ dada por:

Vit i 0 - 0 X Xon vt Xga || By Hay
Yi2 o i - 0 Xip Yo vt Xg || B Hir
R e N2 o . . R R s o
Yir 00 - 1 Xur  Xor ot Xgr | Bk Hir

Os interceptos a serem estimados sdo representados por «,, sendo um

para cada individuo. Os parametros de resposta ndo variam entre os individuos
nem ao longo do tempo, todas as diferencas de comportamento entre os

individuos deverdo ser captadas pelo intercepto. Assim, «, pode ser interpretado

como o efeito das variaveis omitidas no modelo.

A forma matricial apresentada acima pode ser especificada como:

ai
v, = (a’1 d,---d X, ){ﬁ}Lﬂ” (35)

onde di ¢ uma variavel dummy indicando a i-ésima unidade.
Seja:

D=(dd,d,) (36)
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Y;t = Dai +ﬂiint + 4, (37)

¢ 0 modelo de minimos quadrados com varidveis binarias ou LSDV.

O modelo de efeitos fixos ¢ uma abordagem razoavel quando se pode
confiar que a diferenga entre as unidades estudadas pode ser vista como
mudancas paramétricas na fungdo de regressdo. Contudo, em algumas
circunstancias, pode ser razoavel ver o termo constante dos individuos como
aleatoriamente distribuidos entre as unidades de cross-section € nao constante
como nos efeitos fixos. Esta visao torna-se apropriada se a amostra das unidades
cross-section for extraida de uma populacao grande.

Considera-se entdo a seguinte reformulacdo do modelo para captar os
efeitos aleatorios em que o intercepto varia de um individuo para outro, mas nao
ao longo do tempo e os pardmetros de resposta sdo constantes a todos os
individuos. O modelo de efeitos aleatérios trata os interceptos como variaveis
aleatorias.

Como apresentado em Hill, Griffiths e Judge (1993), os n interceptos

serao modelados como:

I
—_
S
<
S

em que o intercepto ¢ composto pelo intercepto dos efeitos fixos «, que capta a
diferenca de comportamento dos individuos e pelo componente S; que

representa o intercepto populacional.

O modelo de efeitos aleatorios € dado como:

Y, =B+ B X+t B X, +V, (39)

onde v, = u, +a, ¢ o distirbio aleatdrio que ¢ constante ao longo do tempo. Os

efeitos individuais que foram estimados pelos coeficientes fixos no modelo de

efeitos fixos sdo tratados como uma composicdo aleatéria de uma populagdo
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grande no modelo de efeitos aleatorios, que, para o proposito da estimagdo, se
tornam parte de um termo de erro. A estimag¢dao do modelo de efeitos aleatorios
ainda leva em consideracdo a variagao entre os setores assim como a variacao de
um unico setor, ou seja, inter e intra-setorial. Essa caracteristica do modelo com
efeitos aleatorios o apresenta como uma alternativa atrativa em relagdo ao
modelo de efeitos fixos.

No entanto, para que o estimador dos efeitos aleatorios nio seja
tendencioso em grandes amostras os efeitos ndo podem estar correlacionados
com as variaveis explicativas. Nesse caso, a hipdtese de ndo autocorrelagao entre
os efeitos especificos e as explicativas ¢ fundamental para se determinar a
escolha entre os dois estimadores. O teste de Hausman (1978) ¢ utilizado para
estes fins na decisdo sobre qual serd o enfoque mais adequado.

Esse teste permite avaliar qual modelo ¢ preferivel: efeito fixo (FE) ou
efeito aleatério (RE). Sob a hipdtese nula de auséncia de correlagdo, tanto o
modelo FE quanto RE sdo consistentes, sendo que o segundo ¢ mais eficiente.
Sob a hipotese alternativa, o modelo RE fornece estimativa inconsistente dos
parametros e, dessa forma, a diferenca entre os dois estimadores deve ser
diferente de zero. O Teste de Hausman baseia-se na diferenca entre os
estimadores de efeitos fixos e aleatorios. Se a hipdtese Hy: cov(a; , X;) = 0 for
aceita, deve-se optar pelo modelo de efeitos aleatorios, caso contrario, o melhor
modelo sera o de efeitos fixos.

Em suma, se a hipotese nula do teste ¢ rejeitada, entdo o estimador de
Efeitos Fixos ¢ mais adequado. Caso contrario, utiliza-se um modelo de Efeitos
Aleatorios. Secundariamente, deve-se considerar a aderéncia do modelo: a
significancia estatistica dos parametros estimados, medidos pelo teste-T; o poder
explicativo do modelo, medida pelo grau de correlagio (estatistica R°) e os
critérios de informagdo de AIC (Akaike Information Criterion) e BIC (Bayesian
Information Criterion), estas duas ultimas estatisticas penalizam modelos com
menor poder explicativo e maior nimero de parametros estimados. Se um

método proporcionar uma aderéncia muito inferior a outra deve-se optar pelo
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método com o melhor aderéncia, independentemente do resultado do teste de

Hausman.

3.6. Fonte de dados

As variaveis de produto (PIB real e PIB per capita brasileiro foram
obtidas na Penn World Table (PWT) versdo 6.3, no World Development
Indicators (WDI) 2008 do Banco Mundial ¢ no IPEADATA.

Os dados referentes as exportagdes e importacdes (volume, precos e
composic¢ao) foram obtidos no sistema COMTRADE da Organizagdo das Nagdes
Unidas (ONU), da base do WDI 2008 e da Secretaria de Comércio Exterior
(SECEX) do Ministério do Desenvolvimento, Induastria e Comércio Exterior. A
analise foi baseada na ramificagdo de um e dois digitos da classificacdo SITCO1,
disponivel de 1962 a 2009, da COMTRADE.

A representacdo dos bens manufaturados nas exportacdes brasileiras
foram obtidas no IPEADATA e na Secretaria de Comércio Exterior (SECEX).

A variavel que representa o PIB Mundial estd disponivel na PWT versdo
6.3 e no WDI 2008.

A taxa de cambio real representa uma medida ampla dos precos de um
pais em relacdo aos precos de outro pais ou de um grupo de paises, ambos
expressos em uma moeda comum. Os dados da taxa de cambio real e nominal

foram obtidos da PWT versdo 6.3 e do IPEADATA.
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4. CARACTERISTICAS DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS

Este capitulo apresenta as caracteristicas das exportagdes brasileiras
através de padrdes de especializagdo, tradicionalidade e composi¢do da pauta de
exportacao.

Para derivar as medidas empiricas de tradicionalidade de industrias
especificas assim como das medidas de diversificagdo das exportagdes
brasileiras, foram utilizadas para a andlise a base de dados sobre exportagdes das
Nagdes Unidas (Comtrade) no periodo entre 1962 a 2009. Para essa andlise,
foram utilizadas a base de dados nos niveis de 1 (um) e 2 (dois) digitos'’ da
classificacdo SITC-01'%, a classificacio e¢ os setores estio relacionados no

apéndice A.

4.1. Medidas empiricas das exportacoes

A partir dos dados da Comtrade, foram inicialmente analisadas as
exportacdes de forma conjunta, dados de 1 (um) digito, e, na seqiiéncia, as
exportagoes foram decompostas na analise dos dados em 2 (dois) digitos para
verificar as especificidades de cada setor. Essa andlise permite uma melhor
compreensdo da contribui¢ao dos setores para a diversificacdo e do padrao das

exportagdes brasileiras.

"7 Segundo a organizacdo dos dados da Comtrade, os dados sdo apresentados conforme o nivel de
agregacdo, onde o nivel 1 representa os grandes setores agregados e o nivel 5 € o nivel mais desagregado.
'8 Standard International Trade Classification: Classificagio padrio de comércio internacional. A
classificagao SITC-01 foi selecionada em fungéo do periodo que essa abrange (1962-2009).
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4.1.1. Classificacao de 1 (um) digito das exportacgoes

O grafico 8 ilustra as fungdes de distribuicdo cumulativa para os 10
setores da classificagdo de 1 (um) digito das Nacdes Unidas, as fungdes de
distribuicdo cumulativa foram calculadas segundo metodologia apresentada na
equacao 13. Os setores mais tradicionais observados, em que as curvas da fungao
de distribuicdo cumulativa estdo posicionadas a esquerda, foram os setores
produtos alimentares € animais vivos”, “6leos e gorduras de origem animal ou
vegetal”, “artigos manufaturados diversos; bebidas e tabacos” e ‘“artigos

manufaturados, classificados principalmente segundo a matéria prima”.

Grafico 8 — Exportacdes cumulativas
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Fonte: Dados da pesquisa

Esse resultado apresenta o fato de que os setores que se classificaram
como mais tradicionais refletem uma maior representatividade das exportagdes
no inicio do periodo analisado, enquanto as funcdes dos setores menos

tradicionais deslocadas para a direita, indicando intensificagdo das exportagdes
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nos anos mais recentes. De forma geral, quanto maior o crescimento das
exportagdes de uma determinada industria em periodos recentes, mais a direita
estara a sua curva da funcdao de distribuicdo cumulativa, assim como uma
induastria que apresente exportacdes constantes ao longo do periodo apresentam
uma curva com o formato linear.

O grafico 8 apresenta que a exportacdo de setores mais tradicionais como
os “produtos alimentares e animais vivos” e “Oleos e gorduras de origem animal
e vegetal” se destacaram como setores que mantiveram, com pequenas
oscilagdes, suas exportagdes. No entanto, outros setores como o de “combustiveis
minerais, lubrificantes e materiais conexos” e as “mercadorias e transagdes nao
classificadas” apresentaram crescimento das exportacdes em periodos mais
recentes, o que provocou o deslocamento para a direita da fungdo de distribuicdo
cumulativa.

Para visualizar melhor as fungdes de distribuicao cumulativa dos setores,
os graficos 9 e 10 apresentam as curvas dos 5 setores mais tradicionais € os 5

setores menos tradicionais.

Grafico 9 — Exportacdes cumulativas: 5 setores mais tradicionais
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Artigos manufaturados diversos

Fonte: Dados da pesquisa

63



Dentre os setores mais tradicionais, pode-se destacar o aumento da
representatividade das exportagdes dos setores de “artigos manufaturados
diversos” e “bebidas e tabacos”, principalmente a partir do inicio da década de
1990. Os setores de “produtos alimentares e animais vivos” e “Oleos e gorduras
de origem animal ou vegetal” apresentaram um comportamento mais linear em
relagdo aos outros setores.

Dentre os setores menos tradicionais, as curvas apresentaram uma
trajetéria semelhante ao longo do tempo, com excecdo das exportagdes do setor
“combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos”, que apresentou

menor representatividade principalmente durante a década de 1990.

Grafico 10 — Exportacdes cumulativas: 5 setores menos tradicionais
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—— Materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis —e— Combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos
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Fonte: Dados da pesquisa

Mesmo ao separar as fungdes entre os setores mais € menos tradicionais,
alguns setores apresentam grande semelhang¢a no formato de suas curvas. A

hipdtese de que duas ou mais indudstrias apresentem fungdes cumulativas da
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experiéncia de exportagdes idénticas foi testada contra a alternativa de que uma
das industrias seja mais tradicional pelo indice de tradicionalidade', onde as
industrias mais tradicionais apresentam maiores valores para esse indice. Os
resultados sdao apresentados no Quadro 2.

Além disso, a condi¢do da representatividade do quantum das exportagdes
ao longo do periodo analisado ndo esta necessariamente associada ao indice de
tradicionalidade. Para exemplificar, o setor de “maquinas e equipamentos de
transporte” foi responsavel por 21,19% dos recursos oriundos das exportacoes
para o Brasil e representa o quarto setor menos tradicional dentre os analisados.
Esse resultado pode ser justificado pelo aumento da participagdao desse setor nas

exportagoes totais em periodos mais recentes.

Quadro 2 — Indice de tradicionalidade e representatividade das industrias

exportadoras — Classificagdo 1(um) digito das Na¢des Unidas

indice de Variancia do Total ds
Rank | Cédigo Industria tradicionalidade indice de Exportagoes
tradicionalidade USS %
Combustiveis minerais, lubrificantes e
1 S1-3 materiais conexos 0,149924 0,031543 94648843418 | 5,03%
Mercadorias e  transagdes  nio
2 S1-9 classificadas 0,18442 0,044937 32156347896 | 1,71%
3 S1-5 Elementos e componentes quimicos 0,197538 0,053553 122126151578 | 6,49%
4 S1-7 Magquinas e equipamentos de transporte 0,204503 0,058753 398717552747 | 21,19%
Materiais crus, ndo comestiveis, exceto
5 S1-2 combustiveis 0,220204 0,049121 299018111247 | 15,89%
Artigos manufaturados, classificados
principalmente segundo a matéria
6 S1-6 prima 0,233733 0,06945 351403689384 | 18,68%
7 S1-1 Bebidas e Tabacos 0,248803 0,070002 35763032762 | 1,90%
8 S1-8 Artigos manufaturados diversos 0,262656 0,081028 89309202639 | 4,75%
9 S1-0 Produtos alimentares e animais vivos 0,284816 0,061211 427563740285 | 22,73%
Oleos e gorduras de origem animal ou
10 S1-4 vegetal 0,298515 0,070561 30727443604 | 1,63%

Fonte: Dados da pesquisa.

Um ponto importante a ser destacado sobre o padriao identificado no
Quadro 2 ¢ a determinacdo da maior tradicionalidade para as industrias de

produtos primarios em relagcdo aos manufaturados. Segundo os argumentos dos

1% Calculado pela equagio 14, apresentado no capitulo “Metodologia”.
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estruturalistas Raul Prebisch (1950) e Hans Singer (1950), esse quadro de
tradicionalidade pode apresentar problemas para o Brasil caso exista uma
tendéncia geral de declinio dos termos de troca dos produtos primarios.

Cabe destacar que, apesar dos dois setores mais tradicionais
representarem, em sua maioria, produtos primarios, as exportacdes brasileiras
apresentaram também dentre os setores mais tradicionais industrias de produtos
manufaturados como os artigos manufaturados diversos e segundo a matéria
prima, o que estd ligado a um movimento de diversificacdo vertical, com o
aumento da participagdo da industria de produtos manufaturados nas exportacoes
totais.

Como os dados do total das exportagdes foram apresentados para todo o
periodo de andlise se verificou uma distribuicdo entre os setores de maior
representatividade na classificacdo entre os mais tradicionais. Enquanto o setor
de “Produtos Alimentares e Animais Vivos” tem a maior representatividade do
periodo e foi considerado o segundo setor mais tradicional, por outro lado o setor
de “Madaquinas e equipamentos de transporte” apresentou uma alta contribuicao as
exportacdes totais e se situou como o quarto setor menos tradicional, o que indica
que o crescimento das exportagdes desse setor ocorreu em periodos mais

recentes.

4.1.2. Classificacao de 2 (dois) digitos das exportacoes

A desagregacio em nivel de dois digitos permite visualizar o
comportamento e caracterizar as industrias que influenciaram as fungdes de
distribuicdo cumulativa para os 10 setores da classificagcdo de 1 (um) digito do
Comtrade (UN). Os setores da classificacao de 2 (dois) digitos do Comtrade sao

apresentados a seguir segundo a fun¢ao cumulativa de cada:
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QGrafico 11 — Produtos alimentares e animais vivos
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Fonte: Dados da pesquisa

O setor de “produtos alimentares e animais vivos” (Grafico 11) apresentou
o segundo maior indice de tradicionalidade. Ao desmembrar o setor em suas
respectivas industrias pode-se destacar o comportamento das indudstrias de “caf€,
cha, cacau, especiarias e derivados” como mais tradicionais € com uma fung¢do
quase linear ao longo do periodo, o que indica a manutencdo do padrao das
exportagdes desses bens ao longo do periodo. Dentre as induastrias menos
tradicionais destacam-se as industrias de “produtos lacteos € ovos de aves” e a de
“animais vivos” que apresentaram uma maior representatividade a partir do ano
2000.

Na anélise dos dados das exportagdes de 1 (um) digito o setor de “bebidas
e tabacos” (Grafico 12) se apresentou como o quarto setor mais tradicional dentre
os apresentados. Ao analisar as industrias que compdem o setor, observa-se que a
indastria de “tabacos e derivados manufaturados” apresenta-se como mais
tradicional, mas a partir do final da década de oitenta, a indistria de “bebidas”
inicia um processo de expansdo tornando-se, a partir de 1994, mais representativa

que a industria de tabacos.
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QGrafico 12 — Bebidas e Tabacos
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Fonte: Dados da pesquisa

Classificado como sexto setor mais tradicional na andlise de 1 (um)
digito, o setor de “materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis” (Grafico
13) foi decomposto em 9 industrias na analise de 2 (digitos), a partir da base de
dados de exportagdes das Nacdes Unidas. Dentre as industrias, destacam-se as
industrias de “couro, peles e peles com pélo, em bruto” que além de se
apresentarem como as mais tradicionais, apresentaram, também, crescimento
elevado das exportagdes em praticamente todo periodo analisado, mas com maior

énfase nos periodos iniciais.
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Grafico 13 — Materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis
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Fonte: Dados da pesquisa

O formato quase linear da funcdo de distribuicdo cumulativa destaca a
indastria de “fibras téxteis ndo manufaturadas” por apresentar uma relativa
manutengao das exportagdes ao longo do periodo analisado.

O setor de “combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos”
(Grafico 14) apresentou-se como o setor menos tradicional na anélise de 1 (um)
digito da base de dados de exportacdes das Nacdes Unidas. Isso se deve a recente
intensificacdo das exportagdes das industrias de “petroleo, produtos derivados do
petréleo e materiais conexos”, que apresentaram um aumento de
representatividade das exportagdes a partir da década de 1980, mas intensificadas
somente a partir do ano 2000, e das industrias de “energia elétrica”, que
apresentaram exportagdes somente nos dois ultimos anos da amostra, por isso o

pico nos periodos finais dessa industria.
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Grafico 14 — Combustiveis minerais, lubrificantes ¢ materiais conexos
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Fonte: Dados da pesquisa

As industrias que se destacaram como mais tradicionais exportadoras no
setor de “combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos” (Grafico 14)
foram as industrias de “gds, natural e manufaturado”, e as industrias de “hulha,
carvao, coques e briquetes”, mesmo assim com um aumento da
representatividade das exportacdes somente a partir do final da década de 1970 e
inicio de 1980. Esse resultado representa apenas que esses setores considerados
como mais tradicionais apresentam aumentos mais representativos das
exportagdes nos anos iniciais da amostra e que esse aumento € aqui observado
em relacdo ao total de exportacdes do setor, uma vez que, como pode ser
observado no Quadro 3, estes setores ndo sdo representativos em relagdo ao total

das exportagdes brasileiras totais.
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Grafico 15 — Oleos e gorduras de origem animal ou vegetal
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Fonte: Dados da pesquisa

O setor de “Oleos e gorduras de origem animal ou vegetal” (Grafico 15)
apresentou o maior indice de tradicionalidade na andlise dos dados nao
desagregados de 1 (um) digito. Esse resultado deriva do constante processo de
crescimento das exportagdes das industrias de “Oleos e gorduras processadas de
origem animal ou vegetal” e das industrias de “6leos e gorduras vegetais fixos”.
Deve-se também destacar o crescimento da representatividade das exportagdes da
industria de “dleos e gorduras processadas de origem animal ou vegetal” a partir

de meados da década de 1990.
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Grafico 16 — Elementos e componentes quimicos
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Fonte: Dados da pesquisa

Dentre as industrias que compdem o setor de “elementos € componentes
quimicos” (terceiro setor menos tradicional na analise para os dados de
exportacdo de 1 digito) apresentado no grafico 16, pode-se observar um certo
equilibrio entre as func¢des de distribui¢cdo cumulativa das industrias com excecao
da industria de “explosivos e produtos pirotécnicos” que apresentou um aumento

expressivo da representatividade das suas exportagdes na década de 1980.
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Grafico 17 — Artigos manufaturados, classificados principalmente segundo a

matéria prima
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Papel, cartdo e artigos manufaturados de celulose
—*— Fios, tecidos, artigos confeccionados de fibras téxteis e produtos conexos
—e— Manufaturas de minerais nao metalicos, n.e.
——Ferro e ago
—— Metais nao ferrosos
Manufaturas de Metais, n.e.

Fonte: Dados da pesquisa

Na andlise dos dados das exportacdes de 1 (um) digito o setor de “artigos
manufaturados, classificados principalmente segundo a matéria prima” (Grafico
17), apresentou-se como o quinto setor mais tradicional dentre os apresentados.
Também para esse setor, a trajetoria das fungdes de distribuicdo cumulativa sdao
semelhantes, destacando a industria de “fios, tecidos, artigos confeccionados de
fibras téxteis e produtos conexos” como a mais tradicional ao longo do periodo

analisado.
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Grafico 18 — Maquinas e equipamentos de transporte
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Fonte: Dados da pesquisa

O setor de “maquinas e equipamentos de transporte” (Grafico 18),
classificado como o quarto setor menos tradicional dentre os 10 (dez) setores
analisados na perspectiva dos dados de 1 (um) digito das Nagdes Unidas, foi
decomposto em trés industrias: “maquinario nao elétrico”, “maquinario,
aparelhos, partes e pecas elétricas” e “equipamentos de transporte”. A industria
de “maquindrio ndo elétrico” apresentou um padrao da funcdo de distribuigdo
cumulativa mais tradicional ao longo do periodo, principalmente a partir de um
leve aumento da representatividade de suas exportagdes entre o final da década
de 1980 e o final da década de 1990. Apesar disso, pode-se considerar que os trés
segmentos industriais apresentam um padrdo semelhante em suas fungdes

cumulativas.
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Grafico 19 — Artigos manufaturados diversos
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Fonte: Dados da pesquisa

As industrias de ‘“artigos manufaturados diversos” (Grafico 19)
representaram o terceiro setor mais tradicional na analise de 1 (um) digito da
base de dados de exportagdes das Nagdes Unidas. Dentre as industrias, pode-se
destacar o rapido crescimento das exportacdes de “artigos de viagem, malas de
mao e artigos semelhantes” no periodo entre 1976 e 1987. Apds esse ano, o
crescimento das exportacdes dessa industria manteve-se em niveis bem
inferiores. Dentre as mais tradicionais, podem-se destacar as industrias de
“vestudrio e acessorios de vestudrio” e as industrias de “calgados”. Vale
mencionar o inicio tardio do processo de aumento da representatividade das
exportacdes da industria de “moveis”, cujas exportagdes intensificaram-se a

partir do inicio da década de 1990.
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Grafico 20 — Mercadorias e transagdes nao classificadas
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Fonte: Dados da pesquisa

Na analise dos dados das exportacoes de 1 (um) digito, o setor de
“mercadorias e transagdes nado classificadas” (Grafico 20) apresentou-se como o
segundo setor menos tradicional dentre os analisados. O comportamento das
exportacdes de “moedas sem curso legal (exceto as de ouro)” apresentou um pico
no ano de 1987, sendo essa a unica ocorréncia de destaque na exportacao desses
bens em todo o periodo analisado ndo apresentando exportagdes significativas até
o final da amostra, dai a explicacdo para o formato do grafico. As exportacdes de
“armas de fogo e muni¢des” iniciaram um processo de crescimento a partir de
1982, com um rapido aumento em 2002. As outras industrias apresentadas no
grafico apresentaram um comportamento semelhante, com um crescimento
representativo de suas exportagdes mais tardio no periodo analisado.

Assim como na analise dos dados das exportagdes de 1 (um) digito das
Nagdes Unidas, o Quadro 3 apresenta resultados que permitem testar a condi¢ao

de que duas ou mais industrias apresentem funcdes cumulativas da experiéncia
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de exportacdes idénticas, onde as indlstrias mais tradicionais apresentam
maiores valores para o indice de tradicionalidade.

E importante observar que a industria com maior representatividade no
quantum das exportagdes brasileiras, a induastria de “equipamentos de transporte”
com 9,97% apresenta o décimo sexto menor indice de tradicionalidade.
Novamente, a condi¢do da representatividade do quantum das exportagdes ao
longo do periodo analisado ndo estd necessariamente associada com o indice de
tradicionalidade. Vale destacar que as exportacdes de produtos como “moedas
sem curso legal” e de “armas de fogo” tiveram representatividade minima no
total das exportagdes brasileiras ao longo do periodo, mas apresentaram picos de
crescimento ou de exportagdes isoladas em periodos medianos da analise, o que

contribuiu para o calculo de um elevado indice de tradicionalidade desses

setores.

Quadro 3 — Indice de tradicionalidade e representatividade das industrias
exportadoras — Classificagdo 2(dois) digitos das Nagdes Unidas
Variancia do | Total de
indice de | indice de | Exportacoes
Rank | Cédigo | Industria tradicionalidade | tradicionalidade | US$ %
1 S1-35 | Energia Elétrica 0,02 0,020398 1143395272 0,06%
2 S1-00 | Animais vivos 0,08 0,030350 1472066882 0,08%
3 S1-02 Produtos lacteos e ovos de aves 0,11 0,043774 2019205980 0,11%
Petrdleo, produtos derivados do petrdleo e
4 S1-33 | materiais conexos 0,15 0,046551 93176929334 4,95%
5 S1-41 Oleos e gorduras de origem animal 0,15 0,074232 189690659 0,01%
6 S1-56 Fertilizantes, manufaturados 0,16 0,057123 2397922154 0,13%
7 S1-01 Carnes e preparagdes de carnes 0,17 0,053805 95258228732 5,06%
8 S1-82 | Moveis 0,17 0,072096 11048973416 0,59%
9 S1-54 Produtos medicinais e farmacéuticos 0,18 0,057523 8154193600 0,43%
10 S1-04 Cereais e preparagdes a base de cereais 0,18 0,040051 12051678387 0,64%
Materiais quimicos brutos oriundos do
11 S1-52 carvao, petrdleo e gas 0,18 0,062750 427726810 0,02%
12 S1-22 Sementes e frutas oleaginosas 0,18 0,054865 79855991798 4,24%
Transac¢Oes especiais. Nao classificadas.
13 S1-93 De acordo com o tipo. 0,19 0,057590 31914205670 1,70%
14 S1-09 Preparagdes alimentares diversas 0,19 0,066585 4664498989 0,25%
15 S1-51 Elementos e componentes quimicos 0,20 0,063341 59642540335 3,17%
16 S1-73 Equipamentos de Transporte 0,20 0,068618 187632512276 | 9,97%
Produtos de perfumaria, conservacdo e
17 S1-55 | limpeza 0,20 0,061837 7623658829 0,41%
Borracha em bruto (incluindo borracha
18 S1-23 sintética e regenerada) 0,20 0,066923 3248929401 0,17%
19 S1-72 | Maquinario, aparelhos, partes e pecas | 0,20 0,069582 72344523047 3,85%
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elétricas

20 S1-58 Materiais Plastcos 0,20 0,069896 25020597058 1,33%

21 S1-25 Papel e celulose 0,21 0,071217 36009217183 1,91%
Animais, n.e., incluindo animais de

22 S1-94 zoologico, caes e gatos 0,21 0,071080 5955990 0,00%

23 S1-62 Borracha manufaturada, n.e. 0,21 0,073794 18339430462 0,97%
Couros e peles, couro manufaturado, n.e.,

24 S1-61 e peles finas preparadas 0,21 0,073497 24155822575 1,28%
Materiais crus de procedéncia animal e

25 S1-29 | vegetal, n.e. 0,21 0,062130 4906088698 0,26%

26 S1-53 Produtos tintoriais, corantes € curtume 0,22 0,078851 4730876749 0,25%
Manufaturas de minerais nido metalicos,

27 S1-66 |n.e. 0,22 0,074042 23937383450 1,27%
Adubos, fertilizantes ¢ minerais (exceto
carvdo, petréleo e pedras preciosas)

28 S1-27 | brutos, n.e. 0,22 0,069158 7352005063 0,39%
Manufaturas de cortiga e¢ de madeira

29 S1-63 (exceto moveis) 0,22 0,076960 20346646130 1,08%

30 S1-69 Manufaturas de Metais, n.e. 0,22 0,071352 21770653018 1,16%

31 S1-68 Metais nio ferrosos 0,23 0,082692 49547487765 2,63%

32 S1-71 Magquindrio ndo elétrico 0,23 0,074660 138740515838 | 7,37%

33 S1-89 Artigos manufaturados diversos, n.e. 0,23 0,073818 14359456397 0,76%
Aparelhos e acessorios de sanitarios, de
canalizacdo, de aquecimento e de

34 S1-81 iluminagdo 0,23 0,073891 1068154027 0,06%

35 S1-59 Materiais e produtos quimicos, n.e. 0,23 0,075759 12294264948 0,65%
Minerais metaliferos e fragmentos de

36 S1-28 metais 0,23 0,061761 138627108699 | 7,37%
Acucares, preparacdes a base de aglicar e

37 S1-06 | mel 0,24 0,059470 67195206978 3,57%
Papel, cartdo e artigos manufaturados de

38 S1-64 celulose 0,24 0,087238 27424663921 1,46%

39 S1-67 Ferro ¢ ago 0,24 0,080762 135448693293 | 7,20%
Instrumentos e aparelhos cientificos e de

40 S1-86 controle, de fotografia, oticas e relogios | 0,25 0,091105 12434618164 0,66%

41 S1-24 Madeira, madeira serrada e corti¢a 0,25 0,069262 17163753796 0,91%

42 S1-12 Tabaco e derivados manufaturados 0,25 0,079459 34111120038 1,81%

43 S1-11 Bebidas 0,26 0,099938 1651912708 0,09%

44 S1-32 Hulhas, carvao, coques e briquetes 0,28 0,081413 11459234 0,00%

45 S1-05 Frutas e Vegetais 0,29 0,089537 49071147448 2,61%

46 S1-85 Calgados 0,29 0,102293 41110660251 2,19%

47 S1-42 Oleos e gorduras vegetais fixos 0,31 0,079059 28219547032 1,50%
Oleos e gorduras processadas de origem

48 S1-43 animal ou vegetal 0,31 0,087110 2318205897 0,12%

49 S1-57 Explosivos e produtos pirotécnicos 0,31 0,091188 1834370847 0,10%

50 S1-03 Peixes e preparagdes de peixes 0,32 0,091936 6987596066 0,37%
Alimentos para animais (excluindo os

51 S1-08 cereais ndo moidos) 0,32 0,091469 75587380037 4,02%

52 S1-34 Gas, natural e manufaturado 0,32 0,083937 317059719 0,02%
Fios, tecidos, artigos confeccionados de

53 S1-65 fibras téxteis ¢ produtos conexos 0,33 0,099440 30432909260 1,62%

54 S1-84 Vestuario e acessorios de vestuario 0,34 0,109146 8331944779 0,44%

55 S1-95 Armas de fogo e muni¢des 0,38 0,127894 236055816 0,01%

56 S1-26 Fibras téxteis ndo manufaturadas 0,41 0,061198 11413909040 0,61%
Café, cha, cacau, especiarias e seus

57 S1-07 derivados 0,43 0,091215 113256732403 | 6,02%
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Moedas sem curso legal, exceto as de

58 S1-96 | ouro 0,47 0,234973 130387 0,00%
Artigos de viagem, malas de mio e

59 S1-83 artigos semelhantes 0,49 0,158178 955396057 0,05%

60 S1-21 Couros, peles e peles com pélo, em bruto | 0,62 0,065099 441106594 0,02%

Fonte: Dados da pesquisa.

O quadro 3 também apresenta que a concepgao de que produtos primarios
sao considerados tradicionais e que os manufaturados seriam nao tradicionais
para paises como o Brasil, como nos argumentos dos estruturalistas Raul
Prebisch (1950) e Hans Singer (1950), fica mais clara na analise de dois digitos
em que a grande maioria das industrias classificadas como mais tradicionais no

que se refere as suas exportacdes, representam industrias de bens primdrios.

4.2. Padroes de Especializacao e de Diversificacao das Exportacoes

Nessa secdo, foram calculadas trés medidas para capturar a mudanca
estrutural nas exportacoes, sendo essas de especializacao/diversificacdo estatica
da composicao das exportagdes (SPECL), medida de médio prazo (TRADS) e
medida de curto prazo (CSX) para o periodo compreendido entre 1962 e 2009.

Pela medida de especializagdo estatica, pode-se mensurar a concentracao
das exportacdes das industrias brasileiras ao longo do tempo. Essa medida indica
que, quanto mais proximo de 1 (um), maior ¢ o grau de especializagdo das
exportacdes e, quanto mais proximo de 0 (zero), maior ¢ o grau de diversificacdo
das exportagdes. O método utilizado para calcular essa medida foi apresentado na
equacao 17 do capitulo “Metodologia” desse trabalho.

O Grafico 21 apresenta o comportamento do indice de especializagdo do
Brasil ao longo do tempo. Note que as exportagdes brasileiras apresentaram o
maior pico de especializacdo em 1963, o que ocorreu essencialmente em fungao
da grande participagcdo das exportacdes da industria de “produtos alimentares e
animais vivos”, com uma representatividade de 68,85% naquele ano, além do
setor de “materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis” representando
22,98%, indicando a concentracao das exportagdes brasileiras em poucos setores,

fato esse que também pode ser comprovado nas informagdes do Quadro 1 com a
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concentragdo das exportacdes do café (56,2%), agucar e alcool (4,9%), algodao
(3,6%) e minérios (6,6%) na década de 1960.

A partir de 1963, o indice de especializagao apresentou um declinio com
pequenas oscilagdes nos anos de 1966, 1968, 1976 ¢ 1977. A partir de 1981, o
indice variou muito pouco, mantendo-se praticamente constante entre 0,15 e
0,20, ou seja, com um favorecimento da diversificagdo horizontal a partir de um
aumento da representatividade das exportacdes de novos setores até¢ 1981 e, ao
mesmo tempo, com relativa estabilidade na composi¢do dos principais setores

exportadores a partir desse ano.

Grafico 21 — Indice de especializac¢io das exportagdes (SPECL)
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Fonte: Dados da pesquisa

O indice de especializagdo das exportagdes da economia brasileira
apresentava em 1962 um valor de especializagdao de 0,5, na posi¢do entre uma
economia de exportagdes especializadas e diversificadas. A partir de 1963, as
exportagdes brasileiras apresentaram um claro declinio do indice SPECL,

evidenciando o processo de diversificacdo das exportagdes até o ajustamento no
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inicio da década de 1980. O processo de diversificacdo foi influenciado pelo
aumento da participacdo dos outros setores, como observado nas secoes
anteriores, com destaque a evolug¢ao do quantum das exportagdes da industria de
“maquinas e equipamentos de transporte” e de “artigos manufaturados,
classificados principalmente segundo a matéria prima”.

Esses resultados para o evidenciam para o Brasil as afirmagdes de autores
como Tyler (1981) e Balassa (1985) em que, a partir de 1980, a orientagdo e a
promogdo das exportagdes se firmaram, tornando-se uma politica convencional
para pesquisadores e pelos responsaveis pela politica economica dos paises em
desenvolvimento. Nesse periodo, as atuagdes de organizagdes internacionais
como o Banco Mundial e o Fundo Monetario Internacional favoreciam uma
estratégia de promocao das exportacdes e de abertura comercial efetivas para
paises em desenvolvimento que adotavam a estratégia de substitui¢do de
importagdes em busca do fortalecimento da industria nacional e o consequente
crescimento econdmico.

Além da medida de especializacdo estdtica, foram calculadas mais duas
medidas visando capturar as mudangas estruturais das exportagdes ao longo do
tempo, uma medida que analisa as mudancas no médio prazo e outra no curto
prazo.

A primeira medida ¢ denominada como TRADS e representa a variancia
do indice de tradicionalidade entre as industrias. Essa medida é construida
utilizando intervalos de cinco anos para todo o periodo analisado. Uma maior
variancia ¢ interpretada como um episoédio de mudanga estrutural centrada no
periodo de analise. Uma varidncia baixa implica em uma composicao das
exportacdes relativamente estavel para o intervalo de 5 anos analisado™.

A segunda medida analisa a mudanga na composi¢do das exportagdes para
o periodo de 1 (um) ano. A medida CSX possui o valor maximo de 1 (um),
quando nao existe mudanga na composi¢ao das exportagdes € o valor minimo de

0 (zero) se o pais exporta um conjunto de produtos sendo que, desses, muito

? Maiores explicagdes sobre o calculo da medida TRADS5 sdo apresentadas na segdo 3.1 do capitulo
“Metodologia”.
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pouco ou nenhum era exportado no ano anterior. Valores elevados para a medida
CSX indicam estabilidade da composi¢do das exportacdes no curto prazo. Para
calcular a medida CSX foi utilizada a equagdo 15 apresentada no capitulo
“Metodologia”.

Além dessas, foram comparadas na andlise subsequente mais cinco
variaveis da economia brasileira sendo essas o crescimento do PIB real brasileiro
(GB), o crescimento das exportagdes brasileiras (GEXP), o crescimento do PIB
real mundial (GW), a participagcdo da exportagdo de manufaturados no total de
exportacdes’' (PMAN) e a taxa de cambio real (RXR). Foi também considerada a
taxa de apreciacdo da taxa de cambio (DXRX). A Tabela 1 apresenta o

comportamento dessas varidveis para o periodo analisado.

Tabela 1 — Medidas das exportagdes e varidveis de interesse 1963-2007

Ano |GW | GB |GEXP|PMAN SPECL |CSX| TRADS | RXR | DRXR

1963 5.00 | 0.60 | 15.83 | 3.63 0.53 [0.95 - 66.78 | -0.132

1964 |6.10 | 3.40 | 1.66 | 6.22 0.48 |0.97|0.000004| 81.28 | 0.217

1965|5.20| 2.40 | 11.59 | 8.15 0.45 [0.9710.000008| 93.69 | 0.153

1966 1530 6.70 | 9.15 | 8.73 0.48 |0.97]0.000013| 79.57 | -0.151

1967 4.10| 4.20 | -5.02 | 11.85 | 0.45 |0.97({0.000019| 72.05 | -0.095

1968 | 4.50 | 9.80 | 13.74 | 10.74 | 0.47 |0.95(0.000028| 74.69 | 0.037

1969 | 6.00 | 9.50 | 22.84 | 12.29 | 0.42 |0.96 [0.000039| 78.10 | 0.046

1970 |3.40 (10.40 | 18.51 | 15.19 | 0.40 |0.95(0.000054| 77.56 | -0.007

197113.70 | 11.34| 6.03 | 20.01 | 0.36 |0.96 [0.000075| 78.72 | 0.015

1972 14.70 | 11.94 | 37.45 | 22.50 | 0.36 |0.93 {0.000105| 81.20 | 0.032

1973 15.9013.97| 55.32 | 23.13 | 0.31 |0.95(0.000147| 85.39 | 0.052

19741230 | 8.15 | 28.26 | 27.00 | 0.28 |0.94 {0.000208| 84.38 | -0.012

1975 1.40 | 5.17 | 9.04 | 29.82 | 0.25 |0.94 {0.000300| 88.34 | 0.047

1976 15.30(10.26 | 16.82 | 27.41 | 0.28 [0.93]0.000423| 85.24 | -0.035

197714.40 | 493 | 19.67 | 31.68 | 0.30 |0.91 |0.000585| 84.69 | -0.006

I Método de calculo apresentado na equagéo 18.
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1978 14.10| 4.97 | 444 | 40.15 | 0.26 |0.95[0.000808| 89.42 | 0.056
1979 14.10| 6.76 | 20.43 | 43.59 | 0.23 |0.97|0.001089| 99.04 | 0.108
1980 2.00 | 9.20 | 32.06 | 44.84 | 0.23 |0.94 {0.001389| 104.86 | 0.059
1981(2.30|-4.25| 15.70 | 51.02 | 0.19 |0.97|0.001710| 89.86 | -0.143
198210.90| 0.83 |-13.39| 50.82 | 0.19 |0.94 |0.002055| 76.90 | -0.144
19831290 |-2.93 | 855 | 51.49 | 0.19 |0.94|0.002407| 98.29 | 0.278
1984 14.70 | 5.40 | 23.32 | 56.03 | 0.18 |0.96 (0.002701| 108.30 | 0.102
1985(3.70 | 7.85 | -5.06 | 54.85 | 0.17 |0.93(0.002983| 111.99 | 0.034
1986 3.50 | 7.49 | -12.70| 55.50 | 0.19 |0.95(0.003224| 113.48 | 0.013
198713.70 | 3.53 | 17.19 | 56.59 | 0.18 |0.93(0.003399| 107.74 | -0.051
1988 14.50 | -0.06 | 28.82 | 56.78 | 0.19 |0.96 |0.003523| 105.74 | -0.019
198913.70 | 3.16 | 1.74 | 54.20 | 0.18 |0.98 [0.003647| 81.93 | -0.225
1990 3.00 | -4.35| -8.67 | 54.15 | 0.18 |0.96 {0.003790| 69.76 | -0.149
1991 1.50| 1.03 | 0.68 | 56.16 | 0.18 |0.96 [0.004006| 83.43 | 0.196
199212.00 | -0.47 | 13.75 | 57.98 | 0.18 |0.98 0.004382| 94.26 | 0.130
1993 12.00 | 4.67 | 7.58 | 60.79 | 0.18 |0.96 [0.004990| 90.51 | -0.040
1994 13.40 | 5.33 | 12.09 | 57.32 | 0.17 |0.97]0.005822| 85.40 | -0.056
19951330 442 | 644 | 5497 | 0.18 |0.97 (0.006834| 76.94 | -0.099
1996 | 3.70 | 2.15 | 2.21 | 55.32 | 0.18 |0.95]0.008047| 73.38 | -0.046
199714.00 | 3.38 | 11.27 | 55.09 | 0.18 [0.97(0.009341| 73.30 | -0.001
1998 2.60| 0.04 | -3.33 | 57.46 | 0.18 |0.97(0.010490| 74.77 | 0.020
1999 13.60| 0.25 | -6.05 | 56.92 | 0.18 [0.93(0.011427| 110.58 | 0.479
2000 4.80| 431 | 14.85 | 59.05 | 0.18 |0.9410.012077| 104.98 | -0.051
2001230 1.31 | 5.86 | 56.51 | 0.17 ]0.96|0.012398| 124.26 | 0.184
20021290 2.66 | 3.69 | 54.67 | 0.17 |0.97]0.012499| 121.27 | -0.024
2003 13.60| 1.15 | 21.28 | 54.26 | 0.17 |0.98|0.012156| 120.60 | -0.006
20041490 5.71 | 32.09 | 54.88 | 0.17 |0.97]0.011050| 117.87 | -0.023
200514.50| 3.16 | 22.65 | 55.06 | 0.17 ]0.970.009056| 99.94 | -0.152
2006|5.10 3.96 | 16.16 | 5434 | 0.17 |0.97 0.006108| 91.25 | -0.087
2007 (5.20| 6.09 | 16.56 | 53.50 | 0.16 |0.96 |0.003138| 86.26 | -0.055

Fonte: Dados da pesquisa.
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De forma geral, os periodos em que se verificaram crescimento econdmico
no Brasil estiveram associados com mudancas no ciclo de negocios mundial e
com o crescimento das exportacdes. Da mesma forma, os periodos de
crescimento estiveram relacionados com uma composicdo estavel das
exportacdes, medida pelo indicador CSX e relativa diversificacdo medida pelo
indicador SPECL.

No entanto, quando se analisam os sub-periodos, pode-se associar o
desempenho do crescimento da economia brasileira no periodo entre 1963 e 1973
com uma reduc¢do do indice de especializagdo das exportacdes, com um pequeno
aumento da participagdo de setores como o de “maquinas e equipamentos de
transporte” e o de “artigos manufaturados” frente a superioridade dos setores de
“produtos alimentares e materiais crus” dos anos iniciais do periodo. Esse
resultado destaca que o processo de crescimento econdmico esteve associado
com a diversificagdo das exportagdes nesse sub-periodo. Nesse mesmo sub-
periodo, € possivel verificar a associacdo do crescimento das exportagdes com o
crescimento da renda nacional e mundial, além de um substancial aumento da
participagdo de produtos manufaturados na pauta das exportagoes.

Herzer ¢ Nowak-Lehmann (2004), analisando a diversificagdo das
exportacdes, distinguem a diversificagdo vertical da horizontal. Segundo esses
autores, a diversificacdo horizontal refere-se ao nimero de setores ou produtos
comercializdveis que neste estudo ¢ representado pelo indice SPECL. A
diversificagcdo vertical diz respeito a participagdo de produtos manufaturados no
total das exportacdes, que ¢ captada pelo pardmetro da varidvel PMAN. Pelo
grafico 22, pode-se observar que o Brasil apresentou, ao longo do periodo
analisado, um processo de intensificacdo da diversificagdo das exportagdes tanto
verticalmente como horizontalmente. Quanto a evolugdo dos indicadores, pode-
se concluir que o processo de diversificagdo em ambos os sentidos ocorreu até o

inicio dos anos de 1980, quando os indices se tornaram bem menos volateis.
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Grafico 22 — Indices PMAN e SPECL
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Fonte: Dados da pesquisa

Pode-se observar no grafico 22 a evolucdo dos indicadores PMAN e
SPECL para o Brasil onde, ao longo do periodo analisado, um aumento da
participagdo dos produtos manufaturados nas exportacdes € uma maior
diversificagdo a partir da reducdo do padrao de especializa¢dao, o que, conforme
Hesse (2008) assegura ao pais uma maior estabilidade na receita de divisas face a
volatilidade dos pregos presente nos mercados de commodities. Associado a
diversificagdo das exportacoes estdo novas técnicas de producdo, de
gerenciamento ou praticas de mercado que, segundo Pifieres e Ferrantino (2000),
beneficiam também outras industrias pela transferéncia do conhecimento. Ou
seja, a propria evolucdo da participacdo dos manufaturados nas exportagdes totais
pode estar associada a diversificagdo dos setores exportadores e as consequentes
transferéncias de conhecimento e capital.

A partir da década de 1980, os resultados do crescimento do PIB
brasileiro, assim como das exportagdes, foram inferiores em relagdo aos niveis

apresentados na década de 1970 (Tabela 4). Durante a década de 1980, observou-
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se uma oscilagdo entre periodos de variagdo positiva e negativa das exportagdes,
em resposta principalmente a taxa de crescimento da renda doméstica, a variagao
da taxa de cambio real (DRXR) e ao crescimento da renda mundial.

Entre 1993 e 2007, o Brasil apresentou taxas de crescimento do produto
mais sustentaveis € menos volateis, mas ainda em niveis inferiores aqueles
observados na década de 1970. A maior mudanga estrutural das exportacgdes,
medida pelo indice TRADS, esteve centrada nos periodos entre 1998 e 2004.
Pode-se observar uma rdpida aceleragdao da mudanca estrutural das exportacdes
que se inicia nos primeiros anos da década de 1990 e vai até o ano de 2002
(Grafico 23).

A partir do ano 2000, as exportagdes apresentaram taxas de crescimento
elevadas que foram mantidas até o final do periodo. Esse crescimento das
exportagdes esteve associado a retomada do crescimento econdmico brasileiro,
observada nesse mesmo periodo. Um fato importante apresentado na Tabela 1 ¢ a
observacdao de que o crescimento da renda doméstica esteve associado com a
apreciacdo cambial e a renda mundial, a partir do ano 2002. Além disso, deve-se
destacar o expressivo aumento do crescimento das exportagdes, a partir do ano de

2003, associado principalmente ao aumento da renda mundial.

Grafico 23 — Indice TRADS5
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A partir das informagdes apresentadas, observa-se a possibilidade de um
circulo virtuoso do crescimento em que um crescimento da producao, associado a
um crescimento da produtividade, geraria um crescimento mais lento dos custos
de producao por unidade, promovendo a competitividade da producao via pregos
mais competitivos e, consequentemente, aumentando as exportagdes, o que, via
demanda agregada, promoveria a propria producdo além de favorecer o
financiamento das importacdes decorrentes do processo de crescimento
econdmico.

Esses resultados motivaram uma andlise mais detalhada a respeito do
relacionamento entre as exportagdes com o crescimento econdmico que ¢ tema

central do proximo capitulo.
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5. RELACIONAMENTO ENTRE EXPORTACOES E O CRESCIMENTO
ECONOMICO

ApoOs a apresentacdo das caracteristicas das exportagdes brasileiras no
capitulo anterior, foram realizados testes entre as varidveis exportagdes e
crescimento econdmico, analisando a relacdo de causalidade de Granger entre os
pardmetros. Também foram realizados testes econométricos com objetivo de
verificar a influéncia dos padroes de especializagdo, tradicionalidade e
composicdo da cesta de exportacdo sobre o crescimento das exportagdes e sobre
a evolucao do PIB real brasileiro.

Definido o sentido de causalidade entre as varidveis, passou-se a
estimacao de um modelo VAR para verificar o efeito de uma variacdo no PIB
real sobre as exportagdes. Como as varidveis sdo ndo estaciondrias e co-
integradas, foi estimado o Modelo de Correcdo de Erro Vetorial (VECM) que
tem por objetivo analisar os ajustamentos de curto prazo que ocorrem nas séries
co-integradas, que sao as relagdes de equilibrio no longo prazo.

Estimou-se 0 VECM para determinar a causalidade de Granger, como
realizado por Oh e Lee (2004) e Yoo (2005). Pela estimacdo do VECM
identificam-se trés fontes de causalidade, a de curto prazo, de longo prazo e

causalidade de Granger forte entre variaveis.
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Ainda nesse capitulo, foi realizada a analise da relagdo existente entre o
PIB real e as exportagdes brasileiras, utilizou-se a decomposi¢ao da variancia dos
erros de previsdo dessas duas varidveis e a fungdo impulso-resposta, buscando
identificar a importancia de cada variavel em termos de poder de previsao do
comportamento das demais e as respostas de cada varidavel a choques nao

antecipados nas demais.

5.1. Testes de raiz unitaria

Os resultados (Tabela 2) sintetizam os testes de raizes unitarias revelando
que as s€ries do PIB Real e Exportacdes sdo ndo-estaciondrias em nivel, mas
estacionarias em primeira diferenga, portanto sdo integradas de primeira ordem
I(1).

Foram também realizados outros dois testes estatisticos, o Dickey-Fuler —
Minimos Quadrados Generalizados (DF-GLS) e o teste de Kwiatkoswski,
Philips, Schmidt e Shin (KPSS), considerados testes de “segunda gera¢do”, ou
seja, métodos mais recentes, desenvolvidos para o teste de raizes unitarias que,
segundo Maddala e Kim (1998), ttm maior poder (probabilidade de ndo se
cometer um erro Tipo II) e tamanho. O teste de hipotese do teste DF-GLS segue
o método tradicional em que a hipdtese nula ¢ que a série siga um passeio
aleatdrio (ou seja, ndo-estaciondria). Entretanto, no teste KPSS, a hipotese nula ¢
que a série seja estacionaria I(0), diferente dos demais testes. Portanto, o teste
KPSS ¢ uma alternativa para os testes de primeira geracao e para o DF-GLS.

Verifica-se (Tabela 2), uma confirmacao dos resultados obtidos por meio
do teste ADF, revelando que as séries do PIB Real, PIB Mundial e das
Exportagdes sdo ndo-estaciondrias em nivel, mas estacionarias em primeira
diferenca, ou seja, as séries utilizadas sdo integradas de ordem um, I(1). Os testes
DF-GLS mostraram-se ndo significativos para as varidveis em nivel, porém,
rejeitaram Hy, ao nivel de 1% de significancia para o PIB Real e de 5% para as
Exportacgdes, para as varidveis em primeira diferenca. Os testes KPSS (H, = série
¢ estaciondria), rejeitou H, para as varidveis em nivel, todos a 1% de

significancia e ndo foi rejeitado para as varidveis em primeira diferenga.
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Tabela 2 — Resultados do teste ADF para as séries do PIB e das Exportacdes
(1962-2009)

Teste ADF Teste DF-GLS Teste KPSS
Componentes  Estatistica  Componentes Estatisticado ~ Componentes  Estatistica
Série incluidos do testet incluidos testet incluidos do testef
Em nivel
Log PIB Real Int. e Tend. -2,27 Intercepto 0,89 Intercepto 0,90%**
Log PIB
Mundial Int. e Tend. -3,12 Intercepto 0,90 Intercepto 0,88***
Log
Exportagdes  Int. e Tend. -2,41 Intercepto -0,44 Intercepto 0,85%**
Log PIB real
per capita Int. e Tend. -1,67 Intercepto -1,16 Intercepto 0,73**
Log PIBex ! Int. e Tend. -1,47 Intercepto 1,26 Intercepto 0,90***
Log
Importagdes  Int. e Tend. -2,17 Intercepto -0,14 Intercepto 0,75%**
Log PM' Int. e Tend. -2,64 Intercepto -0,61 Intercepto 0,72%*
Log PX? Int. e Tend. -2,64 Intercepto -0,61 Intercepto 0,72%*
Log RXR Int. e Tend. -2,68 Int, e Tend -2,78 Intercepto 0,39%*
CSX Int. e Tend. -4, 8% ** Intercepto -3,50%** Intercepto 0,17
TRADS Int. e Tend. -0,60 Intercepto -1,11 Intercepto 0,68**
SPECL Int. e Tend. -1,16 Int, e Tend, -0,96 Int, e Tend, 0,22%%*
Em primeira diferenca
Log PIB Real Sem Int. ¢ Tend. -5,02%%*%* Intercepto -4,209% %% Intercepto 0,17
Log PIB
Mundial Sem Int. e Tend. -4,04** Intercepto -3,79%** Intercepto 0,31
Log
Exportagdes  Sem Int. ¢ Tend. -8,59%** Intercepto -8,32%** Intercepto 0,32
Log PIB real
per capita Sem Int. e Tend. -4,90%** Intercepto -5,01 %% Intercepto 0,32
Log PIBex ! Sem Int. ¢ Tend. -5,46**%* Intercepto -5,47%%* Intercepto 0,10
Log
Importagdes Sem Int. € Tend. -9,62%** Intercepto -0,53%** Intercepto 0,21
Log PM' Sem Int. ¢ Tend. -6,22%%*%* Intercepto -5,97%%* Intercepto 0,32
Log PX? Sem Int. ¢ Tend. -6,22%** Intercepto -5,97%** Intercepto 0,32
Log RXR Sem Int. € Tend. -5,99%** Intercepto -5,79%** Intercepto 0,09
TRADS Sem Int. € Tend. -7,03%** Intercepto -2,39%%* Intercepto 0,18
SPECL Sem Int. € Tend. -8,75%** Int, e Tend, -6,23%** Int, e Tend, 0,10

Nota: *** significativo a 1%, ** significativo a 5%, * significativo a 10%.
T Valores criticos com base em MacKinnon (1996).

1 Valores criticos com base em Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992).
1 Pib real excluindo as exporta¢des

! PM=Preco das importagdes/Preco das exportacdes

2 PX=Prego das exportagdes/Preco das importagdes

Fonte: Dados da pesquisa.
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Foram incluidas na analise as variaveis do PIB per capita, do PIB Real
excluindo as exportagdes € os pregos relativos das importagdes e exportacoes
(PM e PX). Todas essas varidveis se apresentaram como nao estaciondrias em
nivel, mas estacionarias em primeira diferenga, ou seja, sdo integradas de ordem
um, I(1). Alguns trabalhos como o de Riezman ¢ Whiteman (1996) e Shan e Sun
(1999) estabeleceram que o método padrdo para testar a hipotese do crescimento
provido pelas exportagdes utilizando o teste de causalidade de Granger pode
apresentar vieses se as importacdes ndo forem incluidas na equagdo, por esse
motivo, as importacdes foram inseridas na andlise. Uma vez que as exportagoes
representam um componente do PIB, esse trabalho utiliza o PIB real excluindo as
exportagdes como uma proxy para o crescimento econdmico além do PIB per
capita e do PIB real.

A medida da composicdo das exportagdes (CSX) apresentou-se como
estacionaria enquanto as medidas de especializagdo (SPECL) e a variancia do
indice de tradicionalidade para o periodo de 5 anos (TRADS) se apresentaram
como nao estacionarias em nivel e estacionarias em primeira diferenga. Portanto,

sdo integradas de primeira ordem I(1).

5.2. Teste de causalidade de Granger

A forma funcional deste teste envolvendo duas variaveis pode ser expressa

através da estimativa das seguintes regressoes:

p p
In(Exportagées,) = Z a; In(Exportagées,_,;) + Z B, In(Pibreal,_;)+u, (40)

= =
D p
In(Pibreal,) = Z 1, In(Exportagées,_;)+ z 7; In(Pibreal,_;)+v, (41)
=

J=1

As hipoteses nulas a serem testadas sdo H,:n, =0,/ =1... p, que significa

que as exportagdes nao causam o PIB real no sentido de Granger e,

H,:p;=0,j=1..p, onde o PIB real ndo causa as exportagdes no sentido de
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Granger. Caso nenhuma das hipoteses seja rejeitada nem as exportagdes causam
o PIB real e nem o PIB Real causa as exportagdes no sentido de Granger, isso
indica que as variaveis sdao independentes. Se a primeira hipdtese for rejeitada,
indica que as exportacdes causam o PIB real no sentido de Granger e se a
segunda hipdtese for rejeitada, o PIB real causa as exportagdes no sentido de
Granger. Esse método foi utilizado para verificar a possivel relagdo causal entre
as exportacdes € o crescimento econdmico.

Considerando as séries do PIB Real e das Exportacdes, o teste de
causalidade de Granger assume que a informagao relevante para a predi¢do das
respectivas varidveis esta contida apenas nas séries de tempo sobre essas
variaveis. Dessa forma, uma série de tempo estacionaria do PIB Real causa, no
sentido de Granger, outra série de Exportagdes estacionaria se melhores
predicdes estatisticamente significantes das Exportacdes podem ser obtidas ao
considerar valores defasados do PIB Real aos valores defasados das Exportacdes.
Em termos mais gerais, desde que o futuro ndo pode predizer o passado, se a
variavel PIB Real Granger-causa a varidvel Exportagdes, entdo, mudangas no
PIB Real devem preceder temporalmente mudangas nas Exportacdes.

A Tabela 3 apresenta os resultados do teste de causalidade de Granger
para as varidveis analisadas. Gujarati (2006) alerta para o fato de que a analise de
causalidade ¢ bastante sensivel ao numero de defasagens escolhido,
influenciando na direcao da causalidade. Para realizagao do teste, foram definidas

2 defasagens baseadas nos critérios AIC e SBC.
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Tabela 3 - Resultados do Teste de Causalidade de Granger

Hipoteses Nulas Obs Estatistica F Probabilidade
Exportacoes e PIB
PIB real “nio Granger causa” EXPORTACOES 46  3.82536 0.03019**
EXPORTACOES “ndo Granger causa” PIB real 0.64852 0.52823
PIBex '“ndo Granger causa” EXPORTACOES 46  5.95187 0.00546%**
EXPORTACOES “ndo Granger causa” PIBex ' 0.76446 0.47227
Exportacdes e PIB per capita
PIB per capita “ndo Granger causa” EXPORTACOES 46  5.56937 0.00696***
EXPORTACOES “nao Granger causa” PIB per capita 0.38665 0.68184
Exportacdes, Importacdes e PIB per capita
IMPORTACOES " nio Granger causa " EXPORTACOES 46  8.17627 0.00105%**
EXPORTACOES " nio Granger causa " IMPORTACOES 424611 0.02127**
PIB real “ndo Granger causa” IMPORTACOES 46  4.81964 0.01318%*
IMPORTACOES “nao Granger causa” PIB real 0.32948 0.72118
PIB per capita " nao Granger causa " IMPORTACOES 46  2.43942 0.09875*
IMPORTACOES " nio Granger causa " PIB per capita 1.23635 0.30130

Nota: *** significativo a 1%, ** significativo a 5%, * significativo a 10%.

| Pib real excluindo as exportagdes

Os resultados foram estimados com 2 defasagens.

Todas as varaveis utilizadas no teste estdo em logaritmos.
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados para a economia brasileira demonstrados na Tabela 6

indicam a relacdo de causalidade unidirecional do PIB Real para as Exportacoes
no periodo analisado. Este resultado confirma aquele apresentado pelo teste nao
paramétrico (grafico 24) onde as funcdes cumulativas das variaveis indicaram
essa mesma relacdo. As mesmas relagdes sdo observadas nos testes em que as
exportacdes sdo excluidas do PIB e do PIB per capita.

Quando as importacdes foram incluidas na analise, os resultados mostram
uma relacdo de causalidade unidirecional do PIB Real e do PIB per capita para
as importacoes brasileiras entre 1962 e 2009 e uma relagdo de causalidade
bidirecional entre as Importacdes e as Exportagoes.

Pelo teste de causalidade, ndo se observou a evidéncia de que o
crescimento das exportacdes possa promover O crescimento econdomico no
periodo analisado. Em contrapartida, observou-se uma bicausalidade entre as
importagdes € exportacdes, assim o crescimento acelerado das exportacdes

permite um crescimento acelerado das importagdes, essas por sua vez podem
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promover a producao através da tecnologia transferida na importacao de, por
exemplo, bens de capital e insumos intermedidrios. Além disso, quando hd no
pais escassez de divisas e quando ndo existe substitui¢do dos recursos internos e
externos, o aumento das importacdes pode permitir uma utilizacdo mais plena
dos recursos nacionais.

A bicausalidade entre as exportagdes € as importagdes confirma para a
economia brasileira que a manutencao do crescimento através do financiamento
da balanca comercial pelo aumento das exportacdes ¢ necessaria em periodos em
que as importagdes crescem como consequéncia do crescimento do PIB.

E importante destacar que a causalidade do PIB para as Exportagdes
brasileiras pode receber influéncias de fatores como o proprio PIB Mundial, as
condi¢cdes do comércio externo brasileiro e as caracteristicas das exportacdes
brasileiras. Nesse sentido, na proxima se¢do, foram realizados testes

economeétricos incluindo tais variaveis.

5.3. Exportacoes e crescimento econdomico

A partir da andlise da causalidade de curto prazo entre as exportagdes € o
crescimento do PIB real brasileiro foram realizados testes econométricos™ com
as variaveis visando explicar o crescimento econdmico brasileiro e a contribui¢dao
dos perfis de composi¢do, diversificagdo e tradicionalidade das exportacdes
brasileiras. Para explicar o crescimento agregado do produto brasileiro foram
utilizadas as séries do crescimento mundial e da flutuagao da taxa de cambio real
como variaveis explicativas, seguindo o procedimento proposto por Pifieres e
Ferrantino (2000).

Os resultados mostraram que o crescimento econdmico brasileiro se
apresentou negativamente correlacionado com a variagao da taxa de cdmbio real,
0 que sugere um possivel direcionamento da taxa de cambio real pela oferta de

divisas. Um resultado semelhante foi encontrado na pesquisa realizada por Lopez

22 As avaliagdes estatisticas e os testes de autocorrelacdo, heterocedasticidade e normalidade dos residuos
sdo apresentados no apéndice B.
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e Cruz (1999) analisando o periodo entre 1965 a 1996. Nesse caso, os autores
alegaram que a valorizacdo cambial trouxe alguns beneficios para a economia
brasileira principalmente no que diz respeito ao controle dos pregos pela
concorréncia de produtos nacionais com produtos estrangeiros, ao fomento
facilitado de equipamentos e insumos da industria de transformacdo, promogao
do turismo, modernizacao do parque industrial do pais, mas, incontestavelmente,
representam maiores estimulos as importagdes do que as exportagdes. Na busca

. . . .. . ., . . 2
de efeitos marginais adicionais da estrutura das variaveis foram estimadas™:

d(In PIB Real)=-0.36+1.15d(In PIB Mundial)-0.06d(In RXR)-0.284(SPECL) (42)
(-1.52) (3.41) (2.60) (-1.97)

R>=0.53 DW=1.98

d(In PIB Real)=0.18 +1.20 d(In PIB Mundial)-0.08 d(In RXR)-0.19CSX (43)
(1.08) (2.01) (2.30)  (1.57)

R’=0.47 DW=2.01

Pode-se observar um relacionamento positivo e significativo entre o
crescimento do PIB Real brasileiro com o PIB Mundial, o que confirma aquele
resultado indicado também na Tabela 1 em que se observa um estrito
relacionamento entre essas variaveis. Nesse caso, pode-se ainda apresentar que
dada a existéncia de influéncias do PIB Mundial no crescimento econdmico
brasileiro e da alta dependéncia da renda mundial por parte das exportagdes,
parte do movimento do PIB brasileiro que causa as exportagcdes pode provir do
comportamento do PIB Mundial, indicando uma estreita relagdo entre o
crescimento da renda mundial, da renda doméstica e, consequentemente, das
exportacoes.

Como pode ser observado (equacao 42), o crescimento brasileiro ¢
negativamente correlacionado com a especializacio ao nivel de 5% de
significancia, esse resultado chama a atencdo de que os movimentos a favor da

diversificacdo das exportagdes do pais coincidiram geralmente com periodos de

2 As estatisticas-t sdo apresentadas nos paréntesis.
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performances macroecondomicas favoraveis. A diversificacdo das exportagdes
pode representar uma forma de contornar uma restricdo ao crescimento associada
com dificuldades na comercializacdo da cesta de bens de exportacdo corrente.
Caso a variavel de especializagdo apresentasse um sinal positivo na equagao (42),
esse resultado poderia evidenciar um possivel custo de ajustamento.

Mesmo com um resultado ndo significativo para a composicao das
exportagoes (CSX), apresentado na equacao (43), o sinal negativo desta variavel
reforga este resultado, quando o crescimento da economia brasileira nao esteve
correlacionado com a estabilidade da cesta de bens de exportacdo em relacao ao
ano anterior. A variavel que representa uma mudanga estrutural em médio prazo,
a TRADS, apresentou-se como nao correlacionada com o crescimento econdmico
em primeira diferenca ou em nivel, por esse motivo foi excluida da analise em
relacao ao crescimento do PIB real.

Pelas equagdes (44) e (45) pode-se observar que o crescimento das
exportagdes brasileiras  apresentou-se  positivamente correlacionado e
significativo com o crescimento do PIB Mundial e com a taxa de cambio real,

assim como era realmente esperado:

d(In Exportagées)=-0.06+4.50d(In PIB Mundial)+0.21d(In RXR)-0.55d(SPECL) (44)
(-1.51) (3.23) (1.50) (-3.14)

R’=0.82 DW=2.09

d(In Exportagées)=-0.02+3.22d(In PIB Mundial)+0.27d(In RXR)-30.9d(TRADS) (45)
(-0.59) (2.09) (1.85) (-2.04)

R>=0.87 DW=2.12

Nas equagdes acima, pode-se observar o significativo relacionamento
positivo das exportagdes brasileiras com o crescimento da renda no resto do
mundo, como de fato, ja havia sido apresentado em resultados anteriores como
aqueles contidos na Tabela 1. Cabe observar que os resultados ndo significativos
da taxa de cambio real na equacdo (44) e significativo somente ao nivel de 10%

na equacgdo (45) ndo serdo aqui interpretados como um contra-senso a teoria
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econdmica, mas sim pela provavel dominancia de outros fatores institucionais ou
estruturais na determinacdo das exportacdes brasileiras. Entretanto, os resultados
apresentam que a manuten¢cdo de um nivel de taxa real de cambio capaz de
preservar a rentabilidade ou competitividade das exportagdes brasileiras ¢
condicdo necessaria, porém nao suficiente para a expansao dessas ao longo do
tempo.

Autores como Iglesias (2001) encontraram resultados semelhantes ao
justificar o baixo dinamismo das exportacdes de produtos industrializados nas
décadas de 1980 e 1990, indicando as restrigdes impostas a expansao da
capacidade produtiva da industria como determinantes da capacidade exportadora
do pais. O autor apresenta a necessidade de considerar um ambiente econdmico
e institucional mais amplo. Nesse sentido, as discussdes sobre o impacto das
recentes desvalorizagdes cambiais, ocorridas apos 1999, sobre o desempenho
exportador e a préopria sustentabilidade das contas externas, apoiadas no
incremento das receitas em moeda estrangeira provenientes das exportagdes,
devem ser acompanhadas da discussdo sobre o ambiente institucional subjacente
ao comércio exterior brasileiro e da expansdo da capacidade produtiva da
industria.

Como visto, para que os incentivos promovidos pela desvalorizacao da
taxa de cambio real traduzam-se na efetivacdo do crescimento das exportagdes
brasileiras ao longo do tempo ¢ necessario que se adotem medidas de politicas
que visem fortalecer e facilitar as relacdes comerciais internacionais além de
promover a produtividade e competitividade da industria brasileira.

O resultado para o indice de especializacdo na equacdo (44) confirma o
que foi apresentado no crescimento do PIB real brasileiro na equacao (42),
reforcando o resultado de que a diversificagdo das exportagdes brasileiras em
termos do crescimento do PIB real operou a favor do crescimento do volume das
exportagoes. O indice TRADS apresentou-se significativo e correlacionado com
o crescimento das exportagdes, indicando, na equacao (45), uma relacdo negativa

entre uma mudanga estrutural a médio prazo na cesta dos bens exportados e o
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crescimento das exportagdes. A variavel CSX ndo se apresentou correlacionada

com o crescimento das exportagdes em primeira diferenca ou em nivel.

5.4. Estimacao das relacoes de Co-integracio entre as variaveis

Definido o sentido de causalidade entre as variaveis, passa-se a estimacao
de um modelo Vetor de Auto- Regressiao (VAR) para verificar o efeito de
mudangas em uma variavel sobre a outra.

O modelo de Correcao de Erros para verificar a dire¢do da transmissao

dos efeitos utilizada foi:

APibreal, = ® , + @, APibreal, | + ®,AExportagées, , + D&, , + L, (46)
AExportagoes, = D, + ©,AExportagoes, | + D,APibreal, | + D¢, , + u, (47)
em que:

APibreal, = Pibreal, — Pibreal, , ¢ a diferenca do PIB Real brasileiro do periodo
“t” e do periodo “t —17;

APibreal, | = Pibreal, | — Pibreal, , ¢ a diferenga do PIB Real brasileiro do periodo
“t-1” e do periodo “t —2”’;

AExportagées, |, = Exportagoes, | — Exportagoes, , € a diferenca das exportagdes
brasileiras do periodo “t-1” e do periodo “t —2”;

d,, v, ©, e O,, sdo parametros;

g, € o erro da regressao co-integrada;

4, € o erro aleatorio.

Caso o coeficiente @,, da equagdo (46), relativo ao termo do erro da

regressdo de co-integragdo (termo de erro defasado), seja estatisticamente
diferente de zero, diz-se que existe causalidade das Exportacdes no PIB Real

brasileiro no longo prazo. Caso o coeficiente ®,, da equagdo (46) seja
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estatisticamente diferente de zero, diz-se que existe causalidade das Exportacoes
no PIB Real brasileiro, havendo transmissdo nessa dire¢do no curto prazo. Se o

coeficiente @,, da equagdo (47) for estatisticamente diferente de zero, diz-se que

existe causalidade do PIB Real brasileiro nas Exportacdes, havendo transmissao
nessa dire¢ao no curto prazo.

Do ponto de vista econdmico, quando duas ou mais séries estdo co-
integradas as mesmas se movem conjuntamente no tempo e suas diferengas sao
estaveis (estacionarias), ainda que cada série, em particular, tenha uma tendéncia
estocdstica e seja, portanto, ndo estaciondria. A co-integracao reflete a presenca
de um equilibrio de longo prazo para o qual o sistema econdmico converge a esse
equilibrio.

Do ponto de vista econométrico, duas ou mais séries temporais
estacionarias da mesma ordem, por exemplo I(1), estdo co-integradas se existe
uma combinagdo linear que seja estaciondria de ordem I(0). O vetor de
coeficientes que cria esta serie estacionaria € o vetor de co-integragao.

O enfoque de co-integracdo de Johansen (1988, 1991), aplicado a um
sistema de equacdes, ¢ baseado em modelos VAR (vetores auto-regressivos), €
caracterizado como um teste de méaxima verossimilhanga que requer grandes
amostras de dados e prova a existéncia de vetores de co-integracdo multiplos
entre as variaveis mediante a prova do Trago ¢ do Maximo Valor Caracteristico
(Tabela 4). Nesse sentido, foram analisadas as séries do PIB Real e das
Exportacoes.

A Tabela 4 mostra as provas utilizadas, o teste estatistico do traco (Arpco) €
o teste da raiz caracteristica maxima (Ay.x), para determinar o nimero de vetores
de co-integragdo. Os resultados evidenciam que nao se rejeita a existéncia de um
vetor de co-integracdao em todos os testes.

De acordo com a prova dos testes realizados, se rejeita a hipotese nula de
nenhuma relagdo de co-integracdo a favor de uma relacdo de co-integragdo ao
nivel de 5% de significancia. Portanto, o par das séries temporais da Tabela 4
possui uma equagdo de co-integracdo, que € a relacdo de equilibrio entre esse par

de séries no longo prazo.
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Tabela 4 — Teste de Johansen para Vetor de co-integracao

Defasagem , Raiz Raiz
Ordem nos pares Niimero de Traco Trago caracteristica | caracteristica
Relacdo do p Modelo® | vetores de co- ¢ Tabelado L L.
VAR! .de i integragio Calculado (5%) maxima maxima
variaveis calculada | tabelada (5%)
PIB Real | Exportagdes 4 | 3 (b) Nenhum* 42.39 35.19 26.03 22.30
Um 16.36 20.26 10.36 15.89

* Rejeigdo da hipotese nula a 5%.

1- Estabelecido pelos critérios de selecdo a saber, o valor da verossimilhanga (logL), teste de razdo de verossimilhanga (LR), Erro de
Predicdo Final (FPE), Critério de Informagdo de Akaike (AIC), Critério de Informagao de Schwarz (SC) e o Critério de Informagao
de Hannan & Quinn (HQ).

2- Definido a defasagem 6tima (n), pelos critérios acima, foi usado n — 1 defasagens no teste de Johansen.

3- (b) sem tendéncia deterministica nos dados, com intercepto ¢ sem tendéncia na equacdo de co-integragdo e sem intercepto no
VAR;

Nota: para o teste do trago a hipotese nula ¢ de que existem pelo menos “X” vetores de cointegragdo; para o teste do maximo valor a
hipotese nula ¢ de que existem exatamente “X” vetores caracteristicos. “X” descrito na segunda coluna da tabela.

Fonte: Dados da pesquisa.

Para cada relacdo de integragdo foi definido o numero defasagens nos
pares de variaveis de acordo com o critério de Akaike, que tivesse, pelo menos,
uma equacao de co-integragdo, bem como o modelo utilizado. Os resultados
obtidos sdo apresentados na Tabela 5, assim como as especificagdes dos modelos
determinados. Analisando-se essa tabela, verifica-se que o PIB Real e as
Exportacdes sdo co-integradas a 1% de nivel de significincia. A Tabela 5
apresenta também a equacdo de co-integragdo que representa a relacdo entre o
PIB Real e as Exportagdes, sendo que este tltimo, assim como estabelecido pela

teoria econdmica, € positivo e significativo.

Tabela 5 — Teste de Johansen para as séries

Defasagem
~ nos pares ! Log Equacao de co-integracao
Relagao de  |Modelotl iy elihood normalizada
variaveis
1251 Exportagdes| 1 3 (b) | 137.4830% | PIB=6.0744+0.3476*EXP

* Significativo a 1%.

1- (b) sem tendéncia deterministica nos dados, com intercepto e sem tendéncia na equagdo de co-
integracdo e sem intercepto no VAR;

Fonte: Dados da pesquisa.
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5.5. Estimacao e Analise do Modelo de Correcao de Erro Vetorial

O Modelo de Correcao de Erro Vetorial (VECM) explica as mudangas nos
valores correntes de uma variavel com base em mudancas defasadas da propria
variavel, das outras variaveis e de um termo de correc¢do de erro. Engle e Granger
(1987) propdem utilizar um VECM para identificar relacdes de causalidade entre
variaveis ndo estaciondrias e co-integradas. As alteragdes que podem ocorrer nas
variaveis sdo causadas por mudangas passadas e pelo desequilibrio em nivel do
periodo anterior. Assim, podem-se testar tanto as variaveis de curto e de longo
prazos.

Para estimar esse vetor, examinam-se se os valores defasados de uma
variavel X podem ajudar a explicar mudancgas nos valores correntes de uma outra
variavel Y, assumindo-se que ambas as variaveis X e Y sejam estacionarias,
mesmo se mudancgas passadas em Y ndo sejam relevantes. A intuicdo € de que se
as duas variaveis forem co-integradas, entdo parte da mudanga corrente em X
pode ser o resultado de movimentos corretivos em Y para que se atinja
novamente o equilibrio de curto ou de longo prazo com a varidvel X. Desde que
X e Y possuam uma tendéncia em comum, a causalidade devera existir pelo
menos em uma direcdo. Portanto, pode-se achar ainda causalidade inversa e até

mesmo bi-causalidade.

5.5.1. Teste de causalidade de Granger baseado no VECM

Como existem relacdes de co-integragdo entre as variaveis era de se supor
que existisse causalidade de Granger em pelo menos uma dire¢do € como as
variaveis integradas de mesma ordem, sdo apresentados na Tabela 6 as relacdes
de causalidade entre as variaveis por meio de um Modelo de Correcdo de Erro
Vetorial (VECM).

Com base na Tabela 6, nota-se auséncia de causalidade de curto prazo (p-
valor = 0,94), longo prazo (p-valor = 0,19) e de causalidade forte (p-valor = 0,17)

das exportagdes para o PIB real. Por outro lado, foi observada causalidade
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unidirecional do PIB real para as exportagdes no curto prazo (p-valor = 0,038),
no longo prazo (p-valor = 0,001) e de causalidade forte (p-valor = 0,049). Esses
resultados corroboram aqueles obtidos no teste padrdo com as varidveis em

primeira diferenga apresentado na Tabela 3.

Tabela 6 — Teste de Causalidade de Granger baseado no VECM — 1962-2009

Causalidade Fraca

ou de Curto Causalidade de Causalidade
Hipoétese Nula Prazot Longo Prazof Fortet
PIB real “Granger nao causa” 4,320249%** 1,98315%* 3,248265**
EXPORTACOES (0,0377) (0,0010) (0,0488)
EXPORTACOES “Granger 0,005096 1,89288 1,859080
ndo causa” PIB real (0,9434) (0,1889) (0,1684)
tEstatistica F de Wald
iEstatistica t

*** significativo ao nivel de 1%
** significativo ao nivel de 5%
p-valores entre paréntesis
Fonte: Dados da pesquisa

Para confirmar os resultados obtidos na tabela 6 e testar o sentido da
causalidade de Granger no curto prazo entre as varidveis, foram calculados os
coeficientes @, e ®, das equagdes (46) e (47) e analisadas as significancias

estatisticas correspondentes (Tabela 7).

Tabela 7 — Parametros @, e ®, do VECM para as séries — 1962-2009

Valor Valor
Relacao Estimado | Estimado
de (I)l de (I)z
Pib Real |Exportacoes| 0,495405 | 0,060926
t calculado 3,47%** 0,07
Exportacoes| Pib Real |0,148196 | 0,098812
t calculado 0,86 2,08%*

*** Significativo a 1%.
** Significativo a 5%.
Fonte: Dados da pesquisa
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Pode-se verificar (Tabela 7), que os parametros estimados dos coeficientes
@, que sdo significativos a 5%. Os resultados indicam a relagdo de causalidade
unidirecional do PIB Real para as Exportagdes no curto prazo.

Assim, pode-se dizer que politicas que contribuiram para o crescimento da
renda real no pais, provavelmente, aumentaram as exportacdes, no curto € no
longo prazo e vice-versa. Dessa forma, se ha expectativa de crescimento da renda
real, ¢ importante que haja politicas para o desenvolvimento que visem
beneficios da economia brasileira em fun¢do do aumento das exportagdes.
Ressalta-se, ainda, que essa andlise pode dar suporte para o argumento de que

aumentos na renda, ceteris paribus, aumentam as exportagdes no Brasil.

5.5.2. Estimativas dos coeficientes de curto e longo prazo entre as variaveis

A partir dos resultados do teste de co-integragdo, ¢ possivel verificar se os
sinais dos coeficientes das variaveis analisadas estdo coerentes com a teoria
econOmica. Isto € feito através da analise dos coeficientes das varidveis relativas
a primeira equagdo de co-integracdo normalizada. Nesse caso, a normalizacdo foi
efetuada tendo-se como base o valor da estimativa do coeficiente do PIB real.
Sendo assim, a andlise das estimativas do coeficiente das exportacdes deve ser
conduzida com o sinal invertido na ultima coluna da direita (Tabela 8), uma vez
que, na equacdo de co-integracdo normalizada todas as varidveis permanecem do
mesmo lado.

As estimativas dos parametros de longo prazo do Modelo de Correcao de
Erro Vetorial mostram que variagdes nas exportagdes sdo transferidas menos que
proporcionalmente, em torno de 36% para o aumento de 1% do PIB real, o que
indica que essa relacdo ¢ inelastica (Tabela 8). Portanto, a partir desses
resultados, pode-se inferir que o PIB real ndo ¢ muito sensivel as variacoes das
exportacdes, mas confirma o relacionamento positivo entre essas varidveis,
conforme era esperado. Embora as exportagdes ndo parecam surtir um grande

efeito direto de externalidade sobre o crescimento da produgdo doméstica, as
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politicas de promocao das exportacdes no Brasil sdo extremamente importantes
para suprir divisas, aliviando a escassez de importagdes e permitindo a expansao

da produgao.

Tabela 8 — Estimativa dos parametros de longo prazo () e de curto prazo ()

para as séries exportagdes e PIB real, Brasil, 1962-2009.

Séries Estimativas dos coeficientes | Estimativas dos parametros
de ajustes de curto prazo («) de longo prazo ()
~ -0,060926™
Exportagdes (0,18886) 1,000000
-0,098812%*** 0,360181***
PIB Real (0,05220) (0,02438)

*** significativo ao nivel de 1%

ns = nio significativo

A estimativa dos parametros de longo prazo (B) e de curto prazo (o) foram apresentadas nas equagdes (25) e (26)
apresentada no capitulo “Metodologia”.

Os valores entre parénteses representam o desvio padrao.

Fonte: Dados da pesquisa.

Segundo Costa (1999), os valores dos coeficientes dos pardmetros «
mostram a velocidade de ajustamento das respectivas varidveis em direcao ao
equilibrio de longo prazo. Em outras palavras, diante de um desequilibrio
transitério (curto prazo), um valor alto de a indica que a velocidade de ajuste ¢
rapida em direcdo ao equilibrio no longo prazo. Em contrapartida, um valor
pequeno para o revela que a reducao do desequilibrio de curto prazo, para uma
situacdo de equilibrio no longo prazo, tende a ser corrigida lentamente. Conforme
a Tabela 8, o valor estimado do coeficiente do PIB real ¢ igual a -0,098812. Isso
indica que, os desequilibrios de curto prazo (a) tendem a ser corrigidos
lentamente, com velocidade de ajuste de apenas 9,88% em cada periodo. Este
resultado implica em um tempo relativamente extenso para se atingir o equilibrio
de longo prazo novamente.

A estimativa do coeficiente de longo prazo () demonstrou que, no
periodo de 1962 a 2009, um aumento de 1% no PIB per capita do Brasil

promoveu as exportacoes em 36,02%.
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Nesse sentido, pode-se verificar (Tabela 8) que a Unica estimativa do
parametro, que ¢ significativa a 1%, indica e reforca o resultado da relacdo de
causalidade do PIB Real para as Exportacdes no curto prazo. Como se pode
observar, os resultados obtidos por meio do Modelo de Correcdo de Erro Vetorial
(VECM) para identificar relagdes de causalidade entre varidveis, no curto prazo,
confirmam o resultado do teste de causalidade contido na Tabela 6.

Hill et al (1999) afirmam que um choque nos erros aleatdrios conduz a
desvios de curto prazo na trajetoria de equilibrio de co-integracdo, o que leva a
uma tendéncia de correcao de volta ao equilibrio. Assim, o erro da regressao co-

integrada ¢, , (equagdes 46 e 47) representa em relacdo ao periodo “t — 17 a

trajetoria de equilibrio de longo prazo. Mantendo as especificagdes do modelo, o
VECM foi estimado para verificar ¢ comprovar’® as possiveis relagdes e os
resultados do parametro @5 sdo apresentados na Tabela 12, de forma que, se duas
variaveis forem positivamente relacionados, entdo @; € negativo e vice-versa.
Assim, as estimativas do parametro ®; das equacdes 46 e 47 sao
apresentados na Tabela 9. Como se pode observar, no longo prazo, e, portanto,
confirmando os testes anteriores, os resultados indicam a relagdo de causalidade

unidirecional do PIB Real para as Exportagdes.

Tabela 9 — Parametros @3 do VECM para as séries — 1962-2009

Valor T
Relacao Estimado
calculado
de (I)3
Pib Real |Exportacées| -0,09 1,89
Exportacoes| Pib Real -0,36 2,16%*

*** Significativo a 1%.
** Significativo a 5%.
Fonte: Dados da pesquisa

Este resultado € bem semelhante aos resultados do teste de causalidade de

Granger. De acordo com Aguiar et al (2005), apesar da pertinéncia das hipoteses

** Uma vez que o sentido da causalidade de longo prazo ja foi identificado na Tabela 8.
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levantadas acima para explicar os resultados dos testes de causalidade, vale
lembrar que o teste de causalidade de Granger mede a precedéncia e o volume de
informag¢do, mas nao indica por ele mesmo a causalidade no uso mais comum do
termo. Ou seja, o fato de o PIB Real causar no sentido de Granger as Exportacoes
isso ndo implica que os choques (alteracdes) nas exportagdes sejam o efeito ou o

resultado dos choques (alteragdes) no PIB Real.

5.6. Decomposicio da variiancia e fun¢do de impulso-resposta

Os resultados apresentados na Tabela 10 demonstraram que as
exportagdes no Brasil explicam uma parcela muito pequena do erro de previsao,
em cada ano. De forma inversa, a influéncia do crescimento do PIB real
brasileiro nas exportagdes foi consideravel.

Observou-se que, no primeiro ano, o PIB real explica 19,10% das
variagdes nas exportacdes brasileiras e que do segundo ao décimo ano, o PIB real
passou a explicar uma parcela maior das exportagdes brasileiras. No segundo
ano, por exemplo, o PIB real explicou 33,99% das exportagdes no pais. Por outro
lado, no primeiro ano, as exportacoes nao explicaram o PIB real. No segundo
ano, as exportagdes explicaram 0,51% do PIB real. Raciocinio andlogo pode ser
feito para os outros periodos (Tabela 10).

Conforme pode ser observado (Tabela 10), a importancia relativa do PIB
real do décimo periodo na explicacao de sua propria variancia ¢ alta (83,80%). A
analise da decomposi¢do da variancia também revela que as exportagdes tém um
papel pouco relevante na explicagdo da variancia do PIB real no décimo periodo

(cerca de 16,20% — Tabela 10).
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Tabela 10 — Resultado da decomposi¢do da variancia

Decomposigao da Variancia do PIB Decomposigdo da Variancia das
Anos real (%) exportagoes (%)
PIB real Exportacdes PIB real Exportacdes
1 100 0 19,09568 80,90432
2 99,4878 0,512199 33,99006 66,00994
3 98,22238 1,777625 43,84625 56,15375
4 96,39914 3,600858 49,94473 50,05527
5 94,25134 5,748662 53,74012 46,25988
6 91,97995 8,020049 56,16462 43,83538
7 89,72900 10,27100 57,76080 42,23920
8 87,58787 12,41213 58,84331 41,15669
9 85,60391 14,39609 59,59842 40,40158
10 83,79598 16,20402 60,13929 39,86071

Fonte: Dados da pesquisa

No tocante a fun¢do de impulso-resposta, foi discutido o impacto do PIB
real sobre as exportagdes, em cada ano, em termos de elasticidades e vice-versa.
Desse modo, os dados da Tabela 11 revelam que, no primeiro ano, um aumento
inesperado de 10% no PIB per capita tende a levar ao aumento nas exportacdes
em 3,64%. No segundo ano, um aumento inesperado de 10% no PIB real
aumentou as exportagdes em 5,09%. De forma semelhante, podem ser
interpretadas as elasticidades nos demais periodos. Constatou-se, também, que o
incremento inesperado nas exportagcdes praticamente nao afetou o PIB real do
primeiro ao décimo ano, uma vez que as elasticidades praticamente

permaneceram inalteradas.
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Tabela 11 - Resposta das exportagcdes ao PIB real e do PIB real as exportagdes

Anos Resposta do PIB real (%) Resposta das exportacoes (%)
PIB real Exportacdes PIB real Exportacdes
1 0,036078 0 0,364082 0,109218
2 0,020461 -0,001095 0,509031 0,021230
3 0,027927 -0,007783 0,379733 -0,050150
4 0,023248 -0,005914 0,284684 -0,030128
5 0,025383 -0,004012 0,315243 0,006768
6 0,024733 -0,003574 0,366122 0,007627
7 0,025233 -0,004676 0,365652 -0,008461
8 0,024857 -0,004975 0,343201 -0,013089
9 0,024928 -0,004658 0,337392 -0,007191
10 0,024920 -0,004397 0,345844 -0,003588

Fonte: Dados da pesquisa

Até aqui foram apresentados os resultados no intuito de cumprir o objetivo
dos testes com as variaveis que representam a diversificagdo e tradicionalidade
das exportagdes ¢ a forma com que essas se relacionam com o crescimento das
exportagdes e, consequentemente, com o crescimento da economia brasileira. Os
resultados obtidos no teste de causalidade indicaram um efeito das importacoes e
exportacdes como consequéncia do crescimento econdmico, a0 mesmo tempo, a
analise para o periodo entre 1962 e 2009 apresentou uma relacdo de
bicausalidade entre as importacdes e exportacdes, resultado esse que sugere o
equilibrio das contas externas de responsabilidade dessas grandezas,
corroborando a afirmagao de Delfim Neto (2009) que indica que, caso tal efeito
nao ocorra, o crescimento da economia pode sofrer restri¢des pela demanda.

Segundo Thirlwall (2002), o crescimento das exportacdes ¢ um
componente da demanda agregada e pode instaurar um circulo virtuoso do
crescimento econdmico. Por sua vez, as restricoes geradas pela demanda,
principalmente nos paises em desenvolvimento, sdo representadas pelo balango
de pagamentos vigente e pela escassez de divisas. O crescimento das exportacoes
alivia essa restricdo externa e permite que os outros componentes da demanda
cresgam mais depressa, sem que surjam dificuldades no balanco de pagamentos.

No intuito de identificar a validade de tal argumento, foram realizados

testes que visam identificar se o crescimento da economia brasileira foi
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influenciado por restricdes impostas pelo saldo da balanca comercial, ou seja, se
existiram restri¢des no crescimento da demanda no longo prazo em fun¢do do
saldo da conta corrente do balango de pagamentos brasileiro.

Os testes foram orientados pelo modelo de Thirwall (1979) em que o
crescimento da demanda agregada de um pais deve ser compativel com o
equilibrio externo dado pela razdo entre a taxa de crescimento das exportagdes e
a elasticidade renda das importagdes. Os resultados dos testes sdo apresentados

no proximo capitulo.
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6. DETERMINACAO DA TAXA DE CRESCIMENTO BRASILEIRA
CONSISTENTE COM O EQUILIBRIO DO BALANCO DE
PAGAMENTOS

Um dos objetivos do presente estudo ¢ verificar empiricamente a relagao
entre as exportagdes e o crescimento econdomico do Brasil entre 1962 e 2009, sob
a otica do modelo de Thirlwall. Complementando a literatura tradicional sobre o
assunto, que realiza estimagdes pelo método de minimos quadrados ordindrios,
buscou-se nessa pesquisa testar técnicas de co-integracdo e de analise de dados
em painel, como forma de se controlar a heterogeneidade dos setores
exportadores brasileiros.

Inicialmente, as funcdes de demanda por exportagdes e importagdes foram
estimadas utilizando a especificacio de corre¢do de erro baseado no
procedimento de Teste de co-integracao de Engle-Granger.

Apos o teste de Engle-Granger, foram apresentados os resultados do teste
de co-integragdo de Johansen, incorporando ao modelo varidveis importantes
(precos relativos) ao analisar as relagdes de interesse de forma multivariada. Em
funcao da possibilidade dos testes de raiz unitaria apresentarem um viés em
situagdes de quebras estruturais nas séries temporais € de que a presenca de
quebras estruturais no teste de raiz unitaria poderem incapacitar a identificacao

uma relacdo de longo prazo existente, foram realizados os testes propostos por
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Zivot e Andrews (1992) (Teste Zandrews) e por Clemente-Montaiiés-Reyes
(1998).

A contribui¢do original deste trabalho consiste, entdo, em especificar uma
formulacdo em painel para testar a abordagem do crescimento econdmico
brasileiro sob restricdo externa, compativel com dados dos setores exportadores
segundo a classificagdo SITC-01 das Nacdes Unidas. Dessa maneira, uma
estimativa consistente ¢ eficiente, evitando algumas formas de endogeneidade, ¢
feita atraveés dos estimadores de Efeito Fixo ou Efeito Aleatorio.

Por fim, foram estimadas as elasticidades das exportagdes para os 10
setores analisados, onde foi apresentada a contribui¢ao da renda mundial e dos
precos relativos para o desempenho das exportagdes ao longo do tempo. Foram
também estimadas as elasticidades preco e renda das exportacdes e importacdes
brasileiras no intuito de calcular a taxa de cambio real de equilibrio e verificar se
a taxa de cambio real brasileira apresentou um desalinhamento quando
comparada a essa taxa de equilibrio e como esse desalinhamento influenciou nos
fatores (renda externa e prego) e consequentemente no desempenho das
exportacoes brasileiras.

Nas proximas segoes sdo apresentados os resultados dos testes que
objetivam mensurar o crescimento econdmico com restrigdes na conta corrente

do balango de pagamentos.

6.1. Estimacao pelo método de Engle — Granger

Nesta secdo, as fungdes de demanda por exportagdes e importacdes foram
estimadas utilizando a especificacio de corre¢do de erro baseado no
procedimento de Teste de co-integracdo de Engle-Granger (1987) (Engle-
Granger two-step procedure) no intuito de verificar se o crescimento econdmico
brasileiro sob restricdo externa ¢ compativel com o crescimento observado do
PIB real para a economia brasileira entre os anos de 1962 e 2009.

A escolha da realizacao desse teste foi baseada no trabalho de Bairam

(1993) que afirma que o método econométrico correto para estimar o modelo de
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Thirwall € o proposto por Engle e Granger (1987) para investigar as relagdes de
longo prazo entre variaveis nao estacionarias. Assim, sob a justificativa de que o
modelo de Thirwall lida com variaveis e resultados de longo prazo, as
elasticidades envolvidas devem ser derivadas das estimativas de longo prazo
dessas funcoes.

A Tabela 12 apresenta os resultados paras as fung¢des de demanda das
importacdes e exportacoes estimadas para o Brasil entre 1962 e 2009. Os
resultados sdo mais satisfatorios para a fungdo de exportacio em termos
estatisticos e dos sinais dos coeficientes estimados.

Como esperado, os sinais para as elasticidades renda estimadas se
apresentaram positivos e significativos ao nivel de 1%, com os coeficientes das
elasticidades renda das exportagdes e importacdes maiores que 1 (demanda
elastica), sendo que a elasticidade renda das exportacdes sdo maiores que das
importacdes (resultado ndo esperado). O resultado das elasticidades indica a
possibilidade de um maior crescimento brasileiro com um menor risco de
restri¢des devido a problemas no balanco de pagamentos.

De forma similar, os coeficientes de elasticidades preco da demanda por
importagdes e exportacdes apresentaram sinais negativos € menores que 1,
indicando que a demanda por exportagdes e importacdes brasileiras sdo
ineldsticas em relagdo aos precos relativos, como esperado, mas somente
significativos para a demanda por exportagdes. Cabe destacar, que na analise
desse estudo foram considerados os precos das exportagdes e importacoes
efetivas, baseado na analise do quantum e do volume das transacdes ocorridas no
periodo.

Pode-se observar na Tabela 12 que a condi¢do de Marshall-Lerner ¢
satisfeita com a soma das elasticidades-preco das exportagdes e importacdes (em
valores absolutos) resultando em uma valor maior que 1, assim uma depreciagdo

(apreciagao) real conduz ao aumento (queda) das exportagdes liquidas.
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Tabela 12 — Estimacdo das fungdes de demanda por exportacdes e importacoes

brasileiras (Engle-Granger), 1962-2009

d

~ . o P
Equacao estimada de exportagdo: Alog X = gAlogZ + yA IOg[P_] +0Ores, | +u,

S
1962-2009
AlogZ 2,59 (3,31)%**
Alog(ij
P -0,49 (-3,39)%**
Ores, , -0,21 (-1,32)

R’ 0,34
DW 2,11

P
Equacgdo estimada de importagcdo: AlogM = zAlogY +nA log(P—f] + gres, | +v,
d

1962-2009
AlogY 2,25 (2,65)%**
Alog(ij
F, -0,63 (-0,17)
gres, -0,47 (-3,21)%**
R’ 0,26
DW 2,18

Estatistica t nos paréntesis
*** Significativo a 1%.

Fonte: Dados da pesquisa

Para testar a raiz unitaria nos residuos foi utilizado o teste de Dickey-
Fuller Aumentado (ADF) com a hipdtese nula de ndo estacionariedade dos
residuos e, consequentemente, uma indicacdo de que as séries ndo sao
cointegradas.

A equacao de teste foi realizada sem intercepto e sem tendéncia, pois os
residuos de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) oscilam em torno de zero. O

teste ADF, nesse caso, apresenta um problema porque os residuos sdao estimados
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e as tabelas de valores criticos de Dickey-Fuller ndo sdo apropriadas. Para tal,
utilizaram-se de valores criticos mais precisos, proporcionados por MacKinnon
(1991) a 1, 5 e 10% de nivel de significancia, que sdo, respectivamente, -3,90, -
3,34 ¢ -3,05.

Em ambos os casos, os residuos nao apresentaram raiz unitaria, ou seja,
sdo estaciondrios ao nivel de 1%, o que indica a co-integracdo das séries. As
estatisticas de Dickey-Fuller para os residuos das equacdes de exportagdes e de
importagdes foram -8,06 e -10,33, respectivamente, ambas maiores que o valor
critico de McKinnon ao nivel de 1% de significancia.

A Tabela 16 apresenta os resultados do modelo de Thirlwall, em que as
colunas apresentam as informagdes necessarias para calcular a taxa de
crescimento do produto consistente com o equilibrio do balango de pagamentos

(»,,)- Nas trés ultimas colunas sdo apresentadas a taxa de crescimento prevista
(»,,), a taxa de crescimento observada (y,) ¢ a diferenga entre as duas taxas
(¥, = ¥4, ) que foram utilizadas na analise do poder de previsdo do modelo. Um

desvio positivo indica que a taxa de crescimento observada foi maior que a taxa
de crescimento prevista e consistente com o equilibrio no balanco de
pagamentos, o que representa um déficit nas transagdes. Um desvio negativo
representa um superavit, em que o pais poderia crescer mais sem apresentar

problemas no balanco de pagamentos.
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Tabela 13 — Resultados do modelo de Thirlwall (y,, :i) - Engle-Granger,
7T

1962-2009

Modelo de Thirlwall: y,, ==
4

X T ybp ya ya_ybp

1962-
2009 11,22% 225  4,99% 4,41% -0,58%

Notas: X representa a média anual de crescimento das exportagdes, 7 ¢ a

elasticidade-renda da demanda por importagdes, Yy, Tepresenta a taxa de

crescimento do produto consistente com a satisfagdo da restrigao relativa ao
estabelecimento do equilibrio externo e ), ¢ a média anual de crescimento

observado para o Brasil no periodo.
Fonte: Dados da pesquisa

Pode-se observar (Tabela 13), uma pequena diferenca entre a taxa de
crescimento do produto consistente com o equilibrio do balango de pagamentos

(y,,) € a taxa de crescimento observada (y, ), o que indica uma boa capacidade

do modelo em prever a taxa de crescimento com uma diferenca de -0.58%.

O sinal negativo do desvio entre as taxas representa que os valores
previstos para o crescimento sao maiores que o crescimento observado no Brasil
no periodo analisado, o que indica que o pais poderia ter experimentado um
crescimento maior no periodo sem apresentar problemas em seu balango de
pagamentos, ou seja, sem apresentar restricoes na demanda interna ou do
crescimento econdmico no longo prazo.

Pelos valores dos coeficientes de elasticidade-renda da demanda por
exportagdes € importagdes obtidos e da taxa média de crescimento do PIB
Mundial, pode-se realizar uma previsao da taxa de crescimento de equilibrio com

a balanca de pagamentos para cada periodo (Grafico 24).
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Grafico 24 — Taxa de crescimento observada do PIB Real brasileiro (y,) e a taxa

de crescimento estimada ( y,, ) - Engle-Granger

1
25.0 1
200 1
15.0
10.0
5.0 +
0.0 1
-5.0 1

-10.0 |

Fonte: Dados da pesquisa

Para todo o periodo, observa-se uma importante contribui¢do das
exportagdes para a taxa de crescimento da economia brasileira, em parte pela
capacidade de insercdo e da competitividade de produtos brasileiros em outros
mercados, influenciado pela magnitude do coeficiente da elasticidade renda da
demanda por exportagdes do Brasil e pelo aumento da média anual de

crescimento da renda do resto do mundo, que cresceu cerca de 3,68% ao ano.
6.2. Mudanca estrutural e estimacio pelo método de co-integracao

A lei de Thirwall estabelece uma relagdo de longo prazo entre as
variaveis: crescimento da economia brasileira, crescimento das exportacdes e
crescimento da elasticidade-renda das importagdes. Assim como Bairam (1993),
autores como Hieke (1997) e Atesoglu (1997) também defendem a estimativa das
elasticidades envolvidas na equacdo de Thirwall para analisar o comportamento
de longo prazo das fungdes demanda das exportagdes e importacdes. Nessa
se¢do, foram apresentados os resultados do teste de Johansen de Vetores
cointegrados, incorporando ao modelo varidveis importantes em relagdo ao teste
de Engle-Granger, ao analisar as relagdes de interesse de forma multivariada.
Com este objetivo e no intuito de verificar o comportamento das séries

envolvidas na equacdo de Thirlwall, se essas foram direcionadas por alguma

116



tendéncia ou se exibiram um unico comportamento ao longo do tempo, uma série
de testes de raiz unitaria foram realizados e apresentados na Tabela 2.

Os resultados econométricos do teste de raiz unitaria podem apresentar um
viés em situacdes de quebras estruturais nas séries temporais. Ao analisar, por
exemplo, o teste ADF (Augmented Dickey-Fuller) de raiz unitdria, cujos
resultados foram apresentados na tabela 5, observa-se que todas as séries sdo
integradas de primeira ordem. No entanto, Perron (1989) demonstrou que a
presenca de quebras estruturais nas séries temporais pode levar a uma
superestimagdo do coeficiente de raiz unitaria do teste ADF, ou seja, na presenga
de quebras estruturais, a rejei¢ao da hipotese de raiz unitaria, mesmo em séries
nao estacionarias, pode falhar.

A intui¢do fundamental do teste de co-integracdo ¢ identificar se as séries
observadas apresentam uma trajetoria temporal interligada. Consequentemente, a
disponibilidade de uma grande amostra de dados ¢ crucial para a realizacdo do
teste. De fato, quanto maior ¢ a série, maior a probabilidade dos pardmetros de
uma funcdo comportamental apresentar quebras estruturais. Esta condig¢do se
aplica, em particular, para as equagdes envolvidas no modelo de Thirwall, uma
vez que argumentos tedricos e resultados empiricos, como os de Hieke (1997) e
Atesoglu (1997), sugerem que as elasticidades renda contidas no modelo estdo
sujeitas a mudancas estruturais ao longo do tempo. Assim, ignorar a existéncia de
mudangas estruturais pode representar um erro de especificacdo e estimar
parametros inconsistentes do modelo. Além disso, segundo Gregory e Hansen
(1996), na presenga de quebras estruturais, os testes de co-integragdo sao
viesados em favor da hipdtese nula de ndo existéncia de relagdo de co-integragao,
0 que significa que ndo levar em consideragdo a presenga de quebras estruturais
no teste de raiz unitiria pode incapacitar o teste de identificar uma relagao
existente de longo prazo. Assim, os testes propostos por Zivot ¢ Andrews (1992)
(Teste Zandrews) e por Clemente-Montafié¢s-Reyes (1998) foram realizados no
intuito de testar a hipdtese de raiz unitaria levando em consideragdo a
possibilidade de quebras estruturais nos dados. Os resultados sdo apresentados na

tabela 14.
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Pelo teste de Zandrews, foram examinadas a possibilidade da existéncia de
uma simples quebra estrutural via intercepto e na tendéncia das séries temporais.
Quando se considera a possibilidade da existéncia de diferentes tipos de quebras
estruturais ndo se rejeita a hipotese nula de raiz unitaria para as séries.

De acordo com o teste de raiz unitaria, proposto por Clemente-Montafi¢s-
Reyes, foram considerados dois modelos alternativos para as séries, o modelo
com “outlier aditivo” (CLEMAO) que captura mudancas repentinas nas séries € o
modelo com “outlier de inovagao” (CLEMIO) que captura mudangas graduais na
série. Por conveniéncia, foram testadas as raizes unitdrias para a existéncia de
uma ou duas quebras estruturais. A partir dos resultados do teste CLEMAO, nao
se rejeita a hipdtese nula de raizes unitarias em ambos 0s casos, 0 mesmo se
observa para o teste CLEMIO. Pode-se concluir que as raizes unitdrias estdo

presentes na série mesmo quando quebras estruturais repentinas ou graduais sao

observadas.

Tabela 14 — Testes de raiz unitaria na presenga de quebras estruturais

. Zandrews | Zandrews | oy paiaq | CLEMAO |CLEMIO| CLEMIO
Série (quebra no (quebra na 3 4 5 6
. 1 A e N2 1 2 1 2
intercepto) tendéncia)
Log PIB | Estatistica do teste | -3.845 (1) -4.277 (1) -2.028 -3.859 -2.860 -2.860
Real Ano da quebra 1973 1978 1981 1975, 1991 2002 1970, 2002
Log PIB | Estatistica do teste | -3.990(1) -3.864 (1) -2.133 -2.760 -3.277 -3.084
Mundial | 4,/ 42 quebra 1991 1976 1990 | 1980,1997 | 2002 | 1993, 2002
Log Estatistica do teste -4.163 -4.339 -2.254 -3.792 -2.276 -3.215
Exportacdes | 4, 4a quebra 1969 1976 1977 | 1970, 1995 | 2000 1967, 1999
Log Estatistica do teste | -3.085 (1) -3.585 (1) -0.689 -5.283 -3.043 -4.378
Importagbes | 5\, 4a quebra 1971 1974 1970 |1970,1992| 1966 | 1969, 1990
Estatistica do teste -3.592 -3.264 -2.464 -3.942 -2.588 -4.464
Log PM
Ano da quebra 1983 1971 1996 1971, 1995 1992 1968, 1996
Log PX Estatistica do teste -3.592 -3.264 -2.464 -3.942 -2.588 -4.464
Ano da quebra 1983 1971 1996 1971, 1995 1992 1968, 1996
"'Valor critico a 1%:-5.43 5%:-4.80
% Valor critico a 1%:-4.93 5%:-4.42

? Valor critico a 5%:-3.56

* Valor critico a 5%:-5.49

> Valor critico a 5%:-4.27

% Valor critico a 5%:-5.49

* Valores significativos a 1%

Numero de lags utilizados nos paréntesis (lags selecionados via teste f)
Fonte: Dados da pesquisa
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As mudancas no intercepto do teste de Zandrews, na segunda metade da
década de 60, estiveram relacionadas com os incentivos para a industrializacao e
exportagdes do pais para estimular o crescimento da economia que, de fato,
ocorrera somente no ano de 1968 que apresentou um crescimento do PIB Real de
9,7% nesse ano. Esse cendrio refletiu em uma quebra identificada para a série das
exportagoes.

A quebra no intercepto observada para a série do PIB Mundial no ano de
1991 pode estar relacionada com um conjunto de reformas econdmicas
neoliberais, iniciadas na China a partir dos anos 1978, e com a implosdo e quase
completo desaparecimento dos regimes socialistas, entre 1989 e 1991, quando o
processo de reunificagio da economia mundial ¢ retomado, no bojo da
globalizacao capitalista, dessa vez dominada pela sua vertente financeira. O fim
do socialismo representou pouco em termos de concorréncia manufatureira em
funcdo da pouca representatividade na produgdo de bens industrializados dos
paises socialistas e, menos ainda, em termos de fluxos financeiros e tecnologicos,
onde os paises socialistas eram ainda mais marginais, sendo irrelevantes, mas
significou um impacto decisivo em termos de mercados e, sobretudo, de mao de
obra.

As quebras no intercepto, apontadas pelo teste de Zandrews para as séries
de pregos (PM e PX) em 1983, estdo provavelmente relacionadas com a
maxidesvalorizacdo cambial de 30% ocorrida nesse ano em resposta ao resultado
mediocre na balanca comercial da politica de retracdo da demanda. No ano de
1984, a economia brasileira volta a crescer e o pais foge da recessdo econoOmica
gracas a forte recuperagao da economia americana que proporcionou um aumento
das exportagdes brasileiras com destaque para as exportagdes de aco que
aumentaram 40% no primeiro semestre do ano.

As mudancas na tendéncia, observada no teste de Zandrews das séries,
apresentaram-se concentradas entre os anos de 1971 e 1978, periodo esse
relacionado com crises internacionais, tais como: perda de confianga no ddlar em

1971, em funcdo dos sucessivos déficits do balango de pagamentos dos Estados
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Unidos; primeira crise do petroleo em 1973, que resultou numa elevagdo
inesperada do preco do petrdleo associada a uma instabilidade cambial que
culminou na segunda desvalorizagdo do dolar; e da segunda crise do petréleo em
1979.

No periodo entre crises do petroleo, o Brasil, ainda sob impulso de um
forte crescimento de sua economia, posterga os ajustes necessarios para reverter
os efeitos da primeira crise do petréleo pela utilizacao de reservas cambiais e, em
seguida, de empréstimos internacionais para equilibrar sua deficitaria balanca
comercial. Desse modo, o Brasil sentiu a crise com muito mais intensidade nos
reflexos desta segunda crise do petroleo, com um elevado aumento dos niveis de
precos internos.

Entre 1957 e 1988, houve aumentos nas tarifas de importacdo e das
restrigdes nao tarifarias, caracterizando o Brasil como uma das economias mais
fechadas do mundo. Esse periodo caracterizou-se pelo protecionismo atrelado a
politica de substitui¢do de importacdes (principalmente na década de 70, devido
a crise do petroleo).

Na década de 1990, o pais adotou mudangas marcantes na condugdo da
politica de comércio exterior. O periodo inicial dos anos de 1990 caracterizou-se
por um processo de abertura comercial unilateral abrangente. Entre 1988 e 1993,
realizou-se amplo processo de liberalizacdo comercial no qual se concedeu maior
transparéncia a estrutura de prote¢do, eliminaram-se as principais barreiras nao-
tarifarias e reduziram-se gradativamente o nivel e o grau de protecao da industria
local.

Em 1995, com o Plano Real ja em vigor e as politicas de integragao
comercial do Mercosul em andamento, a condugdo da politica de importacdes
passou a se subordinar aos objetivos da estabilizacdo de pregos e protecdo
(mesmo que moderada) dos setores mais afetados pela recente abertura, ano em
que se observaram quebras estruturais repentinas (clemao para uma e duas
quebras estruturais) em algumas séries, também em fun¢do da implantagdo do
Plano Real e da politica valorizagdo da moeda nacional frente ao dolar

americano.
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A partir de 1996, observou-se uma pequena alta nas aliquotas de
importagao, visando conter o aumento do déficit em conta corrente em prol da
estabilidade do Real. Em 1997, ocorre a crise asiatica, gerando uma forte
desvalorizacdo das moedas da regido, prejudicando a balanca comercial brasileira
pela deterioracdo do poder de compra das economias asidticas e tornando os
produtos dessas economias mais competitivos no mercado internacional.

O comportamento da balanga comercial, na segunda metade da década de
1990, foi condicionado por diversos fatores, a maioria deles com efeitos
expansionistas sobre as importagdes. Nesse sentido, merecem destaques: a
liberalizacdo comercial e a estabilizagdo da economia ap6s o langamento do
Plano Real em julho de 1994, o processo de integracdo no ambito do Mercosul, o
aprofundamento do programa de privatizac¢do, a retomada dos investimentos, a
propria crise asiatica e a forte desvalorizacdo da moeda nacional em 1999 em
resposta as incertezas quanto ao nivel de equilibrio do cAmbio, razdo pela qual a
série das exportacdes apresentam quebras que capturam mudancas graduais nesse
periodo. Cabe destacar, também, o agravamento da crise argentina no final da
década que mantinha sua moeda enrijecida em um regime de cambio fixo.

Segue-se, em 2000, um periodo caracterizado por condigdes favoraveis,
tanto no ambito interno quanto no ambito externo. Este periodo se estende até
2001, quando as dificuldades comecaram a surgir provocadas, no ambito interno,
pelas limitagcdes ao crescimento decorrentes da crise energética e, no ambito
externo, pela reducdo da expansdo da economia mundial. No inicio de 2002,
essas dificuldades se acentuaram com os efeitos sobre o fluxo de capitais da
declaragdao da moratdria pela Argentina. Ao longo de 2002, a fuga de capitais se
intensifica no contexto de restricdes financeiras e incertezas politicas, ainda
assim, o desempenho macroecondmico durante o ano se destacou em fun¢do do
alto superavit comercial, com a consequente reducdo do déficit em conta
corrente. O ritmo da atividade econdmica superou o esperado, acompanhando a
expansao para a economia mundial nesse ano. Os anos entre 2000 e 2002 sdo

apresentados como periodos de quebras estruturais graduais (Teste clemio com
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uma quebra) nas séries do PIB Real, do PIB Mundial e das exportacdes (Tabela
14).

Vérias quebras, no intercepto e na tendéncia, repentinas e graduais,
estiveram associadas a periodos cujos fatos estdo descritos acima. No intuito de
justifica-las, pode-se observar uma maior incidéncia das mesmas nos periodos
relacionados com a crise do petroleo (1974-1979), com o processo de abertura
comercial e o Plano Real (1988-1994), forte desvalorizacdo do real (1999) e
retomada do crescimento com superavits comerciais (2000 e 2002).

Apesar de descrever os fatos associados aos anos de quebra identificados,
nenhuma dessas quebras se apresentou como significativa para as variaveis
analisadas. Esse resultado evidencia o fato de que essas variaveis apresentaram
um comportamento ciclico, estando sujeitas as oscilacoes da economia. A
mudanga estrutural teria ocorrido se alguns dos fatos citados anteriormente como
o Plano Real ou a abertura comercial tivessem influenciado nas variaveis de
forma que apenas os fatores ciclicos ndo justificariam o comportamento dessas.

Os testes de raiz unitdria apresentados na tabela 14 confirmaram os
resultados obtidos anteriormente na tabela 2, apresentando que, mesmo na
presenca de quebras estruturais identificadas, todas as séries sdo integradas em
primeira ordem I(1), essa informacao ¢ extremamente importante para continuar
o teste de co-integracdo e estimar parametros consistentes. Além disso, como as
séries sao integradas em primeira ordem, a necessidade de se tomar a primeira
diferenca nas séries para obter a estacionariedade dessas implica em se utilizar
um mecanismo de correcdo de erros na estimagdo das funcdes de demanda por
exportagdes e importagdes.

A Tabela 15 apresenta as provas utilizadas, o teste estatistico do trago
(Mraco) € O teste da raiz caracteristica maxima (Ay.y), no intuito determinar o

numero de vetores de co-integragao.
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Tabela 15 — Teste de Johansen para Vetor de co-integracdo das fungdes de

Exportacao e Importacao

Traco Raiz
Numero de vetores Traco Tabelado

de co-integragdo | Calculado (5%) maxima

Ordem | Defasagem
Fungdo do | nos pares de | Modelo®
VAR' | variaveis®

Raiz

caracteristica | caracteristica

maxima

calculada | tabelada (5%)

Exportagdo 2 11 (a)

Nenhum* 37.22 24.28 29.26

17.80

Um 7.96 12.32 4.82

11.23

Importacdo 1 00 (a)

Nenhum#* 2591 24.28 18.10

17.80

Um 8.59 12.32 8.56

11.22

* Rejeigao da hipotese nula a 5%.

1- Estabelecido pelos critérios de selecdo a saber, o valor da verossimilhanga (logL), teste de razdo de verossimilhanga (LR), Erro de
Predigao Final (FPE), Critério de Informagao de Akaike (AIC), Critério de Informagdo de Schwarz (SC) e o Critério de Informagao
de Hannan & Quinn (HQ).

2- Definido a defasagem 6tima (n), pelos critérios acima, foi usado n — 1 defasagens no teste de Johansen.

3- (a) sem tendéncia deterministica nos dados, sem intercepto e sem tendéncia na equacdo de co-integragdo ou teste VAR.

Nota: para o teste do trago a hipdtese nula é de que existem pelo menos “X” vetores de cointegrago; para o teste do maximo valor a
hipotese nula € de que existem exatamente “X” vetores caracteristicos. “X” descrito na segunda coluna da tabela.

Fonte: Dados da pesquisa

Como pode ser observado, tanto pelo teste do trago quanto pelo teste de
raiz caracteristica maxima, existe a indicagdo de somente um vetor de co-
integragdo paras as fungdes de exportagdes e importacdes.

De acordo com a prova dos testes realizados, rejeita-se a hipotese nula de
nenhuma relacdo de co-integragao a favor de uma relagdo de co-integragao ao
nivel de 5% de significancia. Portanto, as séries temporais da Tabela 15 possuem
uma equacao de co-integracdo, que € a relagdo de equilibrio entre esse par de
séries no longo prazo.

A Tabela 16 apresenta os vetores de co-integragdo estimados paras as

fungdes de demanda por exportagdes e importagdes.

Tabela 16 — Teste de Johansen para as séries

Defasagem

nos pares 1
de  |Modelotl 1 ihood normalizada

variaveis

Funcgao

Log Equagdo de co-integragao

Exportagdo 1 1 (a) 193.0571%* exp=2.12yw-1.17px

Importagdo 00 (a) 140.5030* imp=1.74y-0.64pm

* Significativo a 1%.

1- (a) sem tendéncia deterministica nos dados, sem intercepto e sem tendéncia na equagdo de co-
integracao ou teste VAR.

Fonte: Dados da pesquisa
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A partir da fungdo da demanda por exportagdes calcula-se a elasticidade-
renda da demanda por exportagdes que apresentou o valor de 2,12, indicando
relativa sensibilidade das exportagdes com relagdo ao crescimento da renda do
resto do mundo e um coeficiente dos precos relativos significativo e com o sinal
negativo.

A fun¢do da demanda por importagdes € essencial para o calculo da taxa
de crescimento da economia sob restricdo externa. Como pode ser observada
(Tabela 16), a elasticidade-renda da demanda por importacdes apresentou o valor
de 1,74 e o coeficiente dos termos de troca (indicado pelos pregos relativos das
importagdes em relagcdo as exportagcdes) se apresentou significativo € com o sinal
esperado.

A partir desses resultados, a Tabela 17 apresenta os resultados do modelo

de Thirlwall com os parametros estimados pelo teste de Johansen.

Tabela 17 — Resultados do modelo de Thirlwall (y,, = i) - Johansen, 1962-2009
r

Modelo de Thirlwall: y,, ==
T

X T ybp ya ya_ybp

1962-
2009 11,22% 1,74 6,45% 4,41% -2,04%

Notas: X representa a média anual de crescimento das exportagdes, 7 ¢ a

elasticidade-renda da demanda importagdes, Yy, Tepresenta a taxa de

crescimento do produto consistente com a satisfagdo da restrigao relativa ao
estabelecimento do equilibrio externo e ), ¢ a média anual de crescimento

observado para o Brasil no periodo.
Fonte: Dados da pesquisa

Pode-se observar na tabela 17 uma maior diferenca entre a taxa de
crescimento do produto consistente com o equilibrio do balango de pagamentos

(y,,) € a taxa de crescimento observada (y, ) quando comparado a estimagdo de

Engle-Granger. Esse resultado indica que, ao analisar as relagdes de interesse de

forma multivariada pelo teste de Johansen, o Brasil apresenta uma maior
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capacidade de crescimento sem sofrer restrigdes provocadas por problemas no
balanco de pagamentos, em comparagdo ao teste de co-integragdo de Engle
Granger. O sinal negativo do desvio entre as taxas indica que o pais poderia ter
apresentado um maior crescimento no periodo sem apresentar restricdes na
demanda e do crescimento econdmico no longo prazo.

Pelos valores dos coeficientes de elasticidade-renda da demanda de
importacdes e da taxa média de crescimento das exportagdes, a previsdo da taxa
de crescimento de equilibrio com a balanca de pagamentos para cada periodo
comparada com a taxa de crescimento real ¢ apresentada no grafico 25.

Pelo grafico, pode-se observar um comportamento semelhante das
variaveis ao longo de praticamente todo o periodo com exce¢do de alguns anos
como na década de 1980 em que se observou forte discrepancia em anos isolados
indicando restricdes impostas ao crescimento econdmico pelo balanco de

pagamentos.

Grafico 25 — Taxa de crescimento observada do PIB Real brasileiro (y,) e a taxa

de crescimento estimada ( y,, ) - Johansen
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Fonte: Dados da pesquisa

6.3. Estimacao pelo método de Analise de Painel

Ao invés de se estimar cross-sections agrupadas entre todos os setores
selecionados na amostra, a estimagao por painel apresenta algumas vantagens ao
permitir o controle da heterogeneidade entre os setores observados. Afinal, as

variaveis especificas de cada setor podem levar a viéses nos resultados da
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estimacao por cross-section ou por series temporais, ou seja, sao levadas em

consideracdo as caracteristicas especificas de cada setor, assim como suas

diferencas, além de incluir, como ja citado acima, uma maior variabilidade nos

dados ao acrescentar observacdes de cross-section as séries temporais

individuais.

Os modelos de dados em painel foram estimados sob as pressuposicoes de

que os efeitos sdo fixos (cov(e; , X; )#0) e, posteriormente, aleatorios

(cov(a; , X )=0). De posse dos modelos estimados, foi realizado o teste de

Hausman para as equagdes ao nivel de 5%, que permitiu identificar o modelo de

efeitos fixos como sendo o mais adequado aos dados (Tabela 18).

Tabela 18 — Teste de Hausman

Funcio de Importacao

Resumo do teste

. Estatistica qui- Graus de liberdade do qui- Prob. P-
Cross section
aleatorio quadrado quadrado Valor
20.437076 6 0.0023%**
Comparacao dos efeitos do teste de cross section aleatorio
Prob. P-
Varidvel | Ef. Fixo Ef. Aleatério Var. (Dif)) Valor
AlogY |2.521843 2.521712 0.000000 0.0022%***
P
Alog(—f)
£y ) 1-0.316085 -0.316974 0.000003 0.0211**
Funcio de Exportacao
Resumo do teste
. Estatistica qui- Graus de liberdade do qui- Prob. P-
Cross section
aleatorio quadrado quadrado Valor
22.841613 6 0.00327#:**
Comparacao dos efeitos do teste de cross section aleatorio
Prob. P-
Varidvel | Ef. Fixo Ef. Aleatério Var. (Dif)) Valor
AlogZ | 2.720206 2.7217019 0.000012 0.0204**
Alog(iJ
Py ) 1-1.657544 -1.6546 0.00001 0.0358**

*** Significativo a 1%.
** Significativo a 5%.
Fonte: Dados da pesquisa
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Para a fun¢do de importagcdo, o valor da estatistica qui-quadrado para
testar as diferengcas entre todos os coeficientes foi de 20,437, com uma
probabilidade de 0,0023, o que sugere que a hipdtese nula de ndo correlagao
entre as varidveis explicativas e os efeitos aleatorios deve ser rejeitada. Um
resultado semelhante foi encontrado para a funcao de exportagdes com um valor
da estatistica qui-quadrado de 22,842, com um p-valor de 0,0032. A
probabilidade dos testes das diferengas entre cada par de coeficientes também sao
apresentadas na Tabela 18. Como se pode observar, ao nivel de significancia de
5%, a hipotese nula ¢ rejeitada para todas as varidveis das fungdes de demandas
de importacdo e de exportagdo. Assim, o teste aponta o estimador de efeito fixo
como melhor estimador, pois os dados apresentam uma correlacdo entre as
varidveis explicativas e os termos aleatorios.

Baseado nos resultados do teste de Hausman, pode-se dizer que, embora a
elasticidade renda das importagdes e exportagdes sejam consideradas exdgenas
no modelo de Thirwall, elas estdo correlacionadas com os precos relativos das
importagdes e importagdes, o que indica que os precos relativos podem alterar o
nivel das elasticidades renda. Esse resultado evidencia a possibilidade dos precos
relativos serem ajustados com o intuito de aliviar a restri¢do externa, mesmo que,
no longo prazo, os precos relativos ndo possam equilibrar o balango de
pagamentos.

As estimativas de efeitos fixos que consideram a caracteristica de painel
dos dados sdo apresentadas na Tabela 19. Cabe ressaltar que o modelo de efeitos
fixos propde o controle das varidveis omitidas que variam entre os setores e
permanecem constantes ao longo do tempo, supondo que o intercepto varia de
um setor exportador para outro, mas que seja constante ao longo do tempo e que
os parametros das variaveis explicativas (renda e precos relativos) do modelo

sejam constantes para todos os setores, em todos os periodos de tempo.
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Tabela 19 — Resultados das estimagdes da analise de dados em painel

Funcao de exportagdo

1962-2009
C 1,45(36,12)***
AlogZ 2,72 (3,31)***
Alog[i]
i -1,65 (-23,25)***
R? 0,57
DW 2,05
Funcdo de importacao
1962-2009
C 0,53(6,70)***
AlogY 2,52 (6,15)***
)
Alogl —
F, -0,32 (-8,51)***
R’ 0,51
DW 2,17

Estatistica t nos paréntesis
*** Significativo a 1%.
Fonte: Dados da pesquisa

Na Tabela 19 foram apresentados os resultados sendo que os valores para
os interceptos apresentados representam a média dos efeitos fixos dos setores
exportadores. Os resultados sdo mais satisfatorios para a fungdo de exportagao,
mesmo com coeficientes de determinacdo R’ baixos. Todas as varidveis
apresentaram os sinais esperados e significativos ao nivel de 1%. As equacdes de
demanda elésticas para as exportagdes e importagdes brasileiras, em relacao a
renda mundial e a renda interna, caracterizam um menor risco de restri¢gdes do
crescimento econdmico brasileiro impostas pelo balango de pagamentos.

Os resultados das estimagdes para a andlise de dados em painel também
apresentou valores significativos para os precos, indicando a importancia dessas
variaveis e a sensibilidade das exportacdes e importagdes no sentido e com sinais
conforme esperado para os precos.

A Tabela 20 apresenta os resultados do modelo de Thirlwall com os
parametros estimados pela analise dos dados dos setores exportadores em painel,

em que as colunas apresentam as informagdes necessarias para calcular a taxa de
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crescimento do produto consistente com o equilibrio do balango de pagamentos

(»,,)- Nas trés ultimas colunas sdo apresentadas a taxa de crescimento prevista
(»,,), a taxa de crescimento observada (y,) ¢ a diferenga entre as duas taxas
(¥, =4, ) que foram utilizadas na analise do poder de previsao do modelo. O

desvio negativo observado, assim como os resultados dos outros métodos, indica
que a taxa de crescimento observada foi menor que a taxa de crescimento
prevista, o que representa um superdvit nas transagdes indicando que o pais
poderia crescer mais sem apresentar problemas no balanco de pagamentos,

apesar da pequena diferenca entre as duas taxas ser de somente -0,04%.

Tabela 20 — Resultados do modelo de Thirlwall (y,, = ﬁ) - Painel, 1962-2009
T

Modelo de Thirlwall: y,, ==
T

X V4 Yip Va YVa = Vi

1962-
2009 11,22% 2,52 4,45% 4,41% -0,04%

Notas: X representa a média anual de crescimento das exportagdes, 77 ¢ a

elasticidade-renda da demanda importagdes, Yy, representa a taxa de

crescimento do produto consistente com a satisfagdo da restrigdo relativa ao
estabelecimento do equilibrio externo e ), ¢ a média anual de crescimento

observado para o Brasil no periodo.
Fonte: Dados da pesquisa

Pode-se observar (Tabela 20), uma menor diferenca entre a taxa de
crescimento do produto consistente com o equilibrio do balango de pagamentos

(»,,) € a taxa de crescimento observada (y,), quando comparados as estimagdes

de Engle-Granger e de Johansen. Este resultado indica que, ao analisar os dados
dos setores exportadores em painel, estima-se uma menor capacidade de
crescimento do Brasil sem softrer restrigdes provocadas por problemas no balanco
de pagamentos em comparagdo aos outros métodos. O sinal negativo do desvio
entre as taxas indica que o pais poderia ter apresentado um maior crescimento no
periodo sem apresentar restricdes na demanda e do crescimento econdmico no

longo prazo.
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Grafico 26 — Taxa de crescimento observada do PIB Real brasileiro (y,) e a taxa

de crescimento estimada ( y,, ) - Painel

Fonte: Dados da pesquisa

Pelos valores dos coeficientes de elasticidade-renda da demanda de
importagdes, obtidos pela analise de dados dos setores exportadores em painel, e
da taxa média de crescimento das exportacdes, a previsdo da taxa de crescimento
de equilibrio com a balanca de pagamentos para cada periodo comparada com a
taxa de crescimento real ¢ apresentada no Grafico 26. No intuito de resumir os
resultados estimados foi formatado e apresentado na proxima secao os resultados

consolidados.
6.4. Resultados Consolidados

A partir dos resultados para o modelo de Thirlwall, apresenta-se o
consolidado para os testes realizados (Tabela 21). Os resultados foram
comparados com base na diferenga entre a taxa de crescimento consistente com o

equilibrio da balanga de pagamentos (y,, ) € a taxa de crescimento média
observada para o Brasil (y,). Também foi calculada a elasticidade-renda da

demanda brasileira por importagdes consistente para o caso em que O
crescimento real observado ¢ igual ao crescimento compativel com equilibrio na

balanca de pagamentos.
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Tabela 21 — Resultados consolidados

Procedimentos x T Yp Va Ya = Vip ¥
Engle-Granger 11.22% 225 4.99% 4.41% -0.58% 2.54
Johansen 11.22% 1.74 6.45% 4.41% -2.04% 2.54
Painel 11.22% 2.52  445% 4.41% -0.04% 2.54

Notas: X representa a média anual de crescimento das exportagdes, 77 ¢ a elasticidade-renda da

demanda de importagdes, y 5y Tepresenta a taxa de crescimento do produto consistente com a

restricdo relativa ao equilibrio externo, ), € a média anual de crescimento observada para o

Brasil no periodo € 7 * ¢ a elasticidade-renda da demanda de importagdes necessaria para a
igualdade entre a taxa de crescimento observada para o Brasil e a taxa de crescimento

compativel com o balango de pagamentos, 7% =x/y .

Fonte: Dados da pesquisa

Como j& destacado anteriormente, as taxas médias de crescimento

observadas para o Brasil (y,) foram menores que as taxas de crescimento
compativeis com o equilibrio da balanca de pagamentos (y, ) nos trés

procedimentos, o que indica a possibilidade de um maior crescimento econdmico
sem apresentar restricdes no longo prazo causadas por problemas no balango de
pagamentos. E importante observar que nos trés procedimentos a lei de Thirlwall
foi validada para o Brasil®.

Dos procedimentos econométricos adotados, o menor desvio (-0,04%) foi
observado na andlise dos dados em painel para os setores exportadores brasileiros
e o maior (-2,04%) pelo teste de co-integracdo multivariado de Johansen. E
interessante observar as diferengas entre as elasticidades-renda da demanda
brasileira por importagdes calculadas (7 ) e a elasticidade-renda da demanda
brasileira por importagdes necessaria para que a taxa de crescimento do PIB real
se iguale a taxa de crescimento compativel com o equilibrio do balanco de
pagamentos (7 *). Esta tltima, calculada em 2,54, representa um valor maior que
todas as elasticidades-renda da demanda por importagdes ja calculadas neste
estudo. Um coeficiente desta magnitude significa que poderia haver um aumento

das importagdes brasileiras, em funcido do crescimento da renda interna, sem que

5 Os testes paramétricos do modelo de Thirlwall (1979) para os métodos utilizados sdo apresentados no
apéndice C.
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1sso prejudicasse o equilibrio da conta corrente do balango de pagamentos no
periodo analisado.

Deve-se destacar a grande contribuicdo das exportagdes no periodo
analisado, em que a média anual de crescimento dessa variavel foi de 11,22%a.a.
A contribuicdo das exportagdes e a margem existente de crescimento da
elasticidade renda das importacdes foram fundamentais para que a economia
brasileira ndo sofresse restricdes pelo equilibrio da conta corrente do balango de
pagamentos.

Este resultado destaca a importancia da estrutura produtiva brasileira
(mesmo diante grau de especializagdo de suas exportacdes) e da elasticidade-
renda da demanda de exportagdes como fatores que contribuiram
significativamente para o desempenho da economia brasileira em termos de
sustentacao da taxa de crescimento do PIB real. Dado o destaque desses fatores,
o direcionamento a favor da diversificacdo das exportacdes, principalmente no
que diz respeito aos produtos manufaturados, torna-se essencial na promocao e
busca de melhores resultados econdomicos. Numa andlise comparativa, o Brasil
poderia obter piores resultados por concentrar suas exportacdes em bens
primarios, quando comparado a paises e regides cujas exportagdes ja apresentam
diversificagdo em produtos manufaturados.

Pelo Grafico 27, pode-se confirmar a menor volatilidade da taxa de

crescimento compativel com o equilibrio da balanga de pagamentos (y,,),

calculada com base na andlise de dados em painel em relacdo a taxa de

crescimento observada para o Brasil (y,) e em comparacdo com as taxas

calculadas pelos outros procedimentos.
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Grafico 27 — Taxa de crescimento observada do PIB real brasileiro (y,) e a taxa

de crescimento estimada ( y,, ) — Analise conjunta
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Fonte: Dados da pesquisa

Os resultados encontrados nessa se¢do evidenciam aqueles obtidos para
os testes de causalidade de Granger, em que o crescimento da produgdo leva a
um crescimento das exportagdes em fungdo das elasticidades-renda das
exportagcoes calculadas se apresentarem mais altas que a elasticidade-renda das
importacdes. A direcdo da causalidade aqui encontrada vai do crescimento para
as elasticidades de exportagdes. Porém, deve-se destacar que a existéncia de uma
positiva e forte ligacdo entre o crescimento da economia brasileira e o
crescimento da renda mundial®® pode representar o fundamento deste resultado.
As exportagdes brasileiras tém sido altamente dependentes da renda mundial,
inclusive enquanto componente autonomo da demanda agregada, assim, as
influéncias recebidas da economia mundial podem interferir na causalidade no

sentido do crescimento da economia para as exportagdes brasileiras.

6.5. Decomposiciao do crescimento

A tabela 22 apresenta a evolucao dos resultados ao longo do tempo para os
trés procedimentos utilizados nesse trabalho com a evolugdo das estimativas
decompostas por periodos de andlise, para realizar esse exercicio foram mantidas
constantes as elasticidades-renda da demanda por importacdes em todos os

periodos de analise.

2% Conforme apresentado nas equagdes (42) e (43).
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Entre 1962 e 1967, o Brasil apresenta nimeros muito reduzidos em
relagdo as exportagdes, com um acumulado para o periodo de US$9 bilhdes, o
equivalente as exportacdes somente do ano de 1975. Esses niimeros estavam
praticamente estaveis nos 20 anos que antecederam o inicio de uma estratégia de
abertura da economia brasileira para o resto do mundo em 1968.

Antes de 1968, o sistema cambial adotado pelo Brasil consistia em
desvalorizagdes abruptas da taxa de cambio em grandes intervalos de tempo, o
que gerava um grande risco para o exportador por ndo saber o tamanho e quanto
tempo levaria para a préxima desvalorizagdo. Os problemas relacionados com a
remuneragdo das exportacdes com uma taxa cambial valorizada e a inexisténcia
de incentivos fiscais formataram uma pressdo sobre a conta corrente do balango
de pagamentos, o que reduzia a capacidade de exportar, apresentando, nesse
periodo, restrigdes ao crescimento pela demanda.

A formulagdo de uma politica de desenvolvimento baseado nas
exportacdes a partir de 1968, através de uma politica de minidesvalorizacdes
cambiais e uma série de politicas de incentivos fiscais e crediticias®’ processou-se
de forma extremamente favoravel até 1973.

A crise do petroleo, iniciada em 1974, interrompeu uma situagao
extremamente favoravel ao crescimento da economia brasileira. No entanto, as
exportagdes mantiveram crescentes € aumentaram bastante aliadas a opgdo
brasileira de continuar mantendo um ritmo razoavel de crescimento do produto
interno fundamentado nas facilidades de captacdo de recursos externos, sob a
forma de empréstimos, diante de uma excessiva liquidez do sistema financeiro
internacional e, consequentemente, com taxas de juros reduzidas.

A partir de 1981, o Brasil enfrentou uma grande crise associada as contas
externas, em fungdo do crescimento da divida externa a taxas aceleradas. A
reducdo do fluxo de empréstimos para a economia brasileira e o crescimento do
servico da divida restringiram as contas externas do pais. Os niveis de

crescimento do PIB, das exportacdes e do crescimento compativel com o

*7 Principalmente o crédito fiscal do IPI e do ICM, maior assisténcia financeira e isengdo do imposto de
renda nas vendas ao exterior.

134



equilibrio do balanco de pagamentos cairam drasticamente em relagdo aos
periodos anteriores. A existéncia de uma margem de crescimento, evidenciada
nos resultados para o periodo entre 1981 e 1990, ocorre em fun¢do de algumas
medidas de politica como a maxidesvalorizacdo do cruzeiro em 1983 que
manteve os fatores indutores das exportagdes, e a redugdo dos salarios reais
ocorrida nesse periodo que restringiu a demanda interna. Entre 1984 e 1985, o
pais observa uma retomada do crescimento em funcdo do processo de
ajustamento e crescimento da economia americana que permitiu o crescimento
do produto sem comprometer o equilibrio em transagdes correntes.

As exportagdes cresceram entre 1991 e 1993, em relacdo ao periodo
anterior, mas nao ainda muito abaixo dos niveis de crescimento observados na
década de 1970, principalmente por um processo de abertura comercial iniciado
em 1990, através de uma politica de comércio exterior em que a tarifa aduaneira
e a taxa cambial passaram a representar os instrumentos de protecdo a producao
doméstica.

Com a implantagdo do plano real a partir de 1994, ha uma reducao na taxa
de crescimento das exportagdes e uma restricdo ao crescimento do produto
imposta pelo equilibrio em transagdes correntes, resultado esse que se repete
entre 1999 e 2002, mesmo com a adogdo do cambio flutuante a partir de 1999.
Observou-se, nesse periodo, uma forte queda nos precos das commodities que o
Brasil exportava, uma recessdo asiatica, a recessdo na Argentina, pressoes para
reducdo dos pregos em dolares por parte dos importadores, o que deteriorava as
relagdes de troca, e mudangas estruturais que ocorreram na economia brasileira
que, em periodos recentes, tinha o processo produtivo mais intensivo em bens
intermediarios importados com o objetivo de alcancar maior competitividade.

A partir de 2002, o pais apresenta um alto superavit comercial, com a
consequente reducdo do déficit em conta corrente, e o ritmo da atividade
econdmica supera o esperado, acompanhando a expansao da economia mundial a
partir desse ano. O que permite uma maior capacidade de crescimento em relacao

as restricoes do balanco de pagamento entre 2003 e 2009.
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Tabela 22 — Decomposicao das estimativas por periodos de analise (%a.a.)

Obs:iifa do Exportacgdes EG Johansen Painel EG Johansen Painel
Periodo
Var. Média Var. Média Ybp Yop Ybp Ya-Ybp Ya-Ybp Ya-Ybp
7=2.25 7=1.74 7=2.52

1962-1967 4.02 3.29 1.46 1.89 1.31 2.55 2.13 2.71
1968-1973 11.12 25.65 11.40 14.74 10.18 -0.28 -3.62 0.94
1974-1980 7.07 18.67 8.30 10.73 7.41 -1.23 -3.66 -0.34
1981-1990 1.68 5.56 2.47 3.20 2.21 -0.79 -1.52 -0.53
1991-1993 1.80 7.19 3.20 4.13 2.85 -1.39 -2.33 -1.05
1994-1998 3.13 5.98 2.66 344 2.37 0.48 -0.30 0.76
1999-2002 2.15 4.50 2.00 2.58 1.78 0.15 -0.43 0.37
2003-2009 3.57 15.61 6.94 8.97 6.20 -3.37 -5.40 -2.62
1962-2009 4.41 11.22 4.99 6.45 4.45 -0.58 -2.04 -0.04

Fonte: Dados da pesquisa

Como esperado, a maioria dos periodos analisados apresentou a
possibilidade de expansdao da economia brasileira sem ser restrita pelo
desequilibrio da conta corrente. Esse resultado indica que, para o caso brasileiro,
o setor externo pode representar um fator fundamental para a expansao do PIB
numa perspectiva de longo prazo, tendo em vista que existe um limite
intransponivel da capacidade que esse pais tem de financiar um déficit em conta
corrente, resultante da expansao da demanda interna. No entanto, observaram-se,
ao longo do periodo analisado, alguns sub-periodos em que esse limite fora
ultrapassado, como entre 1962 e 1967 para os trés métodos utilizados, e entre
1994 e 2002 para dois dos métodos utilizados (Engle-Granger e Painel),
principalmente em funcao do fraco desempenho das exportagdes nesses periodos.

Cabe destacar que, entre os anos de 2003 e 2009, as exportacdes da
economia brasileira apresentaram um grande avanco € que, pelos parametros
estimados por um modelo cuja abordagem parte de uma situacdo de equilibrio da
conta corrente, a taxa de crescimento do pais poderia ter sido ainda maior sem
que ela afetasse as contas externas.

De outra forma, pode-se dizer que as importagdes brasileiras precisam
pautar-se por modelos de crescimento impulsionado pelas exportagdes e, na

grande maioria dos sub-periodos, analisados ndo se observou uma evidente
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restricdlo da demanda externa e, portanto, do desempenho em termos de
crescimento a partir da limitagcdo imposta pelo balango de pagamentos.

Ao analisar os dados contidos na Tabela 22, deve ser dado um destaque
especial ao crescimento das exportagdes observadas no periodo entre 2003 e
2009. O Brasil apresentou outros periodos em que o crescimento das exportacdes
foi significativo, como entre 1968 e 1980, mas entre 2003 e¢ 2009, o nivel de
crescimento permitido pelo equilibrio da conta corrente do balanco de
pagamentos foi muito maior que o crescimento observado para esses anos, 0 que
indica um grande potencial de crescimento ndo explorado que foi promovido
pelas condig¢des do equilibrio externo do pais nesse periodo mais recente.

De forma ilustrativa, analisando o periodo entre 2003 e 2009, a diferenca
entre as taxas observada e do equilibrio da conta corrente do balanco de
pagamento apresentaram-se entre -2,62%a.a. e -5,40%a.a., de acordo com os
métodos utilizados, o que garantiria, aos niveis de equilibrio do balango de
pagamentos, um crescimento potencial para a economia brasileira entre 6%a.a. €
9%a.a.. Comparadas a taxa média de crescimento de 3,57%a.a. para o PIB Real
no periodo, pode-se observar claramente que existiu um grande descompasso
entre o crescimento realizado e o crescimento potencial frente aos parametros
estimados pelos modelos. Como demonstra os resultados, apesar da dependéncia
da importacdo de alguns insumos e produtos pelo Brasil, os desequilibrios
comerciais ocorridos em alguns anos da série analisada para a economia
brasileira ndo se constituiram em restrigdes ao crescimento do pais. No entanto, a
economia do pais poderia ter explorado mais seus recursos disponiveis, fisicos e
humanos, a fim de convergir para o nivel de crescimento potencial
proporcionado pelas exportagdes observadas entre 1962 e 2009.

Os sub-periodos em que as taxas de crescimento observadas foram
maiores que a taxa de crescimento em equilibrio com a conta corrente do balango
de pagamentos (y>yg,) coincidiram, de modo geral, com saldos deficitarios da
balanca comercial®®, enquanto os momentos em que (y<ysp), com excecdo do

periodo de 2003 a 2009, coincidiram com etapas de politicas macroecondmicas

% A evolugdo da balanga comercial foi apresentada no grafico 6.
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restritivas e recessoes economicas nacionais ou mundiais. Assim, os resultados
empiricos revelaram que a Lei de Thirlwall (1979) apresenta uma boa capacidade
explicativa para a evolugdo da economia brasileira durante o periodo que vai de
1962 a 2009.

A implicagdo desses resultados para o Brasil ¢ que o pais poderia ter
crescido a taxas mais elevadas em fungdo da suspensao da limitacdo do balango
de pagamentos sobre a demanda interna em grande parte dos periodos analisados.
E importante que o pais apresente condi¢des de manter esse cendrio e até ampliar
o potencial de crescimento para que ndo sofra no futuro oscilagdes reversas de
crescimento por problemas no saldo da conta corrente do balango de pagamentos.
De acordo com Santos-Paulino e Thirlwall (2004), somente a liberalizagao do
comércio enquanto ferramenta para estimular as exportacdes pode ser
insuficiente, uma vez que as importagdes também podem aumentar rapidamente
como resultado desse mesmo processo, piorando o balanco de pagamentos. A
alternativa seria a depreciagdo da moeda no intuito de estimular as exportacoes
gerando mais competitividade para seus bens comercializaveis, mas, nesse caso,
0 Unico fator que seria levado em consideragdo seriam os precos relativos. O pais
deve, também, se preocupar com a expansdo das exportacdes por intermédio de
outros meios, tais como: melhoria da qualidade, diversificagdo da pauta,
incrementar o padrdo tecnoldgico dos produtos, rever a legislacdo local e a
politica tributaria, dentre outros. Além disso, o Brasil poderia conceber uma
politica comercial que contemplasse controles a importacdo para aumentar sua
margem de crescimento. Contudo, com os devidos cuidados para que essa opgao
de politica ndo gerasse uma condi¢do de ineficiéncia extrema. Conforme afirma
Thirlwall (2002), com excecdo do Reino Unido, jamais um pais se industrializou
sem uma ou outra forma de protecdo. Paises como Japdo e Coréia do Sul
conseguiram conciliar a promocao das exportacdes € a substituicdo das
importacdes no pos-guerra, mostrando que essas condi¢des nao sdo
incompativeis.

Para financiar um possivel crescimento das importacdoes além das

exportacdes, o pais também poderia incentivar o aumento de entradas de capital.
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O investimento estrangeiro ¢ benéfico a economia do pais, mas pode apresentar
problemas relacionados com a natureza dos bens produzidos, as técnicas de
producao utilizadas e a remessa de lucros.

No longo prazo, a solugdo segura encontrada para continuar a elevar a taxa
de crescimento do Brasil, em consondncia com o equilibrio do balango de
pagamentos da conta corrente, ¢ a promoc¢do de mudancas na pauta de
exportagdes de forma a elevar a elasticidade renda das exportagdes em ritmo
mais acelerado do que o crescimento da elasticidade renda das importagdes.
Além do fato de que a demanda doméstica deve ser estimulada a fim de
aproveitar melhor o potencial de crescimento apoiado por essas politicas. Nesse
sentido, a proxima secao busca analisar a forma pela qual as mudangas na renda e
precos afetam as exportagdes, buscando discriminar pelos setores exportadores as

respectivas contribui¢cdes para o processo de crescimento brasileiro.

6.6. Elasticidades dos setores exportadores

A participacdo das exportacdes brasileiras em relagdo as exportagdes
mundiais apresentou uma acentuada queda nas décadas de 1960 e 1970. A partir
de entdo, oscilou entre as parcelas representativas de 0,8% a 1,5% do mercado
mundial até o ano de 2009. Nesse sentido, com a relativa estabilidade da
participagdo das exportagdes brasileiras nas exportagdes totais nesse ultimo
periodo, pode-se dizer que o Brasil expandiu suas exportagdes, praticamente, na
mesma propor¢ao que as exportagdes mundiais (Grafico 28).

O que nao fica muito claro nessa expansdo das exportagdes brasileiras de
forma semelhante ao crescimento das exportagdes mundiais ¢ o papel da renda e
dos precos relativos nessa evolucdo das exportagdes brasileiras. Assim, o
conhecimento das respectivas elasticidades renda e precos, em nivel setorial,
pode contribuir para explicar as razoes das oscilagdes nas exportacdes, como

relacioné-las com o desempenho da economia brasileira ao longo do tempo.
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Grafico 28 - Participagdo % do Brasil nas Exportacdes Mundiais — 1950 a 2009
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Fonte: MDIC/SECEX

O crescimento das exportagdes brasileiras, como visto anteriormente,
esteve amplamente relacionado ao desempenho da economia mundial, a exemplo
do que ocorrera durante a crise da divida, inicio da década de 1980, e na
retomada do crescimento, a partir de 2002. A andlise dos coeficientes das
elasticidades contribui para verificar as relagcdes entre o crescimento da renda
mundial e de mudangas nos pregos relativos com o crescimento das exportagdes

brasileiras (Grafico 29).
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Grafico 29 - Evolugado das Exportacdes Brasileiras e Mundiais - 1950 a 2009
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Para discutir esses relacionamentos, foi utilizado um modelo no qual as
exportacdes dependem exclusivamente da renda e dos pregos relativos e as
elasticidades associadas sdo constantes ao longo do periodo analisado. Para a
estimagdo foi utilizado o teste de co-integragdo de Johansen™ (1988) em que as

exportacdes dos setores ( x,) sdo introduzidas no modelo em fungdo da atividade
econdmica estrangeira ( fz,) e dos precos (rpx,) relativos das exportagdes dos

setores. Todas as séries’® de exportagdo e pregos relativos sdo integradas de
ordem 1 (um), assim como a série da renda mundial.

As exportacgoes brasileiras, em todos os setores analisados, cresceram mais
rapido que a renda mundial na maioria dos periodos analisados (Gréfico 30).
Assim, se a influéncia dos pregos sobre as exportagcdes for nula, espera-se uma
elasticidade renda das exportagdes desses setores maior do que 1 (um) a uma
margem significativa. Setores como o de “produtos alimentares e animais vivos”,

“bebidas e tabacos”, ‘“elementos e componentes quimicos” e “artigos

% Cuja metodologia foi apresentada na segio 3.5 do capitulo “Metodologia”.

30 Os testes de raiz unitaria das séries, assim como as provas utilizadas, o teste estatistico do trago (Atraco)
e o teste da raiz caracteristica maxima (Ayx), assim como os critérios de sele¢do do nimero de vetores de
co-integragdo para as fungdes estdo apresentados no apéndice D.
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manufaturados diversos”, apresentaram uma tendéncia declinante em seus pregos
ao longo do tempo. De onde se espera que, caso a elasticidade renda seja zero, as

exportagdes apresentem uma maior elasticidade preco pelo menos para esses

setores acima discriminados.

Grafico 30 — Exportacdes, Renda Mundial e Pregos (logaritmos dos indices)*
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Artigos manufaturados, classificados principalmente segundo a Magquinas e equipamentos de transporte
matériaprima
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Fonte: Dados da pesquisa

A questdo que se coloca ¢ determinar o quanto a renda mundial e os
precos relativos contribuiram para o movimento das exportacdes ao longo do
tempo. Para tal, foram estimadas as elasticidades de longo prazo das exportagdes
para os 10 (dez) setores analisados. O objetivo dessa andlise vai ao encontro das
implicagdes politicas encontradas sobre os resultados da secdo anterior, em que
um maior potencial de crescimento esta sujeito a intensificacdo das exportacoes
dos bens com maior elasticidade renda.

A tabela 23 apresenta as elasticidades renda e preco das exportacdes
brasileiras decompostas em setores. As elasticidades renda dos setores se
apresentaram positivas e significativas, variando de 1,30 para o setor de
“produtos alimentares e animais vivos” a 3,63 para o setor de “artigos
manufaturados diversos”. As elasticidades renda das exportagdes sugerem que
um aumento permanente da renda mundial induz, mais que proporcionalmente, a

um aumento das exportacdes brasileiras em todos os setores observados.
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Tabela 23 — Elasticidades prego e renda das exportagdes por setores

Elasticidades
Setores Renda  Preco
1,30¥  -225%%*
Produtos alimentares e animais vivos (6,97) (-2,17)
2,30% -3,02%*
Bebidas e Tabacos (4,65) (-6,54)
2,33% 0,21
Materiais crus, nio comestiveis, exceto combustiveis (7,82) (0,76)
Combustiveis minerais, lubrificantes e materiais 1,51%* -0,63
conexos (1,98) (-0,19)
1,87* -0,77*
Oleos e gorduras de origem animal ou vegetal (3,72)  (-17,65)
3,17* -1,93*
Elementos e componentes quimicos (8,92) (-10,45)
Artigos manufaturados, classificados principalmente 3,45% -1,12%%*
segundo a matéria prima (9,54) (-2,35)
3,56%  -0,42%%*
Maquinas e equipamentos de transporte (7,98) (-2,27)
3,63* -2,34%
Artigos manufaturados diversos (14,65)  (-8,56)
2,67%* -0,11
Mercadorias e transacdes nao classificadas (2,10) (-1,89)

Estatistica t nos paréntesis
* Significativo a 1%.

** Significativo a 5%.
Fonte: Dados da pesquisa

Por sua vez, as elasticidades preco das exportagdes sdo negativas (exceto
para o setor de “materiais crus, nao comestiveis, exceto combustiveis”) e
significativas (exceto para os setores “materiais crus, ndo comestiveis, exceto
combustiveis”, “combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos”, €
“mercadorias e transacdes nao classificadas™) e variam de 0,21 para o setor de
“materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis” a -3,02 para o setor de
“bebidas e tabacos”. Os coeficientes das elasticidades preco, negativas e
estatisticamente significativas, indicam a existéncia de uma substitui¢do entre
essas exportacdes e produtos estrangeiros como um importante fator na
promocao dessas exportagoes.

As justificativas para as elasticidades preco nao significativas e até com o
sinal invertido, como é o caso do setor de “materiais crus, ndo comestiveis,
exceto combustiveis”, pode ser dada com base nas relacdes contratuais existentes

para alguns produtos em especifico, o que evita o repasse imediato de oscilagdes
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nos precos relativos nas exportagdes € o fato de que, quando o cambio se
deprecia ou aprecia, uma parte dessa variagdo ¢ repassada para o mark-up. Ou
seja, os vendedores num momento de depreciacdo cambial expandem seus lucros
e quando ha uma aprecia¢do sao obrigados a comprimirem os lucros, arcando
com os custos das oscilacdes na taxa de cambio.

Segundo a lei de Thirlwall (1979), os setores com maior elasticidade renda
deveriam ser estimulados a fim de se evitar restrigdes ao crescimento, além de
promover o crescimento econdOmico mais qualitativo. De fato, ao analisar o
Quadro 2, pode-se observar que os setores de maior representatividade das
exportagdes entre 1962 e 2009, sendo esses “produtos alimentares e animais
vivos” (22,73%), “maquinas e equipamentos de transporte” (21,19%) e “artigos
manufaturados, classificados principalmente segundo a matéria prima” (18,68%),
foram os que apresentaram elasticidade renda das exportacdes positivas, maior
que a unidade e estatisticamente significativas de 1,30; 3,56; e 3,45,
respectivamente.

De uma forma geral, as elasticidades estimadas sugerem importantes
diferencas entre os setores exportadores e que os efeitos da renda mundial
superam os efeitos dos pregos na explicacdo do crescimento das exportacoes
brasileiras.

Esses resultados demonstram a importancia dos efeitos da renda e dos
precos sobre as exportagdes brasileiras assim como evidenciado em Krugman
(1989) que apresenta que as questdes envolvendo a estabilidade da taxa de
cambio, a interdependéncia comercial internacional dos paises e a
sustentabilidade dos déficits externos sdo dificeis de serem respondidas sem a
estimacao dos efeitos da renda e do preco no comércio internacional.

As elasticidades preco e renda das exportagdes e importagdes brasileiras
estimadas na Tabela 16 também foram utilizadas para calcular a taxa de cambio
real de equilibrio da balanca comercial formulada por Krugman (1989) e, assim,
verificar se a taxa de cambio real brasileira apresentou um desalinhamento
quando comparada a essa taxa de equilibrio e se esse desalinhamento influenciou

no desempenho das exportagdes brasileiras, principalmente no que diz respeito
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ao favorecimento cambial ou de aumento da renda do resto do mundo nas
exportacoes.

Afinal, se as elasticidades fossem iguais a zero, o desalinhamento do
cambio ndo iria afetar as exportagdes. A evidéncia da Tabela 23 sugere que esses
desalinhamentos podem ocorrer e influenciar as exportacdes.

Para captar esses efeitos na pratica foi utilizada a formulacao apresentada
por Krugman (1989) calcula a taxa da depreciagdo da taxa de cambio consistente

com o equilibrio da balan¢a comercial como uma func¢do da atividade econdmica:

—(62 —72)’) (48)

onde 7 ¢ taxa de crescimento da taxa de cambio real calculada pela formula
(>0 indica uma depreciacdo real do cambio); y e z representam a renda
doméstica e mundial; y e n sdo as elasticidades-preco da demanda por
exportagdes e importagdes; € ¢ € w sdo as elasticidades-renda da demanda por
exportagoes e importagdes, respectivamente. O numerador da equagao representa
a resposta de mudangas nas rendas doméstica e mundial na balan¢a comercial e o
denominador representa a resposta de mudancas na taxa de cambio real na
balanca comercial.

Segundo Krugman (1989), trés hipoteses fundamentam a equagdo, sendo a
primeira que ¢ + = # 1, pois caso a soma das elasticidades-renda da demanda por
exportagdes € importagdes somem a unidade a taxa de cambio real ndo seria
definida; a segunda hipdtese ¢ que as exportagdes e importagdes nao afetam os
precos mundiais; e a terceira ¢ que as elasticidades sdo constantes ao longo do
tempo.

Utilizando as elasticidades apresentadas na Tabela 16, considerando a
taxa média de crescimento do PIB real brasileiro entre 1962 ¢ 2009 de 4,41%a.a.
e a taxa média de crescimento do PIB mundial entre 1962 ¢ 2009 de 3,68%a.a., a
taxa média da depreciagdo do cambio consistente com o equilibrio da balanca

comercial calculada para o periodo foi de 4,56%a.a.
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Esse resultado sugere que a taxa média de depreciacdo cambial
consistente com o equilibrio da balanga comercial € positiva, o que indicou a
necessidade, ao longo do periodo analisado, do incentivo as exportagcdes
brasileiras para a manutencao do equilibrio da balanca comercial.

Além da taxa média da depreciacio do cambio consistente com o
equilibrio da balanca comercial também foi calculada a depreciacdo da taxa de
cambio de equilibrio (DTCE) para cada periodo utilizando as elasticidades-renda
da demanda por exportagdes e importacdes € as elasticidades-prego da demanda
por exportagdes ¢ importagdes apresentadas na Tabela 16. Para o célculo da
DTCE foram utilizadas as elasticidades mantidas constantes para todo o periodo
e as taxas de crescimento do PIB Mundial e brasileiro para cada ano.

O grafico 31 apresenta a variagdo da taxa de cambio real, a taxa média da
depreciacdo da taxa de cambio consistente com o equilibrio da balanca
comercial, indicada pela reta horizontal vermelha. Essa taxa média de
depreciacdo do cambio foi calculada em 4,56%a.a., para todo o periodo ¢ a
depreciacdo da taxa de cambio de equilibrio (DTCE) esta representada pela linha

verde, para cada ano entre 1962 e 2009.
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Grafico 31 —Variacao (%) da taxa de cambio real e taxa da depreciacdo da taxa

de cambio consistente com o equilibrio da balanga comercial
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Fonte: Dados da Pesquisa.

Pode-se observar que, na maioria dos periodos analisados, a ocorréncia
dos saldos superavitarios da balanga comercial estiveram associados com
periodos de variagdo positiva (depreciacao) da taxa de cambio real. Desse ponto
de vista, a depreciacdo da moeda seria capaz de estimular as exportacdes frente
as importagoes gerando mais competitividade para os bens comercializaveis . No
entanto, quando ¢ feita a analise em relacdo a evolug¢dao da variagdo da taxa de
cambio real comparada a taxa de depreciacdo da taxa de cambio de equilibrio
(DTCE), pode-se observar periodos, como entre 2002 e 2007, em que a variacao
taxa de cambio real esteve mais apreciada que a taxa de cambio de equilibrio e
que a balanca comercial apresentou variagdo positiva em seu saldo. A
justificativa para tal evento pode ser apresentada em funcdo do expressivo

crescimento da renda mundial, que para esse periodo em especifico, apresentou
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um crescimento meédio de 4,20%a.a., superando assim os efeitos do cambio sobre
a balang¢a comercial brasileira.

De uma forma geral, os saldos superavitarios da balanga comercial ndo
estdo somente relacionados (Grafico 31) com a depreciacdo da taxa de cambio
real, mas também com movimentos favoraveis de aumento da renda do resto do
mundo e, consequentemente, de melhoria nas condi¢des de mercado para os
produtos brasileiros no exterior. Ao analisar a taxa média de depreciacdo do
cambio real de equilibrio (4,56%a.a.), em relacdo a varia¢do da taxa de cambio
real, observa-se claramente uma maior incidéncia de periodos em que a
depreciacao da taxa de caAmbio foi menor que a taxa média. Esse comportamento
da taxa de cambio real da moeda nacional reforca a importancia do
favorecimento das condi¢cdes macroecondmicas externas para o crescimento das
exportagdes brasileiras e, consequentemente, para a obtencdo de saldos
superavitarios na balanca comercial e da conta de transagdes correntes do
balanco de pagamentos.

As andlises desses resultados indicam que a demanda externa e o
desalinhamento da taxa de cambio real em relacdo ao equilibrio da balanca
comercial representam importantes fatores de influéncia sobre o dinamismo e
desempenho das exportagdes brasileiras. O grande destaque deve ser dado a
grande influéncia positiva dos movimentos de renda externa no crescimento das
exportagoes brasileiras. Contudo, como ja foi dito anteriormente, ¢ essencial a
manutencao de um nivel de taxa real de cAmbio consistente com o equilibrio para
preservar a rentabilidade e competitividade das exportagdes.

Nessa analise, ndo podemos descartar a grande sensibilidade das
exportagdes que setores como o de “produtos alimentares € animais vivos”, o de
“bebidas e tabacos” e outros apresentaram em relagdo a variacdo de seus precos
(Tabela 23). Assim, apesar da dominancia dos efeitos das oscilagdes da renda
mundial, principalmente em periodos mais recentes, enquanto determinante do
desempenho das exportagdes brasileiras, no periodo analisado, esse trabalho ndo
apresenta conclusdes sobre a ineficiéncia na conducdo da politica cambial ou

descarta a influéncia do cambio sobre o comércio externo brasileiro.
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De fato, o proprio resultado obtido para a taxa média de depreciagdo do
cambio de equilibrio de 4,56%a.a. evidencia um dominio, na equagdo de
Krugman (48), do produto da elasticidade renda das exportacdes com o
crescimento da renda mundial em relacdo ao produto da elasticidade renda das
importacdes com o crescimento da renda doméstica para o periodo entre 1962 e
2009. Caso a economia brasileira tivesse apresentado um comportamento em
sentido contréario, em que o produto da elasticidade renda das importagdes com o
crescimento da economia doméstica tivesse mais representatividade, a taxa de
cambio de equilibrio apresentaria uma tendéncia a favor da apreciagdo ao longo
do tempo.

Cabe destacar que o resultado a favor da depreciacao da taxa de cdmbio
consistente com o equilibrio da balanga comercial, a partir do dominio do
produto da elasticidade renda das exportacdes com o crescimento da renda
mundial em relacdo ao produto da elasticidade renda das importagdes com o
crescimento da renda doméstica, so foi possivel a partir da satisfagdo da condi¢cdo
de Marshall-Lerner (denominador da equacdo 48), em que a soma das
elasticidades-prego das exportagdes e importagdes (em valores absolutos) ¢ maior
que 1 (a elasticidade prego das exportagdes foi calculada em -1,17 e a
elasticidade preco das importacdes foi calculada em -0,64), assim uma
depreciacao (apreciacdo) real da taxa de cambio conduziria ao aumento (queda)
das exportagdes liquidas.

E importante associar esse resultado paras as exportagdes brasileiras com
a representagdo do préprio modelo de Thirlwall, que estabelece que o pais vai
crescer mais quanto maior for a elasticidade-renda da demanda por suas
exportagoes. A sensibilidade identificada nas exportagdes brasileiras ao aumento
da renda mundial, ndo somente nessa ultima se¢do, mas ao longo desse trabalho,
assegura maior credibilidade a aplicagdo deste modelo analitico para o caso
brasileiro, uma vez que a Lei de Thirlwall fundamenta-se nas elasticidades
rendimento do comércio externo, ou seja, no relacionamento entre importacoes e

rendimento interno e exportagdes e rendimento externo.
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7. CONCLUSAO

Com foco na capacidade das exportacdes financiarem possiveis déficits na
conta corrente do balanco de pagamentos esse trabalho buscou analisar o
relacionamento das exportagdes com o crescimento do produto da economia
brasileira para o periodo entre 1962 e 2009. Inicialmente, com o objetivo de
observar as caracteristicas das exportacdes brasileiras, foram analisados os
padrdes de diversificagdo, de especializacao, de tradicionalidade e da composi¢ao
das exportacdes. De posse das informagdes sobre as caracteristicas das
exportagoes, foi verificado se os saldos da balanca comercial brasileira foram
responsaveis por restricdes ao crescimento da economia brasileira, os resultados
obtidos permitiram observar o potencial de crescimento brasileiro promovido
pelas contas externas, além de verificar a relagdo existente entre a renda mundial
e 0s precos relativos com as exportagdes brasileiras com o intuito de responder se
a demanda externa por produtos pode ser considerada uma das fontes do
dinamismo econdémico brasileiro.

Ao longo dos tltimos 60 anos o Brasil apresentou um substancial aumento
das exportagdes, principalmente no inicio dos anos de 1970 e a partir do ano de
2003 até o ano de 2008, série interrompida no ano de 2009 com uma retragao no
comércio exterior como conseqiiéncia da crise econdmica internacional. De uma

forma geral observou-se que as exportacoes responderam a estimulos
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promovidos pela renda doméstica, pela renda mundial e por politicas
macroeconOmicas e comerciais realizadas durante esse periodo.

A confirmacdo da existéncia de influéncias do PIB Mundial no
crescimento econdmico brasileiro ¢ da alta dependéncia da renda mundial por
parte das exportagdes nos resultados indicou que parte do movimento do PIB
Real brasileiro que causa as exportagdes pode provir do comportamento do PIB
Mundial, orientando a uma estreita relacao entre o crescimento da renda mundial,
da renda doméstica e consequentemente das exportagdoes.

Os resultados obtidos no teste de causalidade indicaram um efeito das
importacdes e exportagdes como consequéncia do crescimento econdémico, ao
mesmo tempo, a analise para o periodo entre 1962 e 2009 apresentou uma
relacdo de bicausalidade entre as importagdes e exportacdes, corroborando a
afirmacao de Delfim Neto (2009) que indica que, caso tal efeito ndo ocorra, o
crescimento da economia pode sofrer restri¢des pela demanda.

No intuito de verificar se o crescimento da economia brasileira foi
influenciado por restrigdes devidas ao saldo da balanga comercial, ou seja, se
existiram restricdes no crescimento da demanda no longo prazo em fung¢do do
saldo da conta corrente do balango de pagamentos brasileiro, foram realizados
testes orientados pelo modelo de Thirwall (1979) que apresenta que o
crescimento da demanda agregada de um pais deve ser compativel com o
equilibrio externo dada pela razdo taxa de crescimento das exportacdes e a
elasticidade renda das importagdes.

A lei fundamental do crescimento de Thirlwall (1979) estabelece que, no
longo prazo, a expansao de uma dada economia ¢ restringida pelo equilibrio da
conta corrente do balango de pagamentos. Os paises chegam a esse ponto (y=y3,)
experimentando graus heterogéneos de utilizacdo de sua capacidade produtiva e
as discrepancias macrodindmicas individuais (y#ys,) ajustam-se, mais cedo ou
mais tarde, por meio de oscilagdes do emprego e da producdo. Da logica do
modelo de crescimento restringido pelo equilibrio da conta corrente do balango
de pagamentos deduz-se, igualmente, que o setor externo ¢ a chave para

aumentar a taxa de expansao a longo prazo, tendo em vista que existe um limite
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intransponivel da capacidade que tem cada pais de financiar um déficit no
balanco de pagamentos resultante da demanda.

Pelos resultados encontrados, observou-se que a economia brasileira
cresceu a uma taxa inferior a seu potencial durante quase todo o periodo entre
1962 e 2009. Esse efeito pode estar associado a uma acumulagdo de desemprego,
capacidade produtiva ociosa, restricoes em infra-estrutura e atraso social.
Alcancar a taxa potencial de crescimento ¢ extremamente importante para a
economia brasileira no sentido de superar os atrasos associados ao crescimento e
voltar a apresentar taxas de crescimento compativeis com aquelas observadas no
inicio da década de 1970.

No entanto, com o padrao de especializagdo produtiva observada para a
economia brasileira, o déficit das contas externas corre riscos de aumentar
conforme a expansdo do nivel de atividade econdmica. Como observado, a
economia brasileira apresentou uma significativa evolugdo na diversificagdo de
suas exportacdes no periodo analisado, mas continua dependente das importacdes
intermediarias e de capital, o que resulta num déficit de carater estrutural.

Na analise realizada entre o crescimento economico brasileiro e a balanga
comercial fica claro que, pela estrutura produtiva do pais e a alta dependéncia de
importagdes especificas, a ocorréncia de taxas de crescimento maiores que as de
equilibrio poderiam implicar na geracdo de déficits no setor externo. Esse
resultado pode explicar os elevados valores encontrados para as elasticidades-
renda das importagdes (), que se apresentaram entre 1,74 e 2,52 para os testes
realizados e proporcionaram taxas de crescimento compativeis com o yg, de
6,45% e 4,45% respectivamente.

Uma das questdes apresentadas por esse estudo € o padrdo do crescimento
econdmico recente inferior ao observado no inicio dos anos 1970, para base de
comparagdo, entre 1966 e 1973 a economia brasileira apresentou um crescimento
médio de 9,7%a.a., assim, para que a taxa média de crescimento compativel com
o equilibrio das contas externas, o yg,, se apresentasse semelhante a observada

entre 1966 ¢ 1973 seria necessario uma reducdao da eclasticidade-renda das
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importacoes () para 1,16 considerando o crescimento médio das exportagdes
para todo o periodo de 11,22%a.a.

Observou-se que a dificuldade de promover o crescimento potencial da
economia brasileira para os niveis do inicio da década de 1970 poderia nao ser
resolvida somente com o incremento das exportagdes sempre que isso exigisse
um aumento paralelo das importacdes, nesse caso, uma solucdo efetiva poderia
ser representada por uma mudanga estrutural que reduza significativamente o
valor da elasticidade-renda das importagdes (7). Como ja dito anteriormente, o
Brasil poderia impor controles a importagdo para aumentar sua margem de
crescimento com cautela para que essa op¢do ndo gere uma condigdo de
ineficiéncia extrema.

Cabe destacar que entre os anos de 2003 e 2009 as exportacdes da
economia brasileira apresentaram um avango significativo e que, pelos
parametros estimados por um modelo cuja abordagem parte de uma situagao de
equilibrio da conta corrente, a taxa de crescimento do pais poderia ser ainda
maior sem que esse afetasse as contas externas. A diferenca entre as taxas de
crescimento da economia observada e de equilibrio da conta corrente do balango
de pagamentos se apresentaram entre -2,62%a.a. e -5,40%a.a. para o periodo
entre 2003 e 2009 de acordo com os métodos utilizados, esses resultados indicam
um potencial de crescimento para a economia brasileira entre aproximadamente
6%a.a. a 9%a.a. para o periodo, nimeros bem superiores ao observado para a
taxa média de crescimento realizada do PIB Real para o periodo de 3,57%a.a..

De forma geral observou-se que a solugcdo segura encontrada para
continuar a elevar a taxa de crescimento para o Brasil, em consondncia com o
equilibrio do balanco de pagamentos da conta corrente, ¢ a promog¢do da
comercializacdo dos bens de alta elasticidade renda das exportacdes e redugdo
dos bens de alta elasticidade renda das importacdes, além do fato de que a
demanda doméstica deve ser estimulada afim de aproveitar melhor o potencial de
crescimento apoiado por essas politicas. Nesse sentido, foi analisado o impacto

das mudangas da renda e dos precos nas exportagdes, buscando discriminar pelos
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setores exportadores a contribui¢do desses para o processo de crescimento
brasileiro.

De acordo com a andlise grafica realizada, as exportagdes brasileiras, em
todos os setores observados, cresceram mais rapido que a renda mundial na
maioria dos periodos analisados. Setores como o de “produtos alimentares e
animais vivos”, “bebidas e tabacos”, “elementos e componentes quimicos” €
“artigos manufaturados diversos”, apresentaram uma tendéncia declinante em
relagdo a variacao dos precos relativos ao longo do tempo.

As elasticidades-renda dos setores se apresentaram positivas €
significativas, variando de 1,30 para o setor de “produtos alimentares e animais
vivos” e 3,63 para o setor de “artigos manufaturados diversos”. As elasticidades
renda das exportacdes sugerem que um aumento da renda mundial induz, mais
que proporcionalmente, um aumento das exportagdes brasileiras em todos os
setores observados.

A maioria das elasticidades pre¢o negativas e significativas indicou a
existéncia de uma substitui¢do entre exportagdes de alguns produtos e produtos
estrangeiros como um importante fator na promocao dessas exportacdes.

As elasticidades preco ndo significativas e até com o sinal invertido, como
o setor de ‘“materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis”’, sdo
justificados pela possivel influéncia das relagdes contratuais existentes para
alguns produtos em especifico, evitando o repasse imediato de oscilagdes nos
precos relativos das exportagdes e pelo fato de que, quando o cambio se deprecia
ou aprecia, uma parte dessa variacdo ¢ repassada para o mark-up. Ou seja, 0s
vendedores num momento de depreciagdo cambial expandem seus lucros e
quando hd uma apreciagdo serdo obrigados a comprimirem os lucros, arcando
com o preco das oscilagdes na taxa de cambio.

Segundo a lei de Thirlwall (1979), os setores com maior elasticidade renda
das exportacdes deveriam ser estimulados a fim de se evitar restricdes ao
crescimento além de promover o crescimento econdmico. De fato, observou-se
para o Brasil uma confirmag¢do dessa afirmacdo ao passo que os setores

exportadores de maior representatividade entre 1962 e 2009, que sdo os de
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“Produtos alimentares e animais vivos” (22,73%), “Maquinas e equipamentos de
transporte” (21,19%) e ‘“Artigos manufaturados, classificados principalmente
segundo a matéria prima” (18,68%), foram os que apresentaram elasticidade-
renda das exportagcdes positivas, maior que a unidade e significativas de 1,30;
3,56; e 3,45 respectivamente. As elasticidades estimadas sugerem importantes
diferengas entre os setores exportadores e que os efeitos da renda mundial
superam os efeitos dos pregcos na explicacdo do crescimento das exportagdes
brasileiras.

Para mensurar a importancia desses efeitos na pratica foi utilizada a
expressao apresentada por Krugman (1989) que estima a taxa da depreciagdo do
cambio consistente com o equilibrio da balanga comercial que quando
comparada a taxa de cambio real permite observar a sensibilidade das
exportagdes brasileiras frente a favorecimentos de politicas cambiais e a
aumentos da renda no resto do mundo. Na maioria dos periodos analisados, a
ocorréncia dos saldos superavitarios da balanga comercial estiveram associados
com periodos de variagdo positiva (depreciacdo) da taxa de cambio real, o que
implica que a depreciacdo da moeda seria capaz de estimular as exportagdes
frente as 1mportagcdes gerando mais competitividade para seus bens
comercializdveis em mercados externos.

No entanto, a analise em rela¢do a taxa de depreciagdo da taxa de cambio
de equilibrio (DTCE) se puderam observar periodos em que a variagdo taxa de
cambio real esteve mais apreciada que a taxa de cambio de equilibrio e que a
balanca comercial apresentou variagdo positiva em seu saldo, a justificativa para
tal evento pode ser apresentada em funcdo do expressivo crescimento da renda
mundial nesses periodos em especifico, superando assim os efeitos do cambio
sobre a balanca comercial brasileira.

As andlises desses resultados apresentam que a demanda externa e que o
desalinhamento apresentado pela taxa de cambio real em relagdo a consistente
com o equilibrio da balanga comercial representam importantes fatores de
influéncia sobre o dinamismo e desempenho das exportagdes brasileiras. Um

destaque deve ser dado a grande influéncia positiva dos movimentos de renda
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externa nas exportagdes brasileiras € que, como ja dito anteriormente, a
manutencao de um nivel de taxa real de cambio para preservar a rentabilidade e
competitividade das exportagdes ¢ essencial, porém pode ndo suficiente para a
expansao das exportagdes ao longo do tempo.

Como jé apresentado, a depreciacdo da moeda pode representar um fator
capaz de estimular as exportacdes gerando mais competitividade para seus bens
comercializdveis, mas nesse caso o Unico fator que seria levado em consideragao
seriam 0s precos € o pais deve também se preocupar com a expansido das
exportagdes por intermédio de outros meios como a qualidade, a diversificacao, o
padrdo tecnolédgico dos produtos, a legislacao local e a politica tributaria, dentre
outros.

E razoavel reconhecer que uma série de fatores como a acumulagio de
capital, a inovacdo e a evolu¢do do capital humano possam determinar o
crescimento economico, no entanto esse estudo teve como foco a analise das
propriedades das exportagdes como uma fonte do crescimento econOmico. A
partir dos resultados apresentados, pode-se concluir que a evolucdo das
exportacdes foi capaz, ao longo do periodo analisado, de promover o crescimento
econdmico, pelo positivo relacionamento das exportagdes com a renda doméstica
e a renda mundial, pela capacidade de financiar as exportacdes e dessa forma
evitar saldos externos deficitarios que poderiam restringir o processo de
crescimento econdmico e pelas significativas elasticidades-renda dos setores
exportadores brasileiros indicando a competitividade e a capacidade de resposta
desses em relagao ao aumento da renda mundial.

De fato, dentre os dados apresentados por esse estudo, pode-se destacar
que, ainda que o Brasil tenha adotado em suas politicas de comércio externo a
promog¢ao de exportacdo de produtos com grande potencial de vendas, essas
politicas ndo foram capazes de gerar um processo generalizado de diversificagdao
das exportacdes, principalmente a partir da década de 1980, no sentido de
promover suas vantagens comparativas € por proporcionar competitividade na
inser¢ao de novos produtos e servicos na cesta de exportagdo a partir de politicas

de protecdo a industria brasileira, de investimentos em pesquisa €
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desenvolvimento, de criagdo de infraestrutura, de integragdes regionais, de
acordos de comércio internacional, dentre outros.

Mesmo com uma contribuicao expressiva das exportacdes brasileiras para
o processo de financiamento das contas externas ¢ preciso destacar que a geracao
de competitividade das exportagdes brasileiras depende amplamente do esforco
para o aumento da produtividade da industria nacional, para a eliminagdao de
custos sistémicos como as deficiéncias em infraestrutura de transporte e
comunicagdes, para a reducdo da carga fiscal excessiva, para o incentivo a
implantacdo de praticas de gestdo publica eficiente, para a eliminacdo ou
renovagao de instituigdes inadequadas ao crescimento e outros que possibilitem a
reducdo de custos de produgdo e logistica, agregar valor a producdo nacional,
aumentar a produtividade e dessa forma criar condi¢cdes de competitividade as
industrias e produtos nacionais nos mercados externos.

Deve-se destacar que outros fatores influenciam na capacidade do Brasil
atingir esse nivel de crescimento potencial e assim se beneficiar das
possibilidades geradas pela condigdo superavitaria das contas externas do pais
promovida pelas exportagdes, dentre esses fatores, pode-se resumir a necessidade
de maiores investimentos, principalmente em infraestrutura, permitidos pela
elevacdo da margem de poupancas sobre o PIB que, associadas a maturacao
desses investimentos, poderiam relancar o pais em um processo de crescimento
acelerado evitando problemas como o de restricdo provida pelos déficits nas
contas externas ou pressoes inflacionarias como conseqiiéncias do proprio
crescimento.

Como visto ao longo do trabalho, o Brasil € que o pais poderia ter crescido
mais em funcdo da suspensdo da limitacdo do balango de pagamentos sobre a
demanda em grande parte dos periodos analisados. E importante que o pais
apresente condi¢des de manter esse cenario e até ampliar o potencial de
crescimento para que ndo sofra no futuro oscilagdes reversas de crescimento por
problemas no saldo da conta corrente do balango de pagamentos. Outras
alternativas foram apresentadas, como a depreciacio da moeda no intuito de

estimular as exportacdes gerando mais competitividade para seus bens
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comercializaveis, imposicdo de controles a importacdo para aumentar sua
margem de crescimento, o incentivo ao aumento de entradas de capital para
financiar um possivel crescimento das importagdes além das exportagdes, mas a
a opcdo da promocdo da elasticidade renda das exportacdes e reducdo da
elasticidade renda das importacdes potencializa as oportunidades de crescimento
do pais em consonancia com o equilibrio do balanco de pagamentos da conta
corrente, validando por sua vez a lei de Thirlwall, além do fato de que a demanda
doméstica brasileira deve ser estimulada afim de aproveitar melhor o potencial

de crescimento apoiado por essas politicas.
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Quadro 4 - Classificacao SITC-01 de um e dois digitos e setores relacionados

APENDICE A

[S1-0 | Produtos alimentares e animais vivos |
S1-00 Animais vivos
S1-01 Carnes e preparacdes de carnes
S1-02 Produtos lacteos e ovos de aves
S1-03 Peixes e preparacdes de peixes
S1-04 Cereais e preparagdes a base de cereais
S1-05 Frutas e Vegetais
S1-06 Acucares, preparacdes a base de agucar e mel
S1-07 Café, cha, cacau, especiarias e seus derivados
S1-08 Alimentos para animais (excluindo os cereais ndo moidos)
S1-09 PreparacOes alimentares diversas
1S1-1 | Bebidas e Tabacos |
S1-11 Bebidas
S1-12 Tabaco e derivados manufaturados
|S1-2 | Materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis
S1-21 Couros, peles e peles com pélo, em bruto
S1-22 Sementes e frutas oleaginosas
S1-23 Borracha em bruto (incluindo borracha sintética e regenerada)
S1-24 Madeira, madeira serrada e cortica
S1-25 Papel e celulose
S1-26 Fibras téxteis nao manufaturadas
Adubos, fertilizantes e minerais (exceto carvao, petrdleo e
S1-27 pedras preciosas) brutos, n.e.
S1-28 Minerais metaliferos e fragmentos de metais
S1-29 Materiais crus de procedéncia animal e vegetal, n.e.
|S1-3 | Combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos
S1-32 Hulhas, carvao, coques e briquetes
S1-33 Petréleo, produtos derivados do petroleo e materiais conexos
S1-34 Gas, natural e manufaturado
S1-35 Energia Elétrica
|S1-4 | Oleos e gorduras de origem animal ou vegetal
S1-41 Oleos e gorduras de origem animal
S1-42 Oleos e gorduras vegetais fixos
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1S1-43

\ Oleos e gorduras processadas de origem animal ou vegetal

|S1-5 | Produtos quimicos e produtos conexos
S1-51 Elementos e componentes quimicos
S1-52 Materiais quimicos brutos oriundos do carvao, petroleo e gas
S1-53 Produtos tintoriais, corantes € curtume
S1-54 Produtos medicinais e farmacéuticos
S1-55 Produtos de perfumaria, conservacao e limpeza
S1-56 Fertilizantes, manufaturados
S1-57 Explosivos e produtos pirotécnicos
S1-58 Materiais Plastcos
S1-59 Materiais e produtos quimicos, n.e.
Artigos manufaturados, classificados principalmente segundo
S1-6 a matéria prima
Couros e peles, couro manufaturado, n.e., e peles finas
S1-61 preparadas
S1-62 Borracha manufaturada, n.e.
S1-63 Manufaturas de cortica e de madeira (exceto moveis)
S1-64 Papel, cartdo e artigos manufaturados de celulose
Fios, tecidos, artigos confeccionados de fibras téxteis e
S1-65 produtos conexos
S1-66 Manufaturas de minerais ndo metalicos, n.e.
S1-67 Ferro e ago
S1-68 Metais ndo ferrosos
S1-69 Manufaturas de Metais, n.e.
| S1-7 \ Madquinas e equipamentos de transporte
S1-71 Maquinario ndo elétrico
S1-72 Maquinario, aparelhos, partes e pecas elétricas
S1-73 Equipamentos de Transporte
| S1-8 \ Artigos manufaturados diversos
Aparelhos e acessorios de sanitarios, de canalizagdo, de
S1-81 aquecimento e de iluminagdo
S1-82 Moveis
S1-83 Artigos de viagem, malas de mao e artigos semelhantes
S1-84 Vestuario e acessorios de vestuario
S1-85 Calcados
Instrumentos e aparelhos cientificos e de controle, de
S1-86 fotografia, dticas e relogios
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| S1-89 \ Artigos manufaturados diversos, n.e.

1S1-9 | Mercadorias e transagdes nio classificadas
S1-93 TransagOes especiais. Nao classificadas. De acordo com o tipo.
S1-94 Animais, n.e., incluindo animais de zoologico, caes e gatos
S1-95 Armas de fogo e munigdes
S1-96 Moedas sem curso legal, exceto as de ouro

Fonte: Comtrade/UN
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APENDICE B

Como apresentado na tabela 5, com exce¢do da varidvel da composi¢do
das exportagdes (CSX) que mensura a variacao da cesta de bens de exportagcdo
em relacdo ao ano anterior, as variaveis sao estaciondrias em primeira diferenca.
Os modelos foram estimados por MQO (Minimos Quadrados Ordinarios) em
primeira diferenca para as varidveis nao estacionarias, conforme apresentado na

Tabela 24.

Tabela 24 — Equagdes estimadas por MQO

Variaveis Variaveis Dependentes Variaveis Dependentes
Explicativas Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
d(In PIB Real) d(In PIB Real) | d(In Exportagdes) | d(In Exportagoes)
C -0,36 0,18 -0,06 -0,02
(-1,52) (1,08) (-1,51) (-0,59)
. 1,15 1,20 4,50 3,22
d(In PIB Mundial) (3.41) (2.01) (3.23) (2.09)
0,06 0,08 0,21 0,27
din 1T (2.60) 2.30) (1.50) (185)
-0,28 -0,55
d(SPECL) (-1.97) (-3.14)
-0,19
CSX (1.57)
-30,92
d(TRADS) (-2.04)
Observacoes 47 47 47 47
R2 0,53 0,47 0,82 0,87
DW 1,98 2,01 2,09 2,12

* estatistica t entre parénteses

Pode-se observar um coeficiente de determinacao (R2) baixo para os dois

modelos com a variavel PIB Real como varidvel dependente, com o valor de 0,53
para o primeiro modelo e de 0,47 para o segundo, no entanto estimou-se um
maior grau de ajuste da regressdo para os modelos com as Exportagdes como
variavel dependente, com o valor de 0,82 para o terceiro e de 0,87 para o quarto
modelo estimado.

Um aspecto da avaliagdo dos modelos estimados por MQO consiste na
analise da normalidade do residuo da regressdo. Esse teste ¢ importante porque

os testes f e F, dependem da hipdtese de normalidade dos residuos. Para avaliar a
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normalidade dos residuos foi utilizado o teste de Jarque-Bera, que testa a
hipotese nula de normalidade dos residuos. Na Tabela 25 se verifica que, em
todos os modelos, as probabilidades de aceitar a hipotese nula de distribuicdo
normal dos erros sdo altas, ou seja, se observa a normalidade dos residuos para os
quatro modelos e que, consequentemente, os modelos possuem distribui¢do

normal.

Tabela 25 — Teste Jarque-Bera

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Teste JB D(In ~
d(In PIB Real) d(In PIB Real) Exportacies) d(In Exportagoes)
Jarque-Bera 2,620 1,567 2,357 2,789
Probabilidade 0,3849 0,4356 0,3084 0,3440

Visando avaliar as hipdteses que garantem a robustez dos modelos que
foram estimados por MQO, além da hipdtese de normalidade dos residuos, foi
testado se os erros possuem variancia constante € se 0s erros nao possuem
autocorrelagao.

De acordo com Gujarati (2006), tanto na presenca de autocorrelacdo como
de heteroscedasticidade, os estimadores usuais de MQO, embora nao viesados, ja
ndo possuem variancia minima entre todos os estimadores lineares nao-viesados.
Da mesma forma que a ndo normalidade, a presenca da heteroscedasticidade e da
autocorrelagdo podem invalidar os testes t e F.

O problema da heteroscedasticidade surge quando a hipotese de que os
erros apresentam variancia constante nao ¢ valida, ou seja, os erros nao sao
homoscedasticos.

Para detectar a heteroscedasticidade nos residuos dos modelos estimados
foi utilizado o teste de White e os resultados do teste estdo apresentados na
Tabela 26. Como se pode observar a partir dos resultados do teste de White para
todos os modelos, os resultados dos testes ndo indicam a heteroscedasticidade na

variancia do erro.
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Tabela 26 — Testes de deteccao de heteroscedasticidade

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4
Teste de White D(In ~
d(In PIB Real) d(In PIB Real) Exportacies) d(In Exportagoes)
Estatistica F 0,4285 0,8244 0,7445 0,8568
Obs*R-Squared 0,3941 0,7946 0,7094 0,8274

*QOs dados apresentados s@o os p-valores associados as estatisticas

Para detectar a autocorrelagao dos residuos foi utilizado o teste Durbin-

Watson. As estatisticas DW apresentadas na tabela 24 indicam auséncia de

autocorrelagdo dos residuos para todos os modelos, com valores proximos de 2

em todos 0s casos.
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APENDICE C

Testes paramétricos do modelo de Thirwall

De acordo com Thirlwall (2002), pode ser realizado um teste paramétrico
a ser aplicado para validar o modelo calculando a regressdo do crescimento real
(y) sobre o estimado em equilibrio com a conta corrente do balango de
pagamentos (yp,) € verificar se o termo constante € zero € se o coeficiente de
regressao € igual 1. Assim essas regressoes foram estimadas e o resultado ¢

. 31
apresentado a seguir” :

1 - Procedimento Engle-Granger:

y= 0.04372 + 1.00450 yz, (49)
(0.17) (4.08)
R’=0.98 DW=2.03

2 - Procedimento Johansen:

y= 0.00325 + 1.01253 yz, (50)
(0.87) (3.37)
R’=0.99 DW=1.98

3 - Procedimento Painel:

y= 0.01451 + 1.04244 y;, (51)
(0.56) (4.45)
R’=0.97 DW=2.01

Como pode ser observado, no trés procedimentos o termo constante ¢
proximo de 0 (zero), mas de qualquer forma ndo se apresenta como significativo
em todos os casos. Os termos da regressdo, que representam o crescimento
estimado em equilibrio como a conta corrente do balango de pagamentos, sdao

todos iguais a 1 (um) e significativos ao nivel de 1% de significancia.

3! As estatisticas-t sdo apresentadas nos paréntesis.
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Esses resultados apresentam que o modelo de Thirwall ¢ confirmado e
validado para todos os casos observados nesse estudo. Segundo Thirlwall (2002),
as situagdes em que isso ndo ocorre sdo, tipicamente, a de paises que tiveram
grandes superavits da conta corrente do balanco de pagamentos durante longos
periodos, ou grandes déficits financiados por entradas de capital. Nesse caso seria
necessario estender o modelo basico incluindo nesse a conta de capital do

balango de pagamentos, o que ndo foi necessario nessa pesquisa.
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APENDICE D

1. Testes de raiz unitaria

Segundo Gujarati (2006), um dos testes mais conhecidos para a analise de
estacionariedade de séries temporais tem sido o de raiz unitaria, em que se testa a
hipotese nula da existéncia de uma raiz unitaria na série.

Dada a natureza das séries utilizadas, segue-se o paradigma da modelagem
de séries temporais ndo estacionarias. O primeiro passo a ser adotado na parte
empirica, portanto, envolve o teste para se detectar a estacionariedade ou nao
destas séries.

Utilizou-se o Teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), que foi estimado
para os casos da série com intercepto, com intercepto € com tendéncia e sem
intercepto e sem tendéncia, definindo o nimero de defasagens (lags) de acordo
com o critério de Akaike.

A hipodtese nula do teste € a da existéncia de raizes unitarias, o que indica
a ndo-estacionaridade da série caso ndo se rejeite tal hipotese nula, e a
estacionaridade das séries quando tal hipotese nula ¢ rejeitada. A idéia basica €
de se fazer o teste ADF para todas as variaveis em nivel, e para os casos onde
ndo se pode rejeitar a hipotese nula de raizes unitérias; a segunda etapa visa
implementar o mesmo teste ADF para tais séries em primeira diferenca no intuito
de analisar se a hipdtese nula pode ser entdo rejeitada, o que indicaria que estas
séries sa0 ndo-estacionarias em nivel, mas estacionarias em primeira diferenga.

Os resultados da Tabela 27 sintetizam os testes de raizes unitarias
revelando que as séries do PIB Mundial, das Exportagdes dos setores e dos
precos relativos das exportagdes dos setores sdo nao-estacionarias em nivel, mas
estaciondrias em primeira diferenca.

Foram também realizados outros dois testes estatisticos, o Dickey-Fuler —
Minimos Quadrados Generalizados (DF-GLS) e o teste de Kwiatkoswski,
Philips, Schmidt e Shin (KPSS), considerados testes de “segunda geragdo”, ou
seja, métodos mais recentes, desenvolvidos para o teste de raizes unitarias que,

segundo Maddala e Kim (1998), tem maior poder (probabilidade de nio se
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cometer um erro Tipo II) e tamanho. O teste de hipotese do teste DF-GLS segue
o método tradicional em que a hipdtese nula ¢ que a série siga um passeio
aleatorio (ou seja, ndo estaciondria). Entretanto o teste KPSS, a hipotese nula ¢
que a série ¢ estacionaria 1(0), diferente dos demais testes. Portanto, o teste KPSS
¢ uma alternativa para os testes de primeira geragao e para o DF-GLS.
Verifica-se na Tabela 27 que os resultados confirmam os resultados
obtidos por meio do teste ADF, revelando que as séries sdo nao-estacionarias em
nivel, mas estacionarias em primeira diferenca, ou seja, as séries utilizadas sdo

integradas de ordem um, I(1).

Tabela 27 — Resultados do teste ADF para as séries do PIB Mundial, das
Exportagdes e dos pregos relativos dos setores (1962-2009).

Teste ADF Teste DF-GLS Teste KPSS
Componentes Estatistica  Componentes Estatisticado = Componentes  Estatistica
Série incluidos do testet incluidos teste} incluidos do testef
Em nivel
Log PIB
Mundial Int. e Tend. -3.12 Intercepto 0.90 Intercepto 0.88%**
Log
Exportagdes'  Int. e Tend. 0.42 Intercepto 0.92 Intercepto 0.79%**
Log
Exportagdes®  Int. e Tend. -1.84 Intercepto 1.10 Intercepto 0.89%**
Log
Exportagdes®  Int. e Tend. -0.60 Intercepto 0.93 Intercepto 0.85%**
Log
Exportagdes’  Int. e Tend. -0.65 Intercepto 1.45 Intercepto 0.61**
Log
Exportagdes’  Int. e Tend. -3.06 Intercepto -1.00 Intercepto 0.79%**
Log
Exportagdes®  Int. e Tend. -0.10 Intercepto 0.95 Intercepto 0.77%**
Log
Exportagdes’  Int. e Tend. -2.41 Intercepto -1.05 Intercepto 0.85%**
Log
Exportagdes®  Int. e Tend. -1.60 Intercepto 0.07 Intercepto 0.78%**
Log
Exportagdes’  Int. e Tend. -2.81 Intercepto -1.33 Intercepto 0.79%**
Log
Exportagdes'® Int. e Tend. -2.39 Intercepto -1.05 Intercepto 0.37*
Log PX' Intercepto -2.45 Intercepto -1.58 Intercepto 0.77%***
Log PX? Int. e Tend. -2.67 Intercepto -1.50 Intercepto 0.43*
Log PX’ Int. e Tend. -0.96 Intercepto -1.26 Intercepto 0.40%*
Log PX* Int. e Tend. -3.10 Intercepto -2.70 Intercepto 0.47**
Log PX’ Int. e Tend. -3.02 Intercepto -1.54 Intercepto 0.38*
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Log pX° Intercepto -1.81 Intercepto -1.53 Intercepto 0.72%*

Log PX’ Int. e Tend. -2.60 Intercepto -1.43 Intercepto 0.42%*

Log PX® Int. e Tend. -2.84 Intercepto -1.44 Intercepto 0.48%*

Log PX’ Intercepto -1.94 Intercepto -1.27 Intercepto 0.51%*

Log PX'" Int. e Tend. -1.84 Intercepto -1.28 Intercepto 0.38*

Em primeira diferenca

Log PIB Real Sem Int. e Tend. -5.02%%%* Intercepto -4.29%%* Intercepto 0.17

Log

Expor‘[ac;f)es1 Sem Int. e Tend. -11.56***  Intercepto -2.36%* Intercepto 0.31

Log

Exportagdes® Sem Int. e Tend. -6.67%** Intercepto -6.44%** Intercepto 0.08

Log

Expor‘[a(;ées3 Sem Int. ¢ Tend. -5.48%*** Intercepto -5.45%%% Intercepto 0.33

Log

Exportagdes’  Sem Int. e Tend. -5.73%%* Intercepto -5.22%** Intercepto 0.22

Log

Exportagdes’  Sem Int. e Tend. -7.69%%** Intercepto -7.53 %% Intercepto 0.06

Log

Expor‘[ac;f)es6 Sem Int. ¢ Tend. -4.38%*** Intercepto =341 %% Intercepto 0.11

Log

Exportagdes’ Sem Int. ¢ Tend. -3.26* Intercepto -3.27%** Intercepto 0.12
p P P

Log

Exportagdes®  Sem Int. e Tend. -5.04%%* Intercepto -3.14%%* Intercepto 0.07
p p p

Log

Exportagdes’ Sem Int. e Tend. -4.58%%* Intercepto -2.18%%* Intercepto 0.12

Log

Exportagdes'® Sem Int. e Tend. -6.35%%* Intercepto -7.12%%* Intercepto 0.29

Log PX' Sem Int. ¢ Tend. -8.92%** Intercepto -6.24%** Intercepto 0.32

Log PX? Sem Int. e Tend. -5.60%** Intercepto -5.69%** Intercepto 0.16

Log PX’ Sem Int. ¢ Tend. -8.12%** Intercepto -6.22%%* Intercepto 0.14

Log PX* Sem Int. ¢ Tend. -8.63%** Intercepto -3.55%%* Intercepto 0.19

Log PX’ Sem Int. ¢ Tend. -8.56%** Intercepto -3.57H** Intercepto 0.13

Log PX° Sem Int. e Tend. -8.50%** Intercepto -8.57H** Intercepto 0.12

Log PX’ Sem Int. ¢ Tend. -9.03*** Intercepto -6.93%%* Intercepto 0.10

Log PX* Sem Int. ¢ Tend. -10.04***  Intercepto -10.91%%** Intercepto 0.19

Log PX’ Sem Int. e Tend. -6.23%** Intercepto -3.54%** Intercepto 0.08

Log PX" Sem Int. ¢ Tend. -8.56*** Intercepto -8.33%%* Intercepto 0.19
g p P

Nota: *** significativo a 1%, ** significativo a 5%, * significativo a 10%.
T Valores criticos com base em MacKinnon (1996).
I Valores criticos com base em Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992).
! Produtos alimentares e animais vivos
2 Bebidas e Tabacos
3 Materiais crus, nfio comestiveis, exceto combustiveis

4 Combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos

> Oleos e gorduras de origem animal ou vegetal

% Elementos e componentes quimicos
7 Artigos manufaturados, classificados principalmente segundo a matéria prima
8 Magquinas e equipamentos de transporte

® Artigos manufaturados diversos

1% Mercadorias e transagdes ndo classificadas

PX=Pre¢o das exportagdes/Pre¢o das importacdes

Fonte: Dados da pesquisa.
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2. Teste de co-integracao

Para testar a hipotese de co-integracdo utilizou-se o modelo de co-
integracdo de correcdo de erros de Johansen (Johansen e Juselius, 1990). A
Tabela 28 apresenta as provas utilizadas, o teste estatistico do trago (Atpeo) € 0O
teste da raiz caracteristica maxima (Ayax), nNo intuito determinar o numero de
vetores de co-integracdo. Cada linha dos testes estdo relacionados a um setor de

referéncia cujas exportagdes e precos relativos foram utilizadas na equacao.

Tabela 28 — Teste de Johansen para Vetor de co-integracdo das fungdes de

Exportacdo dos setores

Ordem | Defasagem . Trago Ral% . Ral? .
Setores! do nos pares de | Modelo® Numerg de vetoNres Trago Tabelado carac’te}rlstlca carac’te.rlstlca
VAR? | varidveis® de co-integragdo | Calculado (5%) maxima maxima
calculada | tabelada (5%)

A ) 11 () Nenhum* 33.42 24.28 26.36 17.80
Um 9.49 12.32 9.48 11.23

B 3 | 2 () Nenhum* 39.11 24.28 30.98 17.80
Um 8.13 12.32 7.98 11.22

C 3 1 2 (b) Nenhum* 44.85 35.19 26.04 22.30
Um 18.82 20.26 11.46 15.89

D 5 11 (b) Nenhum* 41.22 35.19 24.84 22.30
Um 16.81 20.26 9.46 15.89

E 1 00 (b) Nenhum* 37.10 35.19 23.13 22.30
Um 10.67 20.26 9.53 15.89

F ) 11 () Nenhum* 25.34 24.28 19.33 17.80
Um 8.69 12.32 6.75 11.22

G ) 11 (b) Nenhum* 44.06 35.19 26.21 22.30
Um 17.85 20.26 14.20 15.89

H ) 11 () Nenhum* 32.55 24.28 19.96 17.80
Um 11.19 12.32 8.59 11.22

I ) 11 (d) Nenhum* 43.82 42.92 25.92 25.82
Um 17.90 25.87 9.76 19.39

J 1 00 (b) Nenhum* 47.86 35.19 31.17 22.30
Um 19.16 20.26 15.25 15.89

* Rejeigao da hipotese nula a 5%.

1- Setores:

A- Produtos alimentares e animais vivos

B- Bebidas e Tabacos

C- Materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis

D- Combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos
E- Oleos e gorduras de origem animal ou vegetal

F- Elementos e componentes quimicos

G- Artigos manufaturados, classificados principalmente segundo a matéria prima
H- Maquinas e equipamentos de transporte

I- Artigos manufaturados diversos

J- Mercadorias e transagdes ndo classificadas
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2- Estabelecido pelos critérios de selegdo a saber, o valor da verossimilhanga (logL), teste de razdo de verossimilhanga (LR), Erro de
Predigao Final (FPE), Critério de Informagao de Akaike (AIC), Critério de Informagdo de Schwarz (SC) e o Critério de Informagao
de Hannan & Quinn (HQ).

3- Definido a defasagem 6tima (n), pelos critérios acima, foi usado n — 1 defasagens no teste de Johansen.

4- Obs: Os modelos sdo:

(a) sem tendéncia deterministica nos dados, sem intercepto ¢ sem tendéncia na equacdo de co-integragio ou teste VAR;

(b) sem tendéncia deterministica nos dados, com intercepto e sem tendéncia na equagdo de co-integracdo e sem intercepto no VAR;
(c) com tendéncia deterministica linear nos dados, com intercepto e sem tendéncia na equagdo de co-integragdo e teste VAR;

(d) com tendéncia deterministica linear nos dados, com intercepto ¢ com tendéncia na equagdo de co-integra¢do e sem tendéncia no
VAR;

(e) com tendéncia deterministica quadratica nos dados, com intercepto e com tendéncia na equagdo de co-integragdo e com
tendéncia linear no VAR.

Nota: para o teste do trago a hipotese nula ¢ de que existem pelo menos “X” vetores de cointegragdo; para o teste do maximo valor a
hipdtese nula ¢ de que existem exatamente “X” vetores caracteristicos. “X” descrito na segunda coluna da tabela.

Fonte: Dados da pesquisa

Como pode ser observado, tanto pelo teste do trago quanto pelo teste de
raiz caracteristica maxima, existe a indicacdo de somente um vetor de co-
integracao paras as funcoes estimadas.

De acordo com a prova dos testes realizados, se rejeita a hipdtese nula de
nenhuma relagdo de co-integracdo a favor de uma relacdo de co-integragdo ao
nivel de 5% de significincia. Portanto, as séries temporais da Tabela 28 possuem
uma equacgdo de co-integracdo, que ¢ a relacdo de equilibrio entre esse par de
séries no longo prazo.

Para cada relacdo de integragdo foi definido o numero defasagens nos
pares de variaveis de acordo com o critério de Akaike, que tivesse, pelo menos,
uma equagdo de co- integragdo, bem como o modelo utilizado. Os resultados
obtidos sdo apresentados na tabela 29, assim como as especificagdes dos modelos

determinados.
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Tabela 29 — Teste de Johansen para as séries

Defasagem
nos pares
de Log
Setores' variaveis | Modelo® | Likelihood Equagdo de co-integragio normalizada’
A 11 (a) 547,8532* exporta=1.30%Y myndo-2.25*Pxa
B 12 (a) 606,1347* exportp=2.30*Y yundo-3.02*Pxp
C 12 (b) 533,8081* exportc=6.6142.33*Y y1ndot0.21¥Pxc
D 11 (b) 609,7343* exportp=-0.32+1.51*Y \undo-0.63*Pxp
E 00 (c) 554,8741* exportg=-0.67+1.87*Y mundo-0.77*Pxg
F 11 (a) 589,9031* exportr=3.17*Y ymundo~1.93*Px
G 11 (b) 576,9876* exportg=9.89+3.45*Y myndo-1.12¥Pxg
H 11 (a) 601,2245* exporty=3.56*Y mundo-0-42*Pxy
I 11 (d) 547,9872% | export;=-0.13+0.009*t+3.63* Y mundo-2.34*Px;
J 00 (b) 598,2157* export;=-0.78+2.67*Y pmundo-0.1 1 *Px;
* Significativo a 1%.
1- Setores:

A- Produtos alimentares e animais vivos

B- Bebidas e Tabacos

C- Materiais crus, ndo comestiveis, exceto combustiveis

D- Combustiveis minerais, lubrificantes e materiais conexos

E- Oleos e gorduras de origem animal ou vegetal

F- Elementos e componentes quimicos

G- Artigos manufaturados, classificados principalmente segundo a matéria prima

H- Méquinas e equipamentos de transporte

I- Artigos manufaturados diversos

J- Mercadorias e transagdes ndo classificadas

2- Obs: Os modelos sdo:

(a) sem tendéncia deterministica nos dados, sem intercepto e sem tendéncia na equagao de co-integragio ou teste VAR;

(b) sem tendéncia deterministica nos dados, com intercepto e sem tendéncia na equagao de co-integragdo e sem intercepto no VAR;
(c) com tendéncia deterministica linear nos dados, com intercepto e sem tendéncia na equagdo de co-integragdo e teste VAR;

(d) com tendéncia deterministica linear nos dados, com intercepto e com tendéncia na equag@o de co-integra¢ao e sem tendéncia no
VAR;

(e) com tendéncia deterministica quadratica nos dados, com intercepto e com tendéncia na equagdo de co-integragdo e com
tendéncia linear no VAR.

3- Todas as variaveis estdo em termos logaritmicos.

4- Exporti=Exportagdes do setor i

Y mundo= Renda Mundial

Px;= Preco relativo das exportagdes do setor i

Fonte: Dados da pesquisa.
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APENDICE E

1. Derivacao das funcoes de importacio e exportacio

A derivacdo das equagdes apresentadas abaixo em relacdo ao tempo em

forma de logaritmo resulta instantaneamente na sua taxa de crescimento através

da derivada.

P Y
X =4 ——| z¢ (Exportagdo)
PE

pPENT N
M =B P Y” (Importagao)

d

A partir da condi¢ao de equilibrio da balanca comercial no longo prazo,

toma-se a fung¢do e aplica-se o logaritmo em ambos os lados:

Pd
PE

Y
LogX =L0gA[ J 7Z¢ (Exportagio)

rEYT N
LogM = LogB N Y” (Importagao)

d

Como o logaritmo do produto ¢ igual a soma dos logaritmos (log xy = log

x +log y), podemos dizer que:

LogX = LogA+[LogP, —(LogP, + LogE)]" + LogZ¥ (Exportagio)

LogM = LogB +[(LogP, + LogE)— LogP,)]" + LogY” (Importagdo)
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Uma vez que o logaritmo de uma funcao elevada a um expoente ¢ igual a

esse expoente vezes o logaritmo (log x* = 2log x), pode-se dizer entdao que:

LogX = y(LogP, — LogP, — LogE)+¢LogZ (Exportagdo)

LogM =n(LogP, + LogE — LogP,) + rl.ogY (Importagao)

Agora, para observar a taxa de crescimento de das varidveis em relagao ao

tempo, pode-se derivar a fungdo em relagdo ao tempo:

oLogX oLogP OLogP, OLogE
g —y gd_y f—]/ g "

OLogZ ~
& Exportacao
ot ot ot ot ¢ (Exportagao)
oLogM OLogP,  OLogE  OLogP, oLogY ~
= 4+ - + Importacao
a T a TTa g 7y (Importagao)

Como a derivada do logaritmo de uma varidvel em relagdo ao tempo ¢

igual a taxa de crescimento da variavel, chega-se a seguinte identidade:

X P P E Z .
=yl Ly Z 4= (Exportacao
x P, 7Pf "E Z(p §20)
X P P Y i
—=p—-L +n=-n—-+ 7r— (Importacao
¥ "g."E U Y( portagdo)

Colocando as equagdes em termos de taxa de crescimento, obtém-se:

x= y(pd —e—pf)+ & (Exportagdo)

m= n(p_,. +e—p, )+ 7y (Importacao)
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2. Derivac¢ao matematica da condi¢cao de Marshall-Lerner

A condicdo de Marshall-Lerner apresenta que uma desvalorizacao
cambial promove um impacto positivo na balanca comercial com o aumento das
exportagdes ¢ queda das importagdes (em funcdo da queda dos precos relativos
das exportagdes e aumento dos precgos relativos das importagdes), ou seja, a soma
da elasticidade preco das exportacdes e importagdes deve ser maior do que a
unidade em valores absolutos.

A balanga comercial em pregos domésticos e considerando os precos

normalizados a unidade, pode ser apresentada como:

BC. =X —Me

onde BC, representa o saldo da balanga comercial, X sdo as exportacdes, M sao

as importacoes € e representa a taxa de cambio nominal.

Diferenciando a equagdo acima em relagdo a taxa de cambio:

OBC, 0X oM
Oe Oe Oe

Dividindo ambos os lados por X:

0BC, 1 X 1 edM M

de X 0e X X oe X

Como em equilibrio X = Me, entdo:

OBC, 1 _oX 1 1 oM 1
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Multiplicando ambos os lados por e, entdo:

OBC, e 0X e OM e

de X Oe X e M

A equacdo acima pode ser expressa como:

0BC

X

£
oe X

=77Xe _nMe _1

em que 7,, ¢ a elasticidade das exportagdes e 7,, ¢ a elasticidade das

importagdes em relagdo a taxa de cambio. Assim, para que uma desvalorizagdo
cambial tenha um efeito positivo na balanca comercial de um pais, o lado

esquerdo da equagdo acima deve necessariamente ser positivo, de forma que:

Nxe =My —1>0
entao,
nXe _nMe >1

pode-se reescrever a equagao acima como:

>1

Ny t+ |77Me

A desigualdade acima valida a condi¢ao de Marshall-Lerner uma vez que
a soma da elasticidade preco das exportagdes e importagdes (em valores

absolutos) se apresenta ser maior do que a unidade.
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