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1 INTRODUCAO

O objetivo deste estudo ¢ identificar, através de testes econométricos, os principais
determinantes das exportacdes agregadas brasileiras para os mercados americano, japonés e
argentino, assim como para alguns mercados europeus (Itdlia, Reino Unido, Paises Baixos, Bélgica
e Alemanha), durante o periodo 1967-1992.

Embora a literatura sobre fungdes de exportagdo do Brasil seja, a esta altura, jd
razoavelmente extensa, as estimativas disponiveis referem-se apenas as exportacoes totais ou as
exportagOes desagregadas por tipos de bens ou setores de produgdo (exportagdes de produtos
agricolas, de produtos minerais, de produtos industrializados etc. para o resto do mundo).”
Estimativas de fungdes de exportagdo obtidas a partir de uma desagregacdo por mercados

compradores ndo se encontram ainda disponiveis para o caso brasileiro.

Entretanto, conforme demonstrado em estudos empiricos jd conduzidos para outros paises
ou grupos de paises, as elasticidades das fungdes de exporta¢do de um dado pais ou regido podem

variar significativamente conforme o mercado a que se destinam as exportagdes.

A relevancia de estudos como o aqui conduzido parece, assim, ser Gbvia. Dado que se
referem ao conjunto dos mercados compradores de produtos brasileiros, as estimativas das
elasticidades de exportagdo disponiveis sdo de pouca valia para efeito de predi¢do ou para o desenho
de politicas de exportagdo que visem mercados especificos, devendo sua utilizagio para estes fins
produzir erros sistemdticos, tanto mais sérios quanto maior a dispersdo de valores das elasticidades
bilaterais. As estimativas aqui apresentadas, além de adicionarem elementos de informacdo
relevantes para um entendimento mais acurado do comportamento das exportacdes brasileiras,
podem, caso venham a motivar a condugdo de exercicios mais sofisticados, nesta mesma dire¢io,
se provar de utilidade na formulagdo de politicas de exportagdo especificas para cada um dos

mercados analisados.

Na se¢do 2, a seguir, descreve-se o modelo em que se basearam os exercicios
econométricos. A se¢do 3, relaciona as fontes e traz alguns comentdrios breves sobre a evolucio

das series utilizadas. Na se¢do 4, por fim, sdo reportados os principais resultados obtidos.

! Esta literatura inclui, entre outros, os trabalhos de Cardoso ¢ Dornbusch (1980), Pinto (1980. 1983), Markwald (1981). Bragae
Markwald (1983), Rios (1987), Zini (1988), Issler e Gazel (1989), Ferreira (1992) e Portugal (1993).



2 O MODELO

O modelo bésico estimado neste trabalho segue a especificagdo proposta por O'Neill e Ross
(1991), em seu estudo das exportagdes coreanas.

A demanda "desejada" de um pais qualquer pelas exportagdes brasileiras (VOLEXd), de
acordo com aquele modelo, € especificada em forma log-linear como uma fung@o: (i) do prego das
exportagdes brasileiras em relagdo ao prego dos bens substitutos produzidos no pais importador
(PEgp/Pup): (i) do prego das exportagdes brasileiras em relagdo aos pre¢os dos produtos
exportados por outros fornecedores externos da economia importadora (PEgg/Peoye); (iii) do nivel
de atividade na economia importadora, medido pelo seu produto interno bruto (GDPy,p); (iv) € de
um termo de erro (€).

Dessa forma, pode-se escrever:
In (VOLEXd) = a, + a, In (PEgg/Ppyp) + @, In (PEgp/Peoyp) + a3 In (GDPpyp) + € (1)

Presumindo que os bens comerciados sdo substitutos imperfeitos, a, deve ser negativo, isto
¢, um aumento no prego dos produtos exportados brasileiros vis-a-vis 0s pre¢os dos bens substitutos
produzidos pela economia importadora deve reduzir a demanda pelas exportagdes brasileiras. O
sinal do coeficiente a,, por outro lado, é ambiguo. Em geral, se espera que este coeficiente seja
negativo, dado que um aumento no prego dos produtos exportados pelo Brasil, em relagdo ao prego
dos produtos exportados pelos demais fornecedores da economia importadora, deveria deslocar a
demanda em favor destes ultimos. Entretanto, se a relacdo entre os produtos brasileiros e 0s
produtos fornecidos por outros paises exportadores ¢ de complementaridade. e ndo de substituigao,
entdo, o coeficiente a, deve ter sinal positivo. Por fim, o coeficiente a,, que corresponde a

elasticidade-renda da demanda, deve ter sinal positivo.

Quanto 2 oferta de exportacdes "desejada" (VOLEXs), presume-se. seguindo, mais uma
vez, O'Neill e Ross (1991), que seja fungdo: (i) do preco das exportagdes relativamente aos pregos
no mercado doméstico (PEg/Pgyg); (i) do nivel de utilizagdo da capacidade na economia doméstica
(GAPgy); € (iil) de um termo de erro (u).

A equagdo de oferta, assim, tem a forma:

In (VOLEXS) = b, + b, In (PEge/Ppg) + b2 In (GAPg) + 1t )



Obviamente, a disposi¢do de exportar ¢ tanto maior quanto mais lucrativas forem as
exportagdes relativamente as vendas no mercado doméstico, de modo que o coeficiente b, deve ter
sinal positivo.” Por outro lado, uma redu¢io do grau de utilizagdo da capacidade na economia
doméstica tende a gerar excedentes exportdveis, esperando-se, portanto, um sinal negativo para o
coeficiente b,.

Em equilibrio, a demanda e a oferta de exportagdes para qualquer dos mercados atendidos
pelo Brasil devem se igualar, isto €, deve se ter:

In (VOLEXd) = In (VOLEXS) = In (VOLEX) (3)

Substituindo as equagdes (1) e (2) na equagdo (3), obtém-se a seguinte equagdo em forma
reduzida:

In (VOLEX) = ¢, + ¢, In (Pgg/Ppyp) + €, In (Pgp/Peomp) + €3 In (GDPpyp) + ¢, In (GAPRp) + 1 (4)

onde c¢,=[ayb, -b,(a, +a,)]/B,
¢, =[(a; b,) (1/B)],
¢, = [(a, by) (1/B)],
¢y =[(a; b)) (1/B)],
¢y =[- by (a, +a,) (1/B)],
T ={[b, €-p(a +a,)]/B}
B=(b, -a -a,).

Impondo-se a hipdtese de que o valor absoluto de a, € menor que o valor absoluto de a,,
tem-se que B > 0. Neste caso, entdo, espera-se que os coeficientes ¢, e ¢, apresentem sinal negativo
€ que o coeficiente ¢, apresente sinal positivo, enquanto o sinal de ¢, é ambiguo.

Sendo a equagdo (4) uma equagdo em forma reduzida, tanto os fatores que influenciam a
oferta como os fatores que influenciam a demanda sdo captados pelos coeficientes c,.

Os pregos relativos (Ppg/Ppp) € (Ppp/Peoye) permitem ao modelo distinguir os efeitos
diretos de mudangas na competitividade dos produtos brasileiros no mercado importador dos efeitos
cruzados de mudangas nos pregos brasileiros vis-a-vis os pregos dos produtos exportados pelos
outros fornecedores daquele mercado.

* Alternativamente, tomando-se o nivel de precos doméstico como uma "proxy" para os custos varidveis domésticos, quanto maior o
prego dos produtos exportados em relagdo aos custos domésticos, maior a oferta de exportagoes. de forma que. de novo. se pode
esperar que b, seja positivo.



Um aumento em (Pgg/Ppyp), iSto €, nos pregos brasileiros em relagdo aos precos do pais
importador, tem, ceteris paribus, dois efeitos: (a) reduz a lucratividade das exportagdes brasileiras;
(b) induz a substitui¢do de produtos brasileiros por produgdo doméstica do pais importador. Assim,
tanto a demanda como a oferta das exportacgdes brasileiras se contraem € o volume exportado pelo
Brasil deve cair - 0 efeito raxa de cambio "direto” deve ser negativo.

Por outro lado, o efeito taxa de cambio "cruzado” pode ser positivo ou negativo,
dependendo de serem as exportagdes brasileiras substitutas ou complementares, em relagdo as
exportacdes dos outros paises.

Aumentos do nivel de atividade no pais importador e redugdes do grau de utilizagdo da
capacidade produtiva no Brasil tendem a ter efeitos positivos sobre o volume exportado, dado que
um aumento na primeira daquelas varidveis aumenta a demanda, enquanto uma redug@o na segunda
aumenta a oferta de exportacgdes do Brasil.

E importante ainda considerar que a demanda e a oferta de exportagdes podem se ajustar
a mudangas nas varidveis exdgenas apenas com alguma defasagem, em conseqii€ncia da existéncia
de contratos de longo prazo, de custos de transagdo associados a substituicdo de fornecedores, de
restri¢coes de curto prazo da capacidade produtiva etc. (O'Neill e Ross, 1991).

A adocdo do modelo de ajustamento parcial permite tomar em conta a existéncia de tais
defasagens.” Neste caso, a equagdo para as exportagdes em forma reduzida teria a seguinte
especificagao:

In (VOLEX), = &y + a, In (Py/Ppp), + &5 In (Pag/Peoyse): + &3 In (GDPpyyp),
+ o, In (GAPg), + s In (VOLEX),, + B, (5)

onde ao=(Tay) (o b)/D
o, =(I'a)(ob)/D
a,=(TI'a,) (o b)/D
o;=(T'a;) (o b)/D
a,=-(oby)(I'a,+Ta,)/D
as=ob [(1-T)-(1-0)]/[D+(1-0)]
D=ob,-Ta -Ta,
I" = coeficiente de ajustamento parcial da demanda
= coeficiente de ajustamento parcial da oferta
f3 = termo de erro

3 O modelo de ajustamento parcial supde que o valor efetivo de uma varidvel X qualquer se ajusta a seu valor "desejado” ou "plancjado”
X*, segundo:

InX,-In X, =® (InX*-InX,),

onde @ € o coeficiente de ajustamento, com valor 0 < ® < 1.
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Os sinais dos coeficientes «; sdo idénticos aos dos coeficientes ¢; correspondentes, na
equagdo (4), isto €, a, e a, 830 negativos ¢ «, deve ter sinal positivo, enquanto o sinal de «, €
ambiguo.

Na estimag¢do da especifica¢do em (5), foram acrescentadas ainda 3 equagdo de regressao,

quando necessdrio, varidveis "dummy", para controlar a presencga de "outliers".

3 OS DADOS

A Tabela 1 descreve os dados utilizados na estima¢do da equagdo (5), para os paises

selecionados, e relaciona as fontes em que tais informagdes foram colhidas.

A Tabela 2 mostra a participagdo relativa dos oito mercados examinados no valor das
exportagdes brasileiras (a pregos correntes), indicando que aquela participagdo se reduziu, entre o
inicio ¢ o final do perfodo de estimagio (1967/92), passando de 70,1% para 57,9% do total das
vendas externas do pais. A maior parte desta queda se explica pela diminuigdo. da parcela americana,
de um tergo para um quinto das exportagdes nacionais. Dentre 0s 0ito paises considerados, apenas
a Argentina, o Japdo e a Bélgica ampliaram sua importincia relativa como mercados para os

produtos de exportagdo brasileiros, entre o inicio e o final do periodo considerado.

A taxa de crescimento real das exportagdes totais do Brasil, conforme mostra a Tabela 3,
foi da ordem de 8,0% ao ano, no periodo 1967/92. No grupo de paises selecionados, aqueles que
expandiram a taxas mais elevadas suas compras do Brasil foram o Japao (9,9% a.a), a Bélgica (9,4%
a.a.) e os Pafses Baixos (8,0% a.a). A taxa de crescimento mais baixa foi encontrada para a
Argentina (3,1%), cabendo, entretanto, ressalvar que a estimativa apresentada refere-se ao periodo
1967/1990, nio cobrindo, portanto, o periodo de répida expansio do comércio bilateral, inaugurado

com a assinatura dos acordos do MERCOSUL.

De modo geral, as exportagdes brasileiras para este grupo de paises se expandiram, em
termos reais, de forma continua, no periodo sob andlise, atravessando apenas duas fases de
contragao - a primeira, nos anos compreendidos entre o primeiro e o segundo choque do petréleo

(74/79), e a segunda, no contexto do Plano Cruzado, em 1986.
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TABELA 1

Definicao das Variaveis e Fontes dos Dados Utilizados

Variavel o . Definicio F Fontes
VOLEX EXP / PEg;
EXP Valor FOB das exportagdes brasileiras EHB, AEB
PEg; Indice de prego das exportagdes brasileiras CE, BBCB
Pgr Indice de pregos por atacado - Brasil CE
Piip EXRATE x WPy,
EXRATE Taxa de cambio nominal (cruzeiros por unidade da moeda do pais importador) | CE, IFS
WP Indice de pregos por atacado - pafs importador* IFS
Peoiip EXRATE x IMPP,,;,
IMPP,;p Indice de precos de importagio - pafs importador IFS, WT
GDP Produto Interno Bruto - pafs importador IFS
GAPy; Resfduos da regressdo de In (GDPgy) contra uma constante, T e T
GDPg, Produto Interno Bruto - Brasil ‘ CE
T Tempo (1967 =0, ...,, 1992 = 25)

* No caso do Reino Unido, o indice de pregos ao consumidor. tendo todas as varidveis preco sido, conseqgiientemente, redefinidas.

AEB - Anudrio Estatistico do Brasil (FIBGE, vérios nimeros).
BBCB - Boletim do Banco Central do Brasil (Banco Central do Brasil, vdrios nimeros).

CE - Conjuntura Econdmica (FGV, vérios nimeros).

EHB - Estatisticas Historicas do Brasil (FIBGE. 1990).

IFS - International Financial Statistics (FML, varios nimeros).
WT - World Tables (World Bank, varios nimeros).
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TABELA 2

Participacao Relativa dos Paises Selecionados no Valor Total
das Exportacgoes Brasileiras - em %

= e
Paises ' :

= 1967 i 1980 , 1992
Estados Unidos 33,2 17,4 19,6
Japao 34 6,1 6,4
Italia 6,6 49 4,4
Reino Unido 38 2, 3,6
Bélgica 2,3 1,8 3,3
Paises Baixos 6,8 3,7 6,5
Alemanha 8,1 6,6 5,7
Argentina 5,9 5,4 8,4
Total 70,1 50,6 579

FONTE: FIBGE (1990); FIBGE (vdrios nimeros).

ExcecOes a este padrdo foram, entretanto, constituidas pelos mercados americano e
argentino. Enquanto no caso dos Estados Unidos, as exportagdes brasileiras estagnam a partir de
1984, o volume exportado para a Argentina apresenta fortes oscilagdes, ao longo do periodo
considerado, com um pico nos anos 1975/78, que s6 voltaria a ser alcancado novamente em 1992,
Jjd no novo contexto criado pelos antes referidos acordos do MERCOSUL.

No que diz respeito a evolugdo das taxas de cambio reais (Pgp/Ppyp). tem-se que, em
relagdo ao ddlar americano, a moeda brasileira apresenta relativa estabilidade entre 1968 e 1978,
iniciando, entdo, com o segundo choque do petrdleo e a crise da divida, um movimento de
desvaloriza¢do que, com oscilagdes, se prolongou até 1985. A partir de 1986, se estabelece uma
tendéncia a revalorizagdo da moeda doméstica, tendo, em 1988, a paridade real, vis-a-vis a moeda
americana, retornado ao mesmo nivel verificado dez anos antes. Este processo de valorizagdo
atingiu seu dpice em 1990 e esteve longe de ser revertido nos dois anos seguintes, dele resultando
uma aprecia¢do acumulada da moeda doméstica em relagdo ao délar da ordem de 50%, entre 1985
e 1992.9

* A valorizagdo estimada € obviamente menor, de apenas 34%, neste caso, se a taxa de cAmbio real ¢ definida como (Ppp/Pgr), em lugar
de (Ppp/Ppp).
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TABELA 3

Taxas de Crescimento Anual das Exportacoes Brasileiras
para os Paises Selecionados* - 1967/1992%%*

Paises Taxas de crescimento (% a.a)
Estados Unidos 7.6
Japdo 9.9
Itdlia 6,2
Reino Unido 6,1
Bélgica 9,4
Paises Baixos 8,0
Alemanha 52
Argentina 3,1
Total 8.0

* coeficiente angular da regressdo de In (VOLEX) contra uma constante ¢ T
** no caso da Argentina, 1967/1990.

Quanto a paridade real com o yen e com as moedas dos cinco paises europeus considerados
neste estudo, a tendéncia a desvaloriza¢do se inicia mais cedo, no final da década de 60, e se mantém
até 1980. A partir dai, alternam-se periodos de valorizagdo e desvalorizagdo. com as paridades reais
apresentando oscilagdes relativamente acentuadas.

Tendo seu valor, durante a maior parte do periodo examinado, atrelado ao ddlar
americano, a moeda doméstica tendeu a acompanhar, de forma aproximada, em vdrios periodos, os
movimentos reais deste em relacdo as moedas européias e do Japdo. Como conseqiiéncia,
constatam-se significativas diferengas na evolugdo da paridade da moeda brasileira em relagdo ao
délar, de um lado, ¢ as demais moedas, de outro, fato evidenciado na Tabela 4. Enquanto o
coeficiente de correlagdo simples entre a paridade real com o yen e a paridade real média com as
cinco moedas européias consideradas foi de 0,926, para o periodo 1967/92, os coeficientes de

correlagdo entre aquelas duas paridades e a paridade com o ddlar foi apenas de, respectivamente,
0,452 ¢ 0,473.
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Em particular, a forte valorizagdo em relagdo & moeda americana, ocorrida a partir de 1986,
ndo se verifica relativamente as moedas dos outros paises sob andlise, com a paridade real com o

yen e as moedas européias, se encontrando, inclusive, em 1992, aproximadamente no mesmo nivel
de 1985.

A Figura 1, a seguir, que traz as médias mdveis trienais para as trés paridades discutidas

acima, permite visualizar com maior clareza as tendéncias descritas.

TABELA 4

Coeficientes de Correlaciio Simples entre as Paridades Reais da Moeda
Brasileira e as Moedas dos Paises Selecionados - 1967/92

Paises Estados Unidos ‘ Japao Europa Argentina
Estados Unidos 1.000 0.452 0.473 0.644
Japao 1.000 0.926 0.334
Europa 1.000 0.504
Argentina 1.000

Por dltimo, no que diz respeito a paridade com a moeda argentina, a tendéncia geral, no
periodo 1967/80, € de desvalorizagdo real da moeda brasileira, embora, no intervalo compreendido
entre os dois choques de petrdleo (1974/78), o valor desta dltima tenha tendido a apresentar alguma
recuperacdo. A partir de 1980 e até€ 1989, por outro lado, a tendéncia a valorizagdo € clara, s6 sendo
revertida em 1990 (Figura 2).

Pode ser interessante notar (até para posterior confronto com os resultados da andlise de
regressao) que os coeficientes de correlagdo linear entre o logaritmo da taxa de cimbio real
(Ppg/Pryp) € 0 logaritmo dos volumes exportados (VOLEX) s6 apresentam o esperado sinal negativo
e sdo estatisticamente significativos (de acordo com um teste F) no caso de quatro dentre 0s oito
paises estudados: Reino Unido (-0,762), Japdo (-0,711), Alemanha (-0,528) e Itdlia (-0,427). Nos
outros quatro casos, aqueles coeficientes sio estatisticamente ndo significativos (Estados Unidos
[-0,059], Paises Baixos [-0,252] e Argentina [-0,003]) ou apresentam sinal diferente do esperado
(Bélgica [0,697]).
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FARIDADE REAL ENTRE A MOEDA BRASILEIRA E O DOLAR, O YEN E
CINCO MOEDAS EUROFPEIAS — MEDIAS MOVEIS TRIENAIS — 1967/91
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FARIDADE REAL ENTRE AS MOEDAS BRASILEIRA E
ARGENTINA — MEDIAS MOVEIS TRIENAIS — 1967/91
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A Figura 3 mostra as estimativas obtidas para o "gap" do produto. De acordo com aquelas
estimativas, o valor efetivo do PIB brasileiro teria estado abaixo do seu valor potencial entre 1967
e 1970. A partir dai, a capacidade ociosa existente na economia € rapidamente absorvida e, até
1980, o produto interno se mantém numa trajetoria de rdpida expansdo, com margens de ociosidade
bastante reduzidas ou inexistentes. Segue-se, a recessao do periodo 1981-83, especialmente grave
neste ultimo ano. O periodo 1984/86 € de recuperagdo, enquanto o desempenho do produto nos
anos de 1987 a 1992 reflete claramente os efeitos da politica econdmica de "stop-and-go", entdo

adotada.

TABELA §

Taxas de Crescimento Anual do Produto Interno Bruto
dos Paises Selecionados* - 1967/1992

. Pﬁié‘és . ’:Tlaxél;d éreséiniento
.... "-0'1'2".3}
Estados Unidos 2.5
Japdo 439
Itélia 3.08
Reino Unido 1,08
Bélgica 2,51
Pafses Baixos 2.52
Alemanha 2.43
Argentina 114

* coeficiente angular da regressdo de In (GDPyp) contra uma constante ¢ T

Por fim, a Tabela 5 apresenta as taxas de crescimento do PIB dos principais paises
importadores de mercadorias brasileiras, no periodo 1967/92. Estas taxas de crescimento se situam
no intervalo de 1,14% ao ano (Argentina) e 4,39% ao ano (Japao), com nada menos do que 4 paises

(nesta amostra de 8 paises) apresentando taxas de crescimento proximas de 2,5% ao ano.
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Valer registrar que o coeficiente de correlagdo de Spearman para os dados das Tabelas 3
e 5 tem o valor de 0,809, 0 que sugere que os paises que tenderam a apresentar taxas de
crescimento do PIB mais elevadas foram também os que expandiram mais rapidamente suas
compras de produtos brasileiros, no periodo analisado.

4 RESULTADOS

A estimagdo da equagdo (5) para os diferentes mercados de exportagdo do Brasil
proporcionou os seguintes resultados™:

(1)  AsregressOes estimadas apresentaram um desempenho satisfatério sob diferentes testes de
diagndstico: (a) em nenhuma daquelas regressoes, a nula de auséncia de autocorrelagdo dos
residuos foi rejeitada (ao nivel de 5%) pelo teste LM de Breusch-Godfrey'®, resultado, de
resto, ratificado pelas estatisticas de Box-Pierce e Ljung-Box; (b) o teste de especifica¢do de
Ramsey (estatistica RESET"”) também ndo rejeitou (ao nivel de significincia de 5%) a
hipétese nula de auséncia de erro de especificacdo, tendo-se apenas para as equagdes
referentes aos Paises Baixos ¢ ao Reino Unido encontrado um valor para RESET
estatisticamente significativo a menos de 10%; (c) por dltimo, a hipétese de normalidade dos
residuos nio foi rejeitada pelo teste de Jarque-Bera, nas varias equagdes estimadas.

(i) Em todas as regressdes estimadas, o valor do coeficiente de determinag¢do R, ajustado pelos
graus de liberdade, superou 90%, exceto no caso da equacao relativa as exportagdes para a
Argentina, em que atingiu o valor de 84%.

(i) Praticamente todos os coeficientes estatisticamente significativos ao nivel de 10%, em um
teste t unicaudal (identificados na Tabela 6 por um asterisco), apresentaram o sinal predito
pela teoria. A dnica excegdo verificou-se na equagdo para as exportagdes destinadas a Bélgica,
na qual o efeito taxa de cambio "direto" (coeficiente «,), ao contrdrio do esperado, apareceu
como positivo e significativamente diferente de zero.®

As estimativas apresentadas foram obtidas com o uso do software MicroTSP 7.0.
O procedimento de Breusch-Godfrey foi utilizado para testar a presenga tanto de autocorrelagdo de primeira ordem. como de
autocorrelagdo de ordens superiores. Para poupar espago, entretanto, apenas os valores de LM(1), isto €. dos testes para autocorrelagao

de primeira ordem, foram reportados.

Foram reportados, nas Tabelas 6 a 9, os valores da estatistica RESET(p) para os casos de p=1 e p=2. onde p € a poténcia mais elevada
do valor predito para a varidvel dependente incluida na equagio do teste RESET.

Note-se que as estatisticas t reportadas na Tabela 6 e nas tabelas seguintes foram calculadas a partir de estimativas dos erros-padrio
consistentes com heterocidasticidade, de acordo com o procedimento devido a White e disponivel em MicroTSP 7.0.
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(1v)

v)

(vi)

(vii)

(vii1)

(ix)

(x)

O efeito taxa de cimbio "direto” (coeficiente «,) apresentou o esperado sinal negativo em
apenas quatro, dentre as oito equagdes estimadas. Somente, no caso dos Estados Unidos
aquele coeficiente se mostrou negativo e estatisticamente significativo (-0,89).

O efeito taxa de cAmbio "cruzado" (coeficiente a,) € positivo em cinco dos casos estudados.
S6 se mostrou estatisticamente significativo, entretanto, em quatro equagdes: nas equagdes
estimadas para o Japdo (-0,23) e a Bélgica (-1,07), em que apresentou sinal negativo, € nas
equag0es para os Estados Unidos (0,45) e a Itdlia (0,44), nas quais aparece com sinal positivo.

a elasticidade-renda das exportagdes (coeficiente «) é positiva e estatisticamente significativa
em todos 0s casos, com valor variando de um minimo de 1,21, no caso das exportagdes para
a Bélgica, a um mdximo de 2,99, no caso das exporta¢des para 0 mercado argentino.

o efeito "utilizagdo da capacidade" (coeficiente «,) é negativo, conforme esperado, também
em todos o0s 0ito casos analisados, mas estatisticamente significativo em apenas cinco deles
(Estados Unidos (-2,19), Japdo (-0,69), Itdlia (-1,54), Bélgica (-1.03) e Argentina (-1,50)).
As exportagoes para os Estados Unidos aparecem, assim, como as mais fortemente afetadas
pelas variagdes no grau de utilizagdo da capacidade na economia brasileira.

Tomando-se apenas os coeficientes de regressdo estatisticamente significativos, verifica-se
que, de modo geral, o valor das elasticidades-renda (a4 e ,) tende a ser maior do que o valor
das elasticidades-preco (., e a,).

Em quatro dos oito casos examinados (Estados Unidos, Paises Baixos, Reino Unido e
Bélgica), o coeficiente da varidvel dependente defasada mostrou-se significativamente
diferente de zero, sugerindo que o ajustamento do volume de exportagdes aos niveis
desejados requer mais de um ano para que seja completado.

Dada a possibilidade de que o grande nimero de elasticidades-precgo (coeficientes «, € «,)
ndo significativas estatisticamente se devesse a presenga de colinearidade entre as varidveis
Ppr/Prvp € Peg/Peomp, @ €quagdo (1) foi reespecificada, fazendo-se a, = 0, isto &, presumindo-
se que as exportagdes brasileiras competem, nos vérios mercados a que se dirigem, apenas
com a produgdo doméstica do pafs importador, sem enfrentar a competicdo de outros
fornecedores estrangeiros. As unicas mudangas dignas de nota em relagdo aos resultados
obtidos anteriormente foram: (a) o coeficiente para o efeito taxa de cAmbio "direto", na
equacdo para as exportagdes destinadas ao Japdo, se tornou negativo e estatisticamente
significativo; (b) ainda no que diz respeito a esta mesma equagio. o modelo de ajustamento
parcial ndo € rejeitado, com o coeficiente da varidvel dependente defasada agora tornando-se
estatisticamente significativo ao nivel de 2%; (c) a hip6tese nula de auséncia de erro de
especifica¢do passa a ser rejeitada (marginalmente, ao nivel de 5% ). no caso da equagdo de
exportagdes para os Estados Unidos (Tabela 7).
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(xi)

(xi1)

(xiv)
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Adotando-se a hipétese a, = 0, na equagdo (2), isto é, supondo-se que as exportagdes
brasileiras competem, nos mercados a que se destinam, apenas com as exportagdes de outros
paises, € ndo com a produgdo doméstica do pais exportador, observam-se as seguintes
mudangas em relacdo aos resultados obtidos anteriormente: (a) os coeficientes para o efeito
taxa de cimbio "cruzado”, nas fungdes de exportagdo para os Estados Unidos e a Bélgica, se
tornaram ndo significativos; (b) os coeficientes relacionados ao efeito utilizagdo da capacidade
tornaram-se estatisticamente significativos, também no caso das equagdes relativas as
exportagdes para os Paises Baixos e o Reino Unido (Tabela 8).

As equag0es de exportacdes para os mercados japonés, alemao, italiano e argentino, casos em
que a adog¢do de um modelo de ajustamento parcial ndo se revelou apropriada, foram
reestimadas, excluindo-se a varidvel dependente defasada do lado direito, sem que
modificagdes relevantes tenham se verificado, relativamente aos resultados reportados na
Tabela 6 (Tabela 9).

As estimativas obtidas para as versdes modificadas da equacdo (5), comentadas em (x) e (xi)
e (xii), sugerem, assim, novamente, que as varidveis-preco tém pouca influéncia sobre 0s
volumes exportados para a maioria dos paises aqui sendo considerados. Para as varidveis
relativas aos niveis de atividade no Brasil e nos paises importadores, por outro lado, também
nestas novas estimativas, se observa o alto poder explicativo detectado na versdo completa
da equagdo, examinada acima.

Os resultados mostrados nas Tabelas 6, 7, 8 ¢ 9 confirmam, de modo geral, a hipdtese basica
deste trabalho de que as elasticidades de exportagdo do Brasil tendem a diferir de forma
significativa entre os diferentes mercados compradores, justificando, portanto, a conducdo do
presente exercicio.



TABELA 6

Estimativas das Equacbes de Exportacio do Brasil Desagregadas

por Mercados (Equacio 5) - 1967/1992

‘ %s:‘?:;’: Japao Alemanha l};:xs?s Itdlia {zggg Bélgica Argentina’
Equacdo®
Constante -15.08* -4.74* -4.92% -6.33* -6.30% ~.44 -5.84* -10.17*
(-2.70) (4.11) (-3.64) (-1.70) (-2.32) (-1.12) (-1.88) (-3.06)
-0.89* 0.15 0.03 -0.02 -0.19 -0.19 1.54* 0.02
Ppe/Poge _ _
(-1.88) (0.83) (0.12) -(0.02) (-0.49) (-0.52) (2.54) (0.09)
0.45% -0.23* -0.02 0.18 0.44* 0.23 -1.07* 0.13
PBR/PCOMP
(1.40) (-2.13) (-0.09) (0.44) (2.24) (0.87) (-1.79) (0.33)
2.65* 2.00* 1.85% 1.76* 1.95* 1.47* 1.21% 2.99*
GDPyye
(4.48) (6.13) (3.89) (2.34) (3.96) (1.96) (2.41) (4.93)
-2.19% -0.69* -0.16 -0.37 -1.54* -0.63 -1.03* -1.50%
GAPy,
(-3.28) (-1.60) (-0.57) (-0.62) (-2.43) (-0.78) (-1.83) (-1.50)
0.26* 0.13 0.19 0.44* 0.13 0.47* 0.58* 0.06
VOLEX (-1)
(2.03) (0.95) (0.87) (1.97) (0.62) (2.73) (3.35) (0.43)
Estatisticas de Diagndstico**
n° observagdes 26 26 26 26 26 26 26 24
R’ ajustado 0.968 0.986 0.963 0.924 0.924 0.919 0.958 0.842
109.5 304.6 94.49 61.94 61.58 48.24 82.80 21.45
Estatistica F
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
0.052 0.166 1.016 0.559 0.987 0.298 2.216 3.123
LM (1)
(0.821) (0.688) (0.327) (0.464) (0.333) (0.592) (0.155) (0.096)
4.26 7.11 5.64 9.10 10.10 464 9.22 6.69
Box-Pierce
(0.978) (0.896) (0.958) (0.695) (0.607) (0.982) (0.756) (0.878)
591 10.65 8.67 12.86 15.29 712 12.68 9.31
Ljung-Box
(0.920) (0.640) (0.798) (0.380) (0.226) (0.896) (0.473) 0.676)
1.909 0.012 0.821 0.035 0.917 3.070 1.682 0.068
RESET (1)
(0.184) (0.915) (0.377) (0.854) (0.350) (0.096) (0.211) (0.798)
2.049 0.006 2.179 2.730 1.813 1.606 1.691 0.910
RESET (2)
(0.158) (0.994) (0.142) (0.089) (0.458) (0.227) (0.212) (0.421)
1.713 0.875 0.660 1:727 0.622 0.661 1.455 0.840
Jarque-Bera
(0.424) (0.646) (0.719) (0.422) (0.732) (0.719) (0.483) (0.657)

* coeficiente estatisticamente significativo a 10% ou menos (teste t em uma cauda.

+ entre parénleses, abaixo dos coeficientes de regressao, estatfsticas t, estimadas a partir de erros-

++ entre parénteses, abaixo das

de teste, a probabilidade de se obter o valor da estatfsti
# aequacdo de exportagao para a Argentina refere-se a0 periodo 1967/1990.

as seguintes varidveis "dummy” foram acrescentadas As equagdes:

Estados Unidos - D, = | em 1974, 0 nos demais anos; D, = | em 1977, 0 nos demais anos.
Japdo - D = 1 em 1973/74/75, 0 nos demais anos.
Alemanha - D, = | em 1975/76, 0 nos demais anos; D, = | em 1986, 0 nos demais anos.
Reino Unido - D = | em 1967, 0 nos demais anos.
Bélgica - D, = | em 1969, 0 nos demais anos; D, = 1 em 1973, 0 nos demais anos.

Argentina - D = | em 1975/76/77/78, 0 nos demais anos.

padrdo consistentes com heterocedasticidade. de acordo com procedimento de White.
ca respectiva sob a hip6tese nula.
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TABELA 7

Estimativas das Equacoes de Exportacao do Brasil Desagregadas por Mercados (Versao

Modificada da Equacio S) - 1967/1992

L %s;la::: Japao Alemanha g:f:; : Itdlia 5:;&"; Bélgica Argentina’

Equagdo*

-7.76* -3.48* -4.88* -6.76* -4.90* -5.35= -6.86* -9.21*
Constante

(-5.33) (-3.24) (4.04) (-2.14) (-1.76) (-1.58) (-2.57) (4.72)

-0.25* -0.17* 0.01 0.22 0.27 0.03 0.54* 0.07
PBR,PNP =

(-1.66) (-1.35) (0.10) (0.85) (0.74) (0.14) (1.56) 0.41)

2.04* 1.68% 1.84* 1.83* 1.46* 1.72% 1.33% 2.86*%
GDPyp

(6.10) (6.06) (4.24) (2.69) (3.06) (3.00) (2.96) (6.07)

-2.36* -0.95* -0.18 -0.19 -0.93* -0.82 -1.14* -1.43*
GAPg,

(-3.53) (-2.02) (-0.65) (-0.32) (-1.71) (-1.20) (-1.81) (-1.45)

0.36* 0.25* 0.19 0.40* 032 0.42* 0.62* 0.07
VOLEX (-1)

(3.71) (2.20) (0.97) (2.11) (1.59) (3.16) (3.71) (0.55)
Estatisticas de Diagndstico**
n° observagdes 26 26 26 26 26 26 26 24
R? ajustado 0.966 0.985 0.965 0.927 0914 0.919 0.954 0.851

121.4 3274 116.3 80.35 67.11 58.26 89.08 27.19
Estatistica F

(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

0.080 0.283 1.051 0.824 0.378 0.010 1.923 3.067
LM (1)

(0.780) (0.601) (0.319) (0.375) (0.546) (0.922) (0.182) (0.098)

3.30 6.79 5.83 7.58 8.16 5.04 8.68 6.64
Box-Pierce

(0.993) (0.871) (0.924) (0.817) (0.773) (0.957) (0.730) (0.880)

4.42 9.48 8.94 10.48 12.39 7.58 11.15 9.30
Ljung-Box

(0.975) (0.661) (0.708) (0.573) (0.415) (0.817) (0.516) (0.677)

4.345 0.558 0.789 0.029 0.491 0.648 0.080 0.069
RESET (1)

(0.051) (0.464) (0.385) (0.866) (0.491) (0.430) (0.781) (0.795)

3.004 0.735 1.567 1.059 0.283 1.270 1.276 0.869
RESET (2)

(0.073) (0.492) (0.234) (0.365) (0.756) (0.302) (0.302) (0.436)

1.004 0.365 0.653 2.164 0.599 0.779 0.976 0.850
Jarque-Bera

(0.605) (0.833) (0.721) (0.339) (0.741) (0.677) (0.614) (0.654)

* coeficiente estalisticamente significativo a 10% ou menos (teste t em uma cauda).
+ entre parénteses, abaixo dos coeficientes de regressio, estatfsticas (, estimadas a partir de erros-padrao consistentes com heterocedasticidade, de acordo com procedimento de White.

++ entre parénteses, abaixo das estatfsticas de teste, a probabilidade de se obter o valor da estalfstica respectiva sob a hipétese nula.
# a equagao de exportagio para a Argentina refere-se ao perfodo 1967/1990.

as seguintes varidveis "dummy" foram acrescentadas as equagdes:

Estados Unidos - D, = 1 em 1974, 0 nos demais anos: D, = | em 1977, 0 nos demais anos.
Japiao - D = 1 em 1973/74/75, 0 nos demais anos.
Alemanha - D, = | em 1975/76, 0 nos demais anos: D, = | em 1986, 0 nos demais anos.
Reino Unido - D = | em 1967, 0 nos demais anos.
Bélgica - D, = | em 1969, 0 nos demais anos: D, = | em 1973, 0 nos demais anos.

Argentina - D = | em 1975/76/77/78, 0 nos demais anos.
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TABELA 8

Estimativas das Equacdes de Exportaciio do Brasil Desagregadas por Mercados (Versio
Modificada Da Equaciio 5) - 1967/1992

Japio | Alemanha | FaiSes | g, | Reinoo T Bélgica | Argentina®
Equacao*
-5.63% -4.03* -4.84% -6.39* -6.88% -5.66* -5.17* -10.41*
Constante
(-3.29) (-4.99) (4.21) (-2.69) (-3.38) (-2.62) (-1.65) (-3.16)
-0.10 -0.17* 0.01 0.17 0.37* 0.11 0.24 0.18
PBR/PCOMP
(-0.82) (-2.23) (0.05) (1.13) (2.12) (0.55) (0.60) (0.51)
1.91* 1.89* 1.84* 1.76* 1.95% 1.68* 1.15#% 3.03*
GDPy,,
(5.20) (6.26) (4.03) (2.96) (4.01) (4.10) (2.32) (5.79)
-2.55* -0.78* -0.19 -0.36 -1.38* -0.83* -1.29* -1.52%
GAPy,
(-3.64) (-1.90) (-0.66) (-0.56) (-2.44) (-1.57) (-1.99) (-1.40)
0.38* 0.16 0.19 0.43* 0.133 0.45% 0.73% 0.05
VOLEX (-1)
(3.95) (1.24) (0.91) (2.58) (0.663) (3.10) (4.59) (0.46)
Estatisticas de Diagndstico**
n° observagoes 26 26 26 26 26 26 26 24
R? ajustado 0.964 0.987 0.965 0.928 0.926 0.921 0.950 0.851
113.3 376.0 116.0 81.30 79.82 59.68 80.04 2725
Estatistica F
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
0.020 0.208 1.078 0.570 0.550 0.051 2.758 3.410
LM (1)
(0.888) (0.653) (0.313) (0.459) (0.467) (0.823) (0.114) (0.082)
3.20 8.04 6.01 9.00 9.45 4.28 9.45 6.66
Box-Pierce
(0.994) (0.841) (0.915) (0.703) {0.664) (0.988) (0.738) (0.879)
429 11.77 9.20 12.70 14.31 6.39 12.59 9.25
Ljung-Box
(0.978) (0.547) (0.686) (0.391) (0.281) (0.931) (0.480) (0.681)
3.533 0.007 0.855 0.035 0.678 2.260 0.884 0.074
RESET (1)
(0.076) (0.933) (0.367) (0.854) (0.419) (0.148) (0.359) (0.789)
2.627 0.010 1.483 2.839 0.536 1.130 1.704 0.955
RESET (2)
(0.098) (0.990) (0.252) (0.081) (0.593) (0.343) (0.209) (0.403)
0.882 0.782 0.641 1.742 0.495 0.579 0.619 0.876
Jarque-Bera
(0.643) (0.676) (0.726) (0.418) (0.781) (0.749) (0.734) (0.645)

* coeficiente estatisticamente significativo a 10% ou menos (teste t em uma cauda).

+ entre parénteses, abaixo dos coeficientes de regressao, estatisticas t, estimadas a partir de erros-padrio consistentes com heterocedasticidade. de acordo com procedimento de White.
++ entre parénteses, abaixo das estatisticas de teste, a probabilidade de se obter o valor da estatistica respectiva sob a hipétese nula.

# a equacio de exportagao para a Argentina refere-se ao periodo 1967/1990.

as seguintes varidveis "dummy" foram acrescentadas s equagoes:

Estados Unidos - D, = 1 em 1974, 0 nos demais anos; D, = | em 1977, 0 nos demais anos.
Japio - D = 1 em 1973/74/75, 0 nos demais anos.

Alemanha - D, = 1 em 1975/76, 0 nos demais anos; D, = | em 1986, 0 nos demais anos.
Reino Unido - D = | em 1967, 0 nos demais anos.

Bélgica - D) = | em 1969, 0 nos demais anos; D, = 1 em 1973, 0 nos demais anos.
Argentina - D = 1 em 1975/76/77/78, 0 nos demais anos.
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TABELA 9

Estimativas das Equacdes de Exportaciio do Brasil Desagregadas por Mercados
(Versdao Modificada da Equacio 5) - 1967/1992

] Japao B Alemanha 1 Italia i Argentina®

Egquagdo”

-5.69% -5.80 727 -11.62*
Constante

(6.63) (-6.54) (3.79) (3.21)

0.23 0.09 -0.20 -0.03
P, /P,
e (123) 0.31) (0.54) (-0.15)

-0.30* 20.11 0.50 027
P,./P
oM (-3.05) (-0.55) (2.75) (0.64)

231 226+ 223+ 1.28%
GDP,,,

(29.55) (22.06) (15.37) (6.74)

-0.68* -0.18 -1.75 -1.60
GAP,,

-151) -0.72) 3.03) (-1.45)

Estatisticas de Diagndstico**

n° observagdes 26 26 26 24
R’ ajustado 0.986 0.963 0.926 0.849
365.8 109.6 79.4 ) 26.91
Estatistica F
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
0.027 0.110 0.001 2.547
LM (D)
(0.871) (0.744) (0.980) (0.129)
8.41 5.43 9.63 7.78
Box-Pierce
(0.752) (0.942) (0.648) (0.802)
11.08 8.36 14.44 10.65
Ljung-Box
(0.522) (0.757) (0.273) (0.559)
0.130 1.737 0.726 0.005
RESET (1)
(0.722) (0.203) (0.404) (0.944)
0.069 2.537 0.597 0.787
RESET (2)
(0.933) (0.105) (0.559) (0.470)
0.685 0.776 0.541 1.028
Jarque-Bera
(0.710) (0.678) (0.763) (0.598)

* coeficiente estatisticamente significativo a 10% ou menos (teste t em uma cauda).

+ entre parénteses, abaixo dos coeficientes de regressio, estatisticas 1, estimadas a partir de erros-padrao consistentes com heterocedasticidade, de acordo com procedimento de White.
++ entre parénteses, abaixo das estatfsticas de teste, a probabilidade de se obter o valor da eslalistica respectiva sob a hipStese nula.

# a equagdo de exportagio para a Argentina refere-se ao periodo 1967/1990.

as seguintes varidveis "dummy" foram acrescentadas as equagoes:

Estados Unidos - D, = 1 em 1974, 0 nos demais anos: D, = 1 em 1977, 0 nos demais anos.
Japio - D = 1 em 1973/74/75, 0 nos demais anos.

Alemanha - D, = | em 1975/76, 0 nos demais anos; D, = 1 em 1986, 0 nos demais anos.
Reino Unido - D = 1 em 1967, 0 nos demais anos.

Bélgica - D, = 1 em 1969, 0 nos demais anos; D, = | em 1973, 0 nos demais anos.
Argentina - D = | em 1975/76/77/78, 0 nos demais anos.
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