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RESUMO

Este trabalho analisou os fatores determinantes das exportagdes e
importacbes brasileiras de bens e/ou servicos considerando as relagdes
comerciais com os EUA e com o resto do mundo. A renda internacional, bem
como a renda americana, foram os principais fatores influenciadores das
exportagdes brasileiras. As importagdes se mostraram mais sensiveis as
variagbes da renda interna e da taxa de cambio real. A taxa de cambio sé6 foi
significativa quanto a explicagdo das exportagdes brasileiras de bens com destino
aos EUA, juntamente com o PIB real americano que exerceu maior impacto,
evidenciando que o aumento de 1% em cada uma dessas variaveis, as
exportagcdes bens aumentariam de 0,28% e 1,61%, respectivamente. No modelo
das exportagdes brasileiras para o resto do mundo, as exportagcdes brasileiras de
bens e servicos eram mais sensiveis as variagbes da renda mundial. O
crescimento de 1% na renda do mundo implicava num aumento de 1,24% nas
exportacdes. As importacdes brasileiras de bens e servigos do resto do mundo
eram explicadas principalmente pela renda nacional e pela taxa de cambio real,
com elasticidades de 1,46 e de -0,27, respectivamente. Tanto no modelo de
importacbes de bens, como no modelo de importacbes de servicos, a renda
interna foi a variavel de maior impacto. Isso evidencia que o sucesso das
exportagdes brasileiras deveu-se muito mais ao crescimento da renda
internacional do que da taxa de cambio, promovendo o crescimento da renda
nacional, fator este de maior influéncia nas importagdes brasileiras.
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1 INTRODUGAO

1.1 IMPORTANCIA E JUSTIFICATIVA

O estudo elaborado analisa os fatores determinantes da balanca
comercial brasileira, bem como seu comportamento com a inclus&o dos resultados
obtidos com servigos, ou seja, as despesas pela demanda de servigcos
estrangeiros e as receitas obtidas pela prestacédo de servigos demandados por
estrangeiros, considerados no balangco de pagamentos. Assim, este estudo
pretende compreender via estimacdo de modelos econométricos os impactos
causados nas exportagdes e importacbes brasileiras pelas variaveis que
teoricamente exercem efeitos sobre tais componentes.

Pela grande relagdo comercial entre o Brasil e os Estados Unidos (EUA),
dada a sua participacdo nos resultados de nossas relagdes comerciais com o
mundo, julga-se de extrema importancia verificar também o comportamento dos
componentes da balangca comercial restrita aos dois paises. No periodo
considerado entre 1990 a 2003 a participagdo média dos EUA tem sido, tanto para
as exportagdes de bens como para as importacbes de bens na casa dos 20%.
Considerando os sete principais paises de destino de nossas exportagdes de bens
(Alemanha, Japao, Canada, Francga, Itdlia, Reino Unido e Estados Unidos), os
EUA se mostraram com uma participagdo no primeiro trimestre de 1995 de 54,3%
do total das exportacdes brasileiras, com tendéncia crescente, chegando em 2003

com mais de 60% do total.
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Os impactos causados pelas variaveis que explicam os fendmenos em
estudo serdo verificados pela obtencdo de parédmetros que possam medir as
sensibilidades para com tais variaveis.

O estudo é de grande interesse dos economistas, os quais estdo sempre
atentos quanto ao quadro macroeconémico do pais, e precisam estar em sintonia
com os fatos econdmicos que ocorrem a todo instante, seja no cenario interno ou
externo e que causam impactos no comportamento dos resultados de uma
economia, para que suas conclusdes e pareceres sirvam de parametros a todos
os agentes envolvidos quanto as suas ag¢des imediatas dados aos seus interesses
e a formulacdo de expectativas quanto ao futuro. Podemos destacar também o
interesse por parte de estudantes da area, os quais desejem testar os
pressupostos teoricos, verificando na pratica a partir de resultados efetivos as

relacdes entre variaveis econémicas.

1.2 PROBLEMA

Estariam os pressupostos teéricos certos a respeito do relacionamento
entre as variaveis macroecondmicas que serao evidenciadas? Entre cambio e
renda, qual variavel apresenta maior importancia nos resultados com exportagcées
e importacbes? A taxa de cédmbio real para o periodo tem afetado mais as

exportagdes ou as importagdes brasileiras?
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1.3 OBJETIVOS

1.3.1 Objetivo Geral
Analisar quais foram os determinantes para as exporta¢ées e importagdes

brasileiras de bens e servigos para o periodo de 1990 a 2003.

1.3.2 Objetivos Especificos

- Determinar, através de modelos econométricos, quais foram as variaveis que
influenciaram as exportagdes brasileiras de bens e servigos no periodo de 1990 a
2003.

- ldentificar, através de modelos econométricos, quais foram as variaveis que
influenciaram as importagdes brasileiras de bens e servigos no periodo de 1990 a
2003.

- ldentificar a sensibilidade das exportagbes e importagdes brasileiras de bens e
servicos no periodo em estudo, para com variagcdes nas variaveis dos modelos

estimados.
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2 REVISAO DE LITERATURA

A politica comercial brasileira que antecedia aos anos 90 caracterizava-se
pelo objetivo de ampliagdo e diversificagdo da capacidade produtiva, mediante
restricbes as importagdes, regimes especiais de imputagdes, concessdo de
subsidios, isengbes fiscais, etc., sendo que a partir de 1990 tendo a
implementacdo do programa de liberalizagdo comercial, a eliminagéo de incentivos
setoriais e aumento de apoio a competitividade das empresas, sendo uma nova
politica industrial e de comércio exterior (FRITSCH 1992, p. 53).

caracterizada pela redugao da protecéao tarifaria, pelo fim das proibigcdes
impostas a um conjunto de importacdes e pela eliminagdo gradual das restricbes
nao-tarifarias, proporcionou o acesso a matérias-primas, a produtos intermediarios
e, sobretudo, a maquinas e equipamentos mais modernos e eficientes, que estao
aumentando a competitividade de todos os segmentos da economia. Esses
ganhos substantivos de produtividade proporcionados pela abertura comercial
acirraram, ao mesmo tempo, a competicdo no mercado domeéstico. A abertura
determinou, portanto, fortes vinculos entre o nivel de atividade da economia e as
importacoes.

Nos anos noventa, o Brasil passou por um intenso processo de
liberalizagdo comercial, com reducéo das barreiras tarifarias e néo tarifarias e o
estabelecimento do Mercosul. Como conseqiiéncia, as importagcbes saltaram de
14,6 para 49,2 bilhdes de délares de 1988 para 1999.

Medidas em precos constantes, as importagdes brasileiras aumentaram

em média 11,7% neste periodo e 15,1% de 1993 a 1997. No setor de
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manufaturados, a participagdo das importagdes no consumo doméstico aumentou
de 4,5% em 1989 para 14,7% em 1999. Este processo foi fundamental para dar
suporte a estabilidade de pregos, aumentar a concorréncia, atrair investimento
estrangeiro e estimular o crescimento da produtividade. Entretanto, um resultado
frustrante foi a incapacidade demonstrada pelas exportagdes de acompanhar o
crescimento das importacbes e sustentar o desempenho notavel verificado nos
anos 70 e 80.

No periodo de 1988-99, as exportagbes cresceram em média 5,7% muito
abaixo da marca de 11,9% no periodo de 1973-87. Vale notar que esse
desempenho mediocre foi obtido em um cenario de alta dos precos de exportagéo,
tendéncia que foi revertida em 1998-99.

A diferenca entre os desempenhos das importacbes e exportagcdes
transformou os amplos superavits comerciais dos anos 80 em crescentes déficits
nos anos 90, tornando o comportamento do setor externo uma fonte de
instabilidade econémica para o pais. Em pelo menos trés ocasides desde 1995, o
crescimento teve de ser substancialmente restringido para manter o controle das
contas externas. Portanto, todos os cenarios construidos para a economia
brasileira nos ultimos anos enfatizaram a necessidade de se atingir taxas altas de
crescimento das exportagoes.

Segundo Blanchard (1999, p.211),

quando, apoés trés anos de pouco ou nenhum crescimento, a
recuperagdo dos EUA se tornou mais forte em 1993, os
paises em todo o mundo rejubilaram-se. Ndo por morrerem
de amores pelos EUA, mas porque viram que um produto
maior dos EUA implicava maior demanda n&o so pelos bens

americanos, como também pelos bens estrangeiros de um
modo geral. Para eles, essa demanda maior representava
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maiores exportagdes para os EUA, uma melhoria em sua
posicdo comercial, um aumento em seus produtos e, assim,
uma oportunidade de crescer com maior rapidez e, dessa
forma, ultrapassar suas proprias recessoes.

Para Blanchard (1999, p.213), o resto do mundo desejava a recuperagao

dos EUA porque isso faria com que os EUA importassem mais. Contudo, as
importagdes (Q) também dependem claramente da taxa real de cambio (e ):
quanto mais alto é o preco dos bens estrangeiros com relacdo aos bens
produzidos internamente, mais baixa é a demanda por bens estrangeiros e mais

baixo o volume de importagdes, logo:

0=q(Y.0)

As importagcdes dependem da renda, Y: quanto mais alta &€ a renda,
maiores sdo as importagdes. As importacées também dependem da taxa real de
cambio. Uma taxa real de cambio mais alta torna os bens estrangeiros
relativamente mais caros e, assim, faz com que diminua a quantidade de
importacdes. Esse efeito negativo da taxa de cambio nas importacbes € captado
pelo sinal negativo sobre e na equacé&o de importagéo.

Como determinantes das exportacdes, X , Blanchard (1999, p.213) disse
que por definicdo, a exportagdo de um pais é a importagcdo de outro. Assim, ao
pensar sobre o que determina as exportacbes dos EUA, podemos perguntar,

equivalentemente, o que determina as importagcdes estrangeiras. As importagdes

*

P RS .
le=Ex ra onde E é ataxa de cdmbio nominal (US:) , P éoprecoexternoe P ¢é o preco

interno.



16

estrangeiras tendem a depender do nivel de atividade estrangeira e do precgo

relativo dos bens estrangeiros.

Assim escreve-se:

X =x(Y",e)
Onde,
Y* é a renda do resto do mundo ou, simplesmente, renda estrangeira.

Quando a renda do resto do mundo aumenta, cresce também a demanda
estrangeira por todos os bens, parte da qual recai sobre os EUA, o que faz
aumentar as exportagdes americanas. Um aumento em e, ou seja, um aumento do
preco relativo dos bens estrangeiros em relagdo aos bens dos EUA, torna os bens
americanos relativamente mais atraentes, o que provoca aumento das

exportagoes.
Em Branson e Litvack (1978, p.344),

as exportagbes participam da condicdo de equilibrio do
mercado de produto de forma analoga as compras do
governo, e as importacbes, de forma semelhante a
poupanca. Para um dado nivel de precos e demanda
agregada externa as exportacdes reais, x, dependem do
nivel de precos vigente nos Estados Unidos, P, e da taxa de
cambio, p, a qual é medida em unidades de moeda
estrangeira por dolar. O preco externo dos bens americanos
€ dado por Pf = P.p. Se o preco de 1 délar for de 5 francos
franceses, de maneira que p = 5, um produto vendido a 10
dolares nos Estados Unidos custara 50 francos. Dessa
forma, para um dado nivel de precos e de demanda externa,
podemos escrever a fungdo exportagdo como

x=x(P,p)
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Um aumento nos precos, P, ou na taxa de cambio, p,
elevara o preco externo dos bens norte-americanos e
reduzira as exportacoes.

As importagcdes, m, dependem do nivel de renda, y, dos
Estados Unidos, da taxa de cambio-que transforma os
precos externos em precos domeésticos-e do prego dos
produtos concorrentes norte-americanos. Para um dado
nivel de pregos dos bens importados, um aumento na taxa
de cambio, p, reduzira o pre¢co em dodlares dos bens
produzidos no exterior, 0 que leva a um aumento das
importacdes. Uma elevacdo do nivel de precos dos Estados
Unidos, P, faz com que o preco dos bens domésticos que
competem com os similares estrangeiros aumente, o que
também leva a um aumento das importagbes. Portanto, a
funcéo importacdo é dada pela expressé&o:

m:m(yﬂp7p)
Em Rocha e Teixeira (1995, p.202) o “conceito macro” avalia a

competitividade por intermédio de variaveis que dependem, basicamente, de
decisbes de politica econdmica como administracdo da taxa de cambio, politicas
fiscal e monetaria e, também, politica salarial. O tradicional indicador do “conceito
macro” é a Taxa de Cambio Real. Esse indicador de competitividade é adequado
a economia brasileira, na medida em que as politicas econdmicas, nas ultimas
quatro décadas, direcionadas ao mercado externo, caracterizam-se pela politica

cambial e pelos programas de incentivo fiscal, crediticio e administrativo.

Para Marin e Waquil (2001, p.77), todas as operagbes de comércio
internacional ligam-se as condi¢gbes de conversibilidade das moedas nacionais em
moedas estrangeiras, cuja administracdo cabe a politica cambial. Tal
administracdo desempenha papel importante na busca do equilibrio da balanga
comercial e na manutencéo da paridade do poder de compra do pais em relagéo

aos demais parceiros no comércio internacional.
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Segundo Marin e Waquil (2001, p.77) a politica cambial destacou-se como
principal instrumento de politica comercial. A necessidade recorrente de superavits
na balanga comercial, vis a vis, o corte dos empréstimos externos e dos altos
servicos da divida, seria solucionada com o aumento das exportagdes.

Numa tentativa de verificar impactos de politicas cambiais sobre o setor
de grdos no Rio Grande do Sul nas décadas de 1980 e 1990, Marin e Waquil
(2001, p.90) utilizaram para o calculo da taxa de cambio real a definigcdo
convencional como o produto da taxa de cambio nominal efetiva vezes a razéo
entre os pregcos externos (Consumer Price Index — CPI-EUA) e os pregos
domésticos (indice Geral de Precos IGP-DI).

Em Rocha e Teixeira (1995, p.203) o conceito taxa de cambio real nao foi
diferente, no entanto o indice de precgo estrangeiro considerado foi o IPA(USA) =
indice de precos no atacado para os Estados Unidos e o indice de preco interno

foi o IPC(RJ) = indice de precos ao consumidor, Rio de Janeiro.
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3. METODOLOGIA

3.1 COLETA DE DADOS

A partir de uma revisdo de literatura foram identificadas as variaveis
explicativas para o comportamento das exportacdes (taxa de cambio real e a
renda real estrangeira) e importacdes (taxa de cambio real, renda real interna e
precos internos), sendo iniciada a coleta de dados secundarios necessarios a
obtencéo dos modelos.

Os dados foram coletadas nos sites www.ipeadata.gov.br do Instituto de
Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA), www.bls.gov do Bureau of Labor
Statistics/U.S. Department of Labor, aliceweb.desenvolvimento.gov.br da
Secretaria de Comércio Exterior (SECEX) e do Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio Exterior (MDIC), www.bcb.gov.br do Banco Central do Brasil
(BACEN), sendo os dados de fonte do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), da Fundacéo Getulio Vargas (FGV), do BACEN, do Bureau of
Labor Statistics/U.S. Department of Labor (BLS), do Fundo Monetéario
Internacional (FMI/IFS) e do MDIC/Secex.

Depois de efetuada a coleta dos dados, os mesmos foram padronizados
para a estimagcao dos modelos de exportagcdes e importagdes de bens e servigos

do Brasil para o periodo de 1990 a 2003.
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3.2 MODELOS EMPIRICOS

3.2.1  Modelo de Exportagdes Brasileiras de Bens e Servigos
Todos os modelos empiricos de exportagdes a serem obtidos foram

formulados com base em Blanchard (1999), onde:

x = flrc, YEUA)’ (3.1)
onde,

» X representa as exportagdes de bens com destino aos Estados Unidos, obtida no
IPEADATA, tendo como fonte MDIC/Secex, e deflacionados pelo IPC-USA (base
1990=100);

- YEY" ¢ a renda dos Estados Unidos (Produto Interno Bruto), coletada no
IPEADATA, de fonte do FMI/IFS Internacional, e deflacionado pelo IPC-USA
(base 1990=100); e

* TC representa a taxa de cambio elaborada, conforme Marin e Waquil (2001,
p.90), com o uso da taxa de cambio nominal efetiva obtida junto ao IPEADATA

de fonte do BACEN, do IPC-USA obtido junto ao U.S. Department of Labor e do

IPG-DI obtido junto ao IPEADATA de fonte da FGV/Conjuntura econémica.
x* = flre,y”) (3.2)
onde,
« X® representa as exportacdes totais de bens produzidos no Brasil, em délares,

coletado junto ao IPEADATA, sendo a fonte o IBGE SCN, deflacionado pelo

IPC-USA (base 1990=100);
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« YM é a renda mundial obtida junto ao IPEADATA, sendo a fonte FMI/IFS, dada
em variagao percentual anual e transformada em indice (1990=100); e

* TC é a taxa de cambio real como na funcgéo (3.1).

x5 = f(re,y™) (3.3)
onde,
« X% representa as exportacdes de servicos do Brasil, em dolares, retirados

diretamente do Balango de Pagamentos divulgado pelo BACEN,
« YM e TC se referem as mesmas variaveis da fungéo (3.2).
x* = flre,y) (3.4)
onde,
« XB5 refere-se as exportacdes de bens e servicos, em ddlares, coletados junto ao
IPEADATA, de fonte do IBGE e do BACEN, deflacionados pelo IPC-USA
(base1990=100);

« YM e TC se referem as mesmas variaveis das fungées (3.3) e (3.4).

3.2.2 Modelo de Importagdes Brasileiras de Bens e Servigos
Todos os modelos para explicar as importagdes brasileiras foram

formulados segundo BRANSON e LITVACK (1978), onde:

M = f(TC,Y,P) (3.5)
onde,
* M representa as importacdes de bens de origem dos Estados Unidos, em

dolares, obtido junto ao ALICE e deflacionados pelo IPC-USA (base 1990=100);

* TC representa a taxa de cambio real como na fungéo (3.4);
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* Y é a renda do Brasil (Produto Interno Bruto), em Reais, coletado junto ao
IPEADATA, de fonte do IBGE/SCN, e deflacionado pelo IGP-DI
(base1990=100); e

* P representa os precos de bens similares (IGP-DI) obtido junto ao IPEADATA, de

fonte da FGV/Conjuntura econdmica.
M?* = f(1C.Y,P) (3.6)
onde,

« MP representa as importagées de bens estrangeiros, em délares, obtido junto ao
IPEADATA, tendo como fonte MDIC/Secex, e deflacionado pelo IPC-USA (base
1990=100);

* TC, Y e P se referem as mesmas variaveis da fungéo (3.5).

M* = f(TC,Y,P) (3.7)

onde,

« M° representa as importagées de servicos estrangeiros, em dodlares, coletada
junto ao BACEN, via balango de pagamentos, e deflacionados pelo IPC-USA,
base 1990=100;

* TC, Y e P se referem as mesmas variaveis da fungéo (3.5).
M* = f(TC,Y, P) (3.8)

onde,

« MPS representa as importacdes de bens e servigos estrangeiros, em délares,
sendo a coleta efetuada junto ao IPEADATA, tendo como fontes BACEN e
MDIC/Secex, deflacionados pelo IPC-USA (1990=100).

* TC, Y e P se referem as mesmas variaveis da fungéo (3.5).
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3.3 Taxa Geométrica de Crescimento

Em Guerreiro (2005, p.7-8) para a formagdo de conclusdes analiticas
adequadas sobre um determinado fendmeno que envolve variaveis com grande
quantidade de informacgdes, essas precisam ser resumidas de forma objetiva,
através de medidas estatisticas como médias, numeros indices e taxas de
crescimento.

Uma taxa de crescimento indica o ritmo médio de crescimento ocorrido
em um periodo considerado de meses, anos, etc.

Um modelo geral de taxa de crescimento para n anos pode ser
especificado matematicamente por Vn = Vo.(1 + r), onde:

1 V,indicam os valores da variavel em estudo no tempo;

2 r é ataxa de crescimento;

3 Vo representa o valor da variavel analisada num dado ano; e

4 V(1 =r) representa o crescimento dessa variavel por unidade de
tempo.

Para obtengao da taxa geométrica de crescimento sera utilizado o método
dos minimos quadrados ordinarios em regressao linear, onde a fungao
Vh = Vo(1 + r)" sera logaritimizado, obtendo LnV, = InVo + n.n(1 + r), que
corresponde a equagao linear: Y; = a + bX;, onde Y; =InV,; a=InVy; b =In(1+r)en
corresponde ao periodo que sera colocado como uma variavel representativa do
tempo.

Como b =log(1+r ) tem-se que 1 + r = antlog b e r = antlog b — 1, sendo

que r representa a taxa média de crescimento do periodo analisado.
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3.4  Critérios de Avaliagdo dos Modelos

Os modelos estimados pelos Métodos dos Minimos Quadrados Ordinarios
(MMQO?) e submetidos a trés critérios® de avaliagdo: teorico, estatistico e
economeétrico.

No critério tedrico foram considerados os sinais esperados para os
parametros, ou seja, verificou-se seus efeitos positivos ou negativos sobre os
fendbmenos estudados.

Para o critério estatistico foram consideradas as estatisticas: R?
(coeficiente de determinacgéo), F e t.

Quanto ao critério econométrico foram efetuados os testes de
autocorrelagdo serial, normalidade, teste de heterocedasticidade e teste de

especificagao.

2 Sobre MMQO ver Gujarati (2000). Econometria Basica. paginas 42 a 49.
? Ver sobre os critérios de avaliagio em Matos (2000). Econometria Basica-Teoria e Aplicagdes e Gujarati
(2000).Econometria Basica.
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ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 FATORES DETERMINANTES DAS EXPORTAGOES E IMPORTAGCOES

BRASILEIRAS

411  Precos Internos

Conforme Tabela 4.1 onde se apresenta a evolugdo precgos internos, aqui
representados pelo IGP-DI, pode-se observar que o mesmo no periodo
considerado para o estudo o crescimento médio anual foi de 121,75%. O maior
impacto sobre esse resultado se deu no periodo entre 1990 a 1993, onde os
precos evoluiram a uma média anual de 975.45%, ou seja, o IGP-DI refletia uma
inflacdo em média de 975.45% ao ano. Cabe lembrar que para a época o Brasil
possuia uma moeda bastante desvalorizada em funcdo dos elevados indices
inflacionarios, ocasido em que a equipe econdmica dirigida pelo entdo Ministro da
Fazenda Fernando Henrique Cardoso em 1994 viesse a implantar por meio,
inicialmente, de um indexador (URV) uma nova moeda (o Real), que juntamente
com outras medidas pdde amenizar o quadro inflacionario até entdo vigente.
Sendo que no periodo entre 1994 a 2003 ocorreu uma grande redugdo para

13.27% em média ao ano.
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TABELA 4.1 - EVOLUGAO DO IGP-DI - 1990-2003

ANO | IGP-DI
1990 100.00
1991 514.75
1992 5617.75
1993 123781.40
TGC% 975.45
1994 3103034.06
1995 5196264.91
1996 5772792.29
1997 6229539.19
1998 6471694.77
1999 7204242.66
2000 8196393.54
2001 9045626.04
2002 10267187.85
2003 12607842.05
TGC% 13.27
TGC% 121.75

Fonte: Elaborag&o prépria com dados do IPEADATA/IBGE

4.1.2 Precos Externos

O indice de Prego ao Consumidor (IPC-EUA) é uma maneira de seguir o
custo de vida dos EUA. Ele é calculado com base nos precos de uma “cesta de
mercado” de necessidades que incluem moradia, comida e bebida, transporte,
vestuario, laser, servicos médicos e outros bens e servigos. O IPC é atualizado
mensalmente baseado em levantamentos do Departamento de Trabalho dos
Estados Unidos.

Na Tabela 4.2 apresenta-se a evolugao do IPC-EUA, ao contréario do IGP-
DI brasileiro téve um comportamento mais equilibrado, apresentando para o
periodo variagdo média anual positiva de 2,59%, o que reflete em um aumento do

custo de vida americano bem inferior ao apresentado no Brasil.
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TABELA 4.2 - EVOLUGAO DO INDICE DE PRECOS AO CONSUMIDOR -
EUA. 1990-2003

ANO | INDICE DO IPC - EUA*
1990 100.0
1991 104.2
1992 107.4
1993 110.6
1994 113.4
1995 116.6
1996 120.0
1997 122.9
1998 124.8
1999 127.5
2000 131.8
2001 135.5
2002 137.7
2003 140.8
TGC % 2.59

Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do US Department of Labor (USA).

4.1.3 Taxa de Cambio

A Tabela 4.3 mostra a evolugéo da taxa de cambio real a qual apresenta
um crescimento médio anual para o periodo em estudo de 1,41%, sendo que no
periodo de 1990 a 1993 o crescimento médio anual de 6,60% superou a média
total do periodo e para o periodo de 1994 a 1997 o cambio real mostrou variagao

negativa de -3,99%.
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TABELA 4.3 - EVOLUGAO DA TAXA DE CAMBIO REAL

1990 A 2003
ANO iNDICE
1990 100.00
1991 119.21
1992 127.05
1993 121.13
TGC% 6.60
1994 89.97
1995 75.89
1996 76.90
1997 78.20
TGC% -3.99
1998 82.36
1999 120.24
2000 108.27
2001 129.40
2002 147.57
2003 125.43
TGC% 8.63
TGC% 1.41

Fonte: Elaboragéo prépria a partir da taxa de cdmbio nominal IPEA/BACEN
do IPC-USA do Department of Labor e do IGP-DI da FGV/Conjuntura
econdmica.

4.1.4 Produto Interno Bruto Brasileiro (PIB)

Principal indicador da atividade econbmica, o PIB exprime o valor da
producdo realizada dentro das fronteiras geograficas de um pais, num
determinado periodo, independentemente da nacionalidade das unidades
produtoras. Em outras palavras, o PIB sintetiza o resultado final da atividade
produtiva, expressando monetariamente a produgcdo, sem duplicagdes, de todos

os produtores residentes nos limites da nagao avaliada. A soma dos valores é feita



29

com base nos precgos finais de mercado. A produg¢do da economia informal ndo é
computada no calculo do PIB nacional.

Na ultima década, a posigao do Brasil em termos de volume do PIB, tem
oscilado entre o nono e o décimo segundo lugar no ranking mundial da geragao de
riguezas. Durante muitos anos nosso pais, ostentou o titulo de maior PIB da
América Latina (OLIC, 2003).

A variacdo anual do Produto Interno Bruto é adotada, indistintamente,
como o principal indicador para medir o desempenho econémico de um Pais,
Regido ou Unidade Federativa. Sua taxa de crescimento é obtida pela
comparacédo entre tudo o que se produziu em um ano com o total do ano anterior:
taxas positivas indicam que a economia esta em crescimento; nulas, estagnacgao;
e negativas, recessao.

Para o Brasil, conforme Tabela 4.4 o indice do PIB real obtido tomando o
ano de 1990 como base, sendo que apds pequeno crescimento de 1,41% para o
ano de 1991, o PIB brasileiro apresentou para os préximos anos, até 1994, ligeiras
perdas, mostrando uma recuperagao s6 em 1995 de 7,68% em relacdo ao ano
base, mantendo a recuperagédo para os proximos anos até atingir em 1998 seu
ponto maximo de ganho real no periodo, ou seja, num aumento de 22,32%,
comportamento que n&o se manteve para os proximos anos, registrando
sucessivas quedas até o final do periodo o que refletiu para o periodo completo

numa variagdo média anual positiva de 1,32%.
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TABELA 4.4 - EVOLUCAO DO PRODUTO INTERNO BRUTO REAL
DO BRASIL. 1990-2003

Anos VALOR R$(1000) INDICE
1990 11548.79 100.00
1991 11711.66 101.41
1992 11409.52 98.79
1993 11388.72 98.61
1994 11253.65 97.44
1995 12435.69 107.68
1996 13492.37 116.83
1997 13977.65 121.03
1998 14125.94 122.32
1999 13517.67 117.05
2000 13435.85 116.34
2001 13252.11 114.75
2002 13109.99 113.52
2003 12342.97 106.88
TGC % 1.32 1.32

Fonte: Elaborag&o propria a partir de dados do IPEADATA/IBGE/SCN

4.1.5 Produto Interno Bruto dos Estados Unidos

O PIB da hiperpoténcia correspondia a mais ou menos 80% do total de
riguezas geradas em todo o continente americano em 2003 (OLIC, 2003). Para
mesmo ano os EUA tiveram uma participagéo de 21,49% no PIB mundial (10,87
trilndes de ddlares) contra 2,7% de participacao do Brasil que foi o nono colocado
(1,37 trilndes de dolares).

O PIB real americano apresentou pequena perda de 0,87% s6 para o ano
de 1991, sendo que para os outros anos do periodo até 2003 os resultados
obtidos evidenciaram que a renda dos EUA apresentava crescimento real ano a

ano ( 2,6%) (Tabela 4.5).
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TABELA 4.5 - EVOLUGCAO DO PRODUTO INTERNO BRUTO REAL
DOS EUA. 1990 2003

Anos VALOR US$(1000) INDICE
1990 5803070000 100.00
1991 5752311119 99.13

1992 5901505923 101.70
1993 6021422400 103.76
1994 6234064964 107.43
1995 6342980645 109.30
1996 6511523652 112.21
1997 6759598997 116.48
1998 7011079154 120.82
1999 7269975239 125.28
2000 7448726952 128.36
2001 7473424683 128.78
2002 7617584421 131.27
2003 7815708816 134.68

TGC % 2.6 2.6

Fonte: Elaboragao prépria a partir de dados do IPEADATA/FMI/IFS

4.1.6 Produto Interno Bruto Mundial

Os EUA, com um PIB de cerca de US$ 9,9 trilhdes, produzem sozinhos
algo em torno de 30% das riquezas do mundo. Se somarmos o PIB norte-
americano aos do Japdo e da Alemanha, teremos metade do PIB mundial. Os 25
paises com maior PIB do mundo produzem cerca de 90% de toda a riqueza do
planeta. Por analogia, mais de 170 paises contribuem com apenas 10% do PIB
mundial (OLIC, 2003).

Segundo Olic (2003), o PIB brasileiro era cerca de 30% maior que a soma
dos PIBs de mais de 50 paises que fazem parte do continente africano.

Conforme Tabela 4.6, o PIB real mundial cresceu em média 2,92% a.a.,

no periodo de 1990 a 2003.
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TABELA 4.6 - EVOLUGAO DO PIB REAL MUNDIAL.

1990-2003
PERIODO I-PIB MUNDIAL
1990 100.00
1991 101.70
1992 104.00
1993 106.40
1994 110.20
1995 113.80
1996 117.90
1997 122.10
1998 124.90
1999 128.60
2000 133.20
2001 135.70
2002 138.70
2003 142.70
TGC 2.92
Fonte: Elaboracgéo prépria a partir de dados do
IPEADATA/FMI/IFS

4.2 EVOLUGAO DA BALANGA COMERCIAL BRASILEIRA

As exportagdes brasileiras de bens conforme Grafico 4.1 mostra que no
periodo de 1990 a 1997 houve um crescimento nominal de 31.41 bilhdes de
dolares para 52.99 bilhdes de dolares, existindo queda nas exportagdes para os
anos de 1998 e 1999, 51.13 e 48.01 bilhdes de ddblares respectivamente, com
recuperagao novamente a partir do ano 2000 chegando aos 55.08 bilhdes,

crescimento este que se manteve para os anos de 2001, 2002 e 2003.
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GRAFICO 4.1 - EVOLUQAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS DE BENS.
1990-2003.
Fonte: Elaboragé&o propria a partir de dados do Balango de Pagamentos — BACEN

As exportagdes brasileiras de bens, em termos nominais, no periodo
compreendido entre 1990 a 2003 apresentaram um crescimento médio anual de
5,84%, no entanto, a precos constantes de 1990 o crescimento real médio para o
mesmo periodo, foi de 3.27% a.a.

No que tange a participagédo dos Estados Unidos na demanda por nossos
bens, as nossas exportagcbes tem apresentado um crescimento médio anual em
termos nominais de 7.19%, sendo que em termos reais esse crescimento meédio
tem sido de 4.48% ao ano. A participagdo dos Estados Unidos para com nossas

exportagdes de bens tem sido em média 21.22% no periodo entre 1990 a 2003.

As nossas importagcdes de bens conforme Grafico 4.2 se mostra nos anos
entre 1990 a 1992 sem grandes alteragdes, com 20,66 bilhbes de ddlares para
1990 e 20,55 bilhdes em 1992. As importacbes comecara a apresentar

crescimentos a partir de 1993 (25,25 bilhdes de ddlares), crescimento este que se
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manteve até o ano de 1997 onde as importagbes chegara ao volume de 59,74

bilhdes, apresentando a partir dai pequenos ciclos entre quedas e aumentos até

chegar em 2003 com 48,29 bilhdes de ddlares.
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GRAFICO 4.2 - EVOLUCAO DAS IMPORTACOES BRASILEIRAS DE BENS.

1990-2003.

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados do Balango de Pagamentos - BACEN

Para com o resultado da balanga comercial brasileira, no mesmo periodo,

o Gréfico 4.3 evidencia superavits comerciais entre 1990 a 2004, com média anual

de 12,06 bilhdes de dolares. No entanto, para os proximos seis anos seguintes, de

1995 a 2000 o Brasil apresentou em sua balanga comercial constantes déficits,

sendo que em 1995 o déficit comercial era de 3,46 bilhdes de ddlares e chegando

nos anos de 1997 e 1998 na casa dos 6 bilhdes de doélares. Este déficit s6 foi

eliminado no ano de 2001 onde a balanga comercial apresentava um saldo de

2,65 bilhdes, existindo grande recuperagdo para os anos de 2002 e 2003,

chegando ao final do periodo considerado préximo aos 25 bilhdes de dolares.
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GRAFICO 4.3 — EVOLUCAO DA BALANCA COMERCIAL BRASILEIRA.
1990-2003.
Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados do Balango de Pagamentos - BACEN

4.3 EVOLUGAO DA BALANGA DE SERVIGCOS

A balanca de servigos apresenta em seu resultado o valor liquido de
todos os servigos, ou seja, a diferenga entre receitas e despesas com servigos,
sendo estes: transportes, viagens internacionais (fins educacionais, culturais ou
esportivos; funcionarios do governo; negocios; por motivo de saude; turismo e
cartdes de crédito.), seguros, servicos financeiros, computagcdo e informagao,
royalties e licengas, aluguel de equipamentos, servicos governamentais, servigos
de comunicagdes, servigos de construgao, servigos relativos ao comércio, servigos
empresariais, profissionais e técnicos (encomendas postais; honorario de
profissional liberal; instalagdo e manutengdo de escritérios, administrativos e
aluguel de imoveis; participacdo em feiras e exposigcdes; passe de atleta

profissional; publicidade; servico de arquitetura, engenharia e outros técnicos e



36

servicos de implantacéo/instalacdo de projeto técnico-econémico.), servigos
pessoais, culturais e recreacdo (audiovisual e evento cultural e esportivo.) e
servicos diversos.

O Grafico 4.4 tem-se a evolugéo das receitas com servigos para o periodo
entre 1990 a 2003. O inicio do periodo apresenta no ano de 1990 com um total de
3,75 bilhdes de dolares onde as maiores participacbdes deste resultado se deu por
parte dos transportes (36%) e das viagens internacionais (40%). Para o ano de
1991 a queda de 7% nas receitas com viagens internacionais foram compensadas
com aumento por parte dos transportes (8%), no entanto, o total das receitas com
servigos para este ano apresentou queda de 0.46 bilhdes de dolares. O Grafico

4.4 mostra que houve tendéncia de crescimento para todos os
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GRAFICO 4.4 — EVOLU(}AO DAS RECEITAS BRASILEIRAS DE SERVICOS.
1990-2003.
Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do Balango de Pagamentos - BACEN

anos do periodo, tendo grande destaque as receitas com servigos financeiros que

no inicio do periodo era de 8%, ja apresentando 25% de participagdo em 1996,
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chegando ao seu apice em 2001 com 43% e representando em 2003 37% do total
das receitas. As receitas com viagens internacionais que comegou o periodo com
maior participagao ao longo do periodo sofreu quedas, ja representando em 1997
somente 16% do total das receitas com servigos e chegando ao final de 2003 com
24%. As receitas com transportes apresentara maior participacdo para o periodo
de 1990 a 1997 atingindo em 1992 48% do total das receitas com servigos, mas
para 2003 essa participagdo caiu para 17%.

As despesas com servigos estdo evidenciadas no Grafico 4.5 para o
periodo de 1990 a 2003, saindo de 7,34 bilhdes de doélares em 1990 chegando ao
apice em 1998 com 18 bilhdes de ddélares e chegando ao final do periodo em

2003 em 15,37 bilhdes de délares.
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GRAFICO 4.5 - EVOLU(}AO DAS DESPESAS BRASILEIRAS COM SERVICOS.
1990-2003.
Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados do Balango de Pagamentos - BACEN

Nas participagbes das despesas com servicos os destaques foram para

os transportes e as viagens internacionais, com 40% e 22% para 1990,
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respectivamente. Os transportes apresentaram sua maior participagdo em 1992
(46% do total) chegando em 2003 aos 22%. As despesas com viagens
internacionais exerceram maior participacdo nos anos de 1997 e 1998,
ultrapassando a casa dos 30%. Ao contrario das receitas, as despesas com
servigcos financeiros diminuiram longo do periodo, 11% em 1990 chegando a 5%
em 2003, sendo que sua menor participagdo se deu no ano de 1992, de apenas
1% do total das despesas.

No Grafico 4.6, ttm-se a evolugdo da balanga de servigos, obtida pela
diferenca entre receitas e despesas com servicos. Com relagdo aos servigos, o
Brasil tem sido sempre deficitario ao longo do periodo compreendido. Embora,
apresentou crescimento nas suas receitas praticamente em todos os anos do
periodo, o mesmo ndo foi suficiente para apresentar superavit no balango de
servigos para o Brasil. Os maiores déficits no periodo, que inicia com 3,6 bilhdes
de dolares em 1990, se deram nos anos de 1997 e 1998, com 10,64 e 10,11
bilhdes de ddlares, respectivamente. O Brasil s6 conseguiu ser superavitario ao
longo de todo o periodo com servicos de construgdo. Os servicos com viagens
internacionais sé apresentaram resultado positivo em 2003. Os resultados com
servicos com comunicagao foram positivos no periodo, exceto para os anos 1991
e 1996. Os servigos relativos ao comércio foram positivos positivos em 1999 e
2000. Quanto aos servicos empresariais, profissionais e técnicos, exceto para os
anos de 1990, 1991 e 1993 o Brasil obteve resultados positivos. Os servigos com
seguros sO apresentaram resultados positivos em 1998. E os resultados com
servicos financeiros sé apresentaram resultados positivos em 1992. Quanto aos

demais servigos o Brasil s6 obteve resultados negativos.
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GRAFICO 4.6 — EVOLUCAO DA BALANCA BRASILEIRA DE SERVICOS.
1990 a 2003.
Fonte: Elaboragao propria a partir de dados do Balango de Pagamentos - BACEN

4.1 MODELOS EMPIRICOS DAS EXPORTAGOES BRASILEIRAS

Conforme item 3.2.1 da pagina 20 tém-se as exportagcbes dadas em
funcdo da taxa de cambio e da renda estrangeira, sendo que os resultados obtidos
foram em fungcdo do cambio defasado (t-1) e da renda no periodo corrente (t).
Assim sendo apresenta-se as fungbes econométricas utilizadas para as
exportagcdes seguidas de seus resultados:

Trazendo a fungdo 3.1 na estrutura de um modelo econométrico log-
linear, também definido como modelo log-log, obtém-se o Modelo 4.1. Através
desse modelo verificou-se a importancia da taxa de cambio real e da renda (PIB
real) dos EUA na determinac&o das das exportacdes brasileiras com destino aos

EUA:
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'

LX,=a,+a,LTC,  +a,LY,"" +e 4.1)

A partir da fungéo 3.2 colocada na estrutura de modelo econométrico log-
linear tem-se o Modelo 4.2, utilizado para explicar os resultados das exportacdes
brasileiras de bens destinadas para o resto do mundo em fung&o das variaveis

taxa de cadmbio real e renda (PIB real) mundial.
LX? =B+ BLTC, , + B,LY" +u, (4.2)
Da funcdo 3.3 determinou-se o modelo econométrico log-linear onde

chegou-se ao Modelo 4.3, que serviu para verificar o impacto da taxa de cambio

real e da renda (PIB real) mundial nos resultados das exportacdes de servigos.
LXS =2+ ALTC,  + ALY +z, (4.3)
De forma anéloga da fungdo 3.4 originou o Modelo 4.4, que serviu para

medir a sensibilidade das exportagdes brasileiras de bens e servigos para o resto
do mundo em relacéo a taxa de cambio real e a renda (PIB real) mundial.
LXP =y, +y LTC, , +y,LY" +x, (4.4)

O Quadro 4.1 apresenta os resultados das analises de regressao para os
quatros modelos estimados. Os dados foram obtidos através dos softwares
econométricos SAS* e do PCGIVE® e avaliados segundo critérios teoricos,
estatisticos e econométricos, conforme descritos na metodologia. No Quadro 4.2,
pelas matrizes de correlagdes simples de Pearson, verificou-se o grau de
correlacdo entre as variaveis, bem como, a presenga ou ndo de

multicolinearidade. Através do Quadro 4.3 se apresenta os coeficientes de

* SAS INSTITUTE INC. SAS/Stat Guide for Personal Computers. 62 ed. Copyright (c) 1999 by SAS Institute
Inc., Cary, NC, USA.

® PCGIVE-GIVEWIN 2.20 (Mar 2003) An Interface Empirical Modeling. Copyright © 1994-2003 Jurgen A.
Doornik.
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correlagdes parciais obtidos para as variaveis explicativas, medindo a importancia

relativa de cada variavel independente para com a explicagdo de comportamento

das exportagdes brasileiras.

Parametros R? Valor F
MODELOS
variavel dependente LX | intercepto | LTC ¢ LyEuA Ly
Mod 4.1 (X- destino EUA) -4,397a 0,2897a 1,6127a 0.908 54,312
Mod 4.2 (X-Bens) -0,8952nS e,e771ns 1,12133 0.808 23,122
Mod 4.3 (X-Servigos) 6.5717° -0.0075" 2.40402° 0.92 63.26°
Mod 4.4 (X-BeS) -1,3416™ 80,0505 1,2421° 0.886 39,292
Autocorrelagao Distribuicao Especificacao
Durbin-Watson Shapiro-Wilk Heterocedasticidade Reset-test
DW Pr<DW | Pr>DW | W-calc. Pr<W c2 Pr>c2 F-calc. F-prob
Mod 4.1 | 1,4884™ | o.0604 | ©.9396 | 0,9334" | 0.3408 3,07 0.5535 8,939 | 0.3553
Mod 4.2 1,3817nS 0.0585 0.9415 6,946an 0.5044 2,32"S 0.8026 1,325ns 0.2765
Mod 4.3 | 2.1217™ | o.3468 0.6532 | 0.9283"° 0.289 3.53™ 0.6184 0.7146 ° | 0.4177
Mod 4.4 1,6399nS 0.1421 0.8579 0,9641ns 0.7897 2,49”S 0.7787 1,153nS 0.308
QUADRO 4.1 - RESULTADOS PARA OS MODELOS DE EXPORTACOES
Fonte: Elaboragao propria a partir de dados obtidos no SAS e PCGIVE.
Obs: ? = significativo a 1%, ° = significativo a 5%, ¢ = significativo a 10% e " = n3o significativo.
Mod 4.1 |LX LTC LY Mod 4.2 LX LTC LYY
0.43032 0.90176 0.14945 0.89829
LX 1 (0.1246) (0.0001) LX 1 (0.6101) (0.0001)
0.13895 0.13327
LTC 1 (8.6357) LTC 1 (9.6497)
LyEUA 1 LyM 1
Mod 4.3 |LX LTC LYV Mod 4.4 LX LTC LYV
0.12252 0.95916 0.14957 0.93626
LX 1 (8.6765) (8.0001) LX 1 (0.6098) (0.0001)
0.13327 0.13327
LTC 1 (0.6497) LTC 1 (0.6497)
LYV 1 LYV 1

QUADRO 4.2 - MATRIZES DAS CORRELACOES SIMPLES (PEARSON) — MOD X
Fonte: Elaboragao propria com dados do SAS
Obs: nivel de significancia adotado = 5%.
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LTC LY=™" Ly
Mod 4.1 0.3080 0.9017
Mod 4.2 0.0000 0.8982
Mod 4.3 0.0000 8.9695
Mod 4.4 0.0000 0.9363

QUADRO 4.3 - CORRELAGCAO PARCIAL — MOD X
Fonte: elaboragéo propria com dados do SAS

O modelo 4.1 estimado para as exportagdes brasileiras de bens com
destino aos EUA, apresentou-se consistente quanto ao critério te6rico, com uma
relacdo direta entre o cambio e as exportacdes de bens com destino aos EUA,
bem como uma relagéo direta entre a renda dos EUA e nossas exportacdes,
comprovando que as nossas exportagdes caminham na mesma dire¢do do cambio

e da renda dos EUA.
LX, =—-4307" +0,2897°LTC, , +1,6127° LY " (4.1)
Quanto ao critério estatistico o Modelo 4.1 apresentou um alto grau de
explicacdo (ajuste) com um R?=0,908 (coeficiente de determinacdo), mostrando
presenca de efeito simultdneo das variaveis explicativas do modelo estimado,
dado a significancia de 1% para o teste F para os pardmetros estimados. No

critério econométrico todos os testes foram n&o significativos ao nivel de

e A 2 .
significancia de 5%, conforme os valores calculados de DW, W, ¥~ e F, ou seja, o

modelo de exportacdes de bens aos EUA apresentou auséncia de autocorrelagao-
serial nos residuos de regressao, distribuicdo normal dos residuos, auséncia de
heterocedasticidade e auséncia de erros de especificagdo. Como o teste de

especificacdo (Reset-test) foi ndo significativo, o resultado evidencia que nao
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houve para o modelo inclusdo de variavel irrelevante, bem como auséncia de
variaveis relevantes e uma forma funcional adequada.

Modelo 4.1 evidencia uma relagéo linear positiva de 43,03% ao nivel de
significancia de 12,4% entre a taxa de cambio real e as exportagdes. Por outro
lado, observou-se que exportagcdes e renda dos EUA para o periodo estudado, no
caso uma relagao linear positiva de 90,18%, ao nivel de significancia de 5%. Nao
se observou relagdo linear entre as variaveis taxa de cambio real e PIB americano,
que indica auséncia de multicolinearidade no modelo.

Quanto a importancia relativa do cadmbio e a renda dos EUA para o
modelo tém-se os coeficientes de correlagdo parcial no Quadro 4.3, sendo que
para o Modelo 4.1 a importancia relativa do cambio e da renda dos EUA era
respectivamente de 30,8% e 90,17%, mostrando-se assim que o PIB real dos
Estados Unidos exerceu maior importancia que a taxa de cambio real na
determinacao das exportagdes brasileiras destinadas a este pais.

As exportagdes de bens aos EUA foram elasticas as variagées no PIB
americano e inelastica ao cambio. Enquanto uma variacdo positiva de 1% na
renda norte americana trouxe uma variagdo positiva nas exportagdes em 1,61%, a
mesma variagdo na taxa de cambio real acarretou aumentos nas exportagdes de

apenas 0,28%.

O Modelo 4.2 das exportagbes brasileiras de bens para o resto do mundo:
LXP =-0,8952" +0,0771" LTC,_, +1,1213“LY" (4.2)

apresentou consisténcia quanto aos sinais esperados dos parametros, mostrando

relagdo positiva tanto quanto ao cambio real como a renda real mundial para com
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nossas exportagdes de bens. No entanto, quanto ao critério estatistico, embora o
coeficiente de determinagdo do modelo foi elevado (R*=0,808) e houve
significancia para o teste F indicando a presenca de efeito de pelo menos uma das
variaveis do modelo, o teste t evidenciou que o cambio foi estatisticamente nulo,
ao nivel de significancia de até 10%, existindo significAncia estatistica ao nivel de
1% apenas para a renda mundial, que apresentou um coeficiente elastico, sendo
que variagdes na renda mundial de 1% trouxeram variagdes nas exportacdes de
bens mais que proporcionalmente (1,12%).

No critério econométrico, todos os valores calculados das estatisticas
utilizadas foram ndo significativas, conforme evidenciado no Quadro 4.1. Assim
sendo, ao nivel de significancia adotado de 5%, o modelo apresentou auséncia de
autocorrelagdo, uma distribuicdo normal dos residuos, auséncia de
heterocedasticidade e auséncia de erros de especificagao.

Conforme Quadro 4.2, as exportagcbes de bens ndo estavam
correlacionadas com a taxa de cambio real (Rix.1c=0,14945") ao nivel de
significancia estatistica de 5%. Ja as exportacdes de bens apresentaram forte
correlagdo com a renda mundial (Rix.y"'=0,89829%). A auséncia de relacao linear
entre o cambio e a renda mundial (R.t.cLy"'=0,13327™) evidencia que o Modelo 4.2
nao apresentou problema de multicolinearidade.

No que diz respeito a importancia relativa das variaveis explicativas,
nesse modelo, a taxa de cambio real ndo apresentou nenhuma importancia para a
explicacdo das exportacdes brasileiras de bens, existindo importancia relativa

apenas para o PIB real mundial de 89,82%.
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O Modelo 4.3 para explicacdo das exportagdes brasileiras de servigos

para o resto do mundo:
LXS =—6,5717° —0,0075" LTC, , +2,40402° LY " 4.3)

apresentou incoeréncia para com a teoria econdmica no que se refere a taxa de
cambio, dado ao sinal negativo obtido para o pardmetro As (coeficiente
elasticidade-cdmbio das exportagbes de servigos). Como nos Modelos 4.1 e 4.2
esperava-se uma relagdo positiva entre o cambio e as exportagcdes de servicos.
Adicionado a isto, o parametro obtido ainda se apresentou estatisticamente nulo,
até ao nivel de significancia de 10%, evidenciando “auséncia” de influéncia do
cambio nas exportagcdes brasileiras de servicos. No caso da renda mundial o sinal
esperado para o parametro esteve coerente aos sinais obtidos nos Modelos 4.1 e
4.2, sendo significativo a 1%. Ainda, quanto ao critério estatistico, o Modelo
apresentou um R?=0,92, mostrando alto grau de ajuste dos dados dentro da
amostra ou de explicagdo do modelo, ou seja, 92% das exportagdes brasileiras de
servigos eram explicadas principalmente pela renda mundial.

Quanto ao critério econométrico o Modelo 4.3 passou em todos os testes
considerados, mostrando auséncia de autocorrelagdo, distribuicdo normal dos
residuos, auséncia de heterocedasticidade e auséncia de erros de especificagéo.

Como nos Modelos 4.1 e 4.2, as exportagdes brasileiras de servigos néo
tinham relacdo com a taxa de cambio real (R.x.tc=0,12252"), mas estavam

fortemente relacionadas com a renda mundial (R.xy=0,959162) (Quadro 4.2).
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O baixo indice de correlagao linear entre a taxa de cambio real e a renda
mundial (Ritcy¥=0,13327") evidenciou auséncia de multicolinearidade no
Modelo 4.3.

Pela correlagdo parcial se verificou que a taxa de cambio ndo estava
influenciando as exportagcdes de servigos, que eram explicadas em quase 100%
pela renda mundial.

Este Modelo evidenciou que os servigos, no periodo de 1990 a 2003,
foram mais sensiveis as variagées do PIB mundial que as exportagdes de bens,
sendo que variagbes positivas de 1% na renda mundial acarretaram em aumentos
das receitas com servigos em 2,40%.

Analisados os Modelos 4.2 das exportagdes de bens e o Modelo 4.3 das
exportacdes de servigos, apresentar-se-a os resultados para o Modelo 4.4 das
exportacdes de bens e servigcos, obtido pela somatéria do total anual de bens e

servicos exportados pelo Brasil no periodo de 1990 a 2003:
LXPS =-13416"™ +0,0505" LTC, , +1,2421° LY (4.4)

Os sinais dos parametros para as variaveis taxa de cambio e renda
mundial estavam de acordo com o preconizado pela teoria econdmica, embora o
parametro da taxa de cambio real ndo apresentou significancia estatistica,
mostrando auséncia de efeito do cambio sobre as exportagdes. A renda mundial
proporcionou efeito mais que proporcional nas exportagdes de bens e servigos do
Brasil, ou seja, se a renda mundial se elevasse em 1% as exportagdes de bens e
servigcos brasileiros aumentaria em 1,24%, considerando os dados do periodo em

estudo. O modelo 4.4 evidenciou um alto grau de ajuste ao explicar 88,6% das
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variagcbes das exportagdes. De forma analoga aos modelos anteriores, conforme
dados no Quadro 4.2, o Modelo 4.4 apresentou auséncia de autocorrelagao,
heterocedasticidade dos residuos e de multicolinearidade, sem erros de
especificagdo e com distribuicdo normal dos residuos, dando consisténcia aos

parametros estimados.
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4.2 MODELO EMPIRICO DAS IMPORTAGOES BRASILEIRAS

Conforme mostrado no item 3.2.2 os modelos para explicar as
importacdes brasileiras foram formulados segundo Branson e Litvack (1978), onde
as importacdes (M;) foram explicadas pela taxa de cambio real defasada (TC.1),
pela renda interna (PIB; real) e pelos pregos internos (IGP-Dl).

Considerando a funcdo especificada a partir da expressdo 3.5, para
analisar a influéncias da taxa de cambio real , da renda brasileira (PIB real) e dos
precos internos (IGP-DI) nas importagdes brasileiras oriundas dos EUA, tem-se o

modelo econométrico log-linar 4.5.
IM, =a,+a,LTC, , +a,LY, +a,LP +w, (4.5)
De forma analoga, a partir das fungdes 3.6, 3.7 e 3.8 foram especificados
os modelos lineares para explicacdo das importagdes brasileiras de bens (4.6), de

servicos (4.7) e de bens e servigos (4.8) em funcéo da taxa de cambio real

defasada, da renda interna e dos pelos precgos internos:

LM? =B, + BLTC,, +B,LY, +B,LP + 11, (4.6)
LM? =2+ ALTC,  + 2,LY, +A,LP, +x, (4.7)
LM =y +y,LTC,  +7,LY, +7,LP +¢, (4.8)

Os resultados para avaliagdo desses modelos de importagbes, obtidos

através do SAS e do PCGIVE, estido evidenciados nos Quadros 4.4, 4.5 e 4.6. No

Quadro 4.4 estdo os resultados das regressdes e dos respectivos diagnosticos; no
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Quadro 4.5 tem-se os coeficientes de correlagbes simples para os quatro modelos; e

no Quadro 4.6 estéo as correlagdes parciais.

Quantos aos critérios de avaliagdo da qualidade dos modelos foram

utilizados os mesmos ja descritos para os modelos de exportagdes.

MODELOS Parédmetros )
variavel dependente LM R Valor F
intercepto LTC 1 LY LP
. ns b a a a
Mod 4.5 (M- origem EUA) -3.54968 -0.370684 2.08497 0.0467804 0.9658 94.11
ns b b a a
Mod 4.6 (M-bens) -0.42222 -0.34754 1.36327 0.05215 0.944507 56.73
. ns ns a a a
Mod 4.7 (M-servicos) -4.1481 -0.0139 1.8675 0.0282 0.9212 38.97
ns c b a a
Mod 4.8 (M-BeS) -1.20345 -0.27312 1.46513 0.04658 0.9459 58.24
Autocorrelagao Distribuigao Especificagao
Durbin-Watson Shapiro-Wilk Heterocedasticidade Reset-test
DW Pr<DW | Pr>DW W-calc. Pr<W c2 Pr >c2 F-calc. F-prob
ns ns ns ns
Mod 4.5 | 2.1207 0.2272 0.7728 0.9416 0.4394 12.78 0.173 2.0766 0.1834
ns ns ns ns
Mod 4.6 | 1.9794 0.2272 0.8533 0.9768 0.9527 8.22 0.5126 0.11327 0.7442
ns b ns ns
Mod 4.7 | 2.5224 0.2272 0.4531 0.8683 0.0398 12.17 0.204 2.4021 0.1556
ns ns ns
Mod 4.8 | 2.1585 0.2272 0.7477 0.9633 0.7769 9.35 0.4055 0.00238"° | 0.9621

QUADRO 4.4 - RESULTADOS PARA OS MODELOS DE IMPORTACOES

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados obtidos no SAS e PCGIVE.

Obs: a=significativo a 1%, b=significativo a 5%, c=significativo a 10% e ns=n&o significativo
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Mod 4.5 |LM LTC LY LP Mod 4.6 | LM LTC LY LP
1 | -0.52784 | 0.9251 9.83553 LM 1 | -0.47396 | ©.88096 0.86894
LM (0.0524) | (0.0001) | (0.0002) (0.0869) | (o.0001) (0.0001)
LTC 1 -0.56986 | -0.09149 LTC 1 -0.56986 -0.0915
(0.0334) | (@.7558) (0.0334) (0.7558)
LY 1 0.66884 LY 1 0.66884
(0.0089) (0.0089)
LP 1 LP 1
Mod 4.7 |LM LTC LY LP Mod 4.8 | LM LTC LY LP
LM 1| -0.3945 0.90323 0.84536 LM 1 | -0.46257 | 0.88942 0.86897
(0.1628) | (0.0001) | (.0001) (0.0958) | (o.0001) (0.0001)
LTC 1 -0.56986 | -0.09149 LTC 1 -0.56986 -0.0915
(0.0334) | (0.7558) (0.0334) (0.7558)
LY 1 0.66884 LY 1 0.66884
(0.0089) (0.0089)
LP 1 LP 1

QUADRO 4.5 - MATRIZES DAS CORRELACOES SIMPLES ( PEARSON) — MOD M.
Fonte: Elaboragao propria com dados do SAS

LTC LY LP
Mod 4.5 9.1581 0.9251 9.2915
Mod 4.6 0.1637 0.8809 0.3763
Mod 4.7 0.000 0.9032 0.3245
Mod 4.8 0.1375 0.8894 0.3686

QUADRO 4.6 - CORRELACAO PARCIAL-MOD M
Fonte: elaboragdo propria com dados do SAS

No Modelo 4.5 estimado das importagdes brasileiras de bens de origem dos
EUA, os sinais dos parametros obtidos (Quadro 4.4) apresentaram-se coerentes ao
esperado, logo, a taxa de cambio real exerceu influéncia negativa nas importagcdes de
bens de origem dos EUA. A renda interna (PIB real) e os pregos internos (IGP-DI)

influenciaram positivamente as importagdes de bens americanos.
LM, = -3,54968" —0,370684" LTC, , +2,08497“LY, +0,0467804°LP (4.5)

O modelo apresentou coeréncia estatistica apresentando um alto grau de

explicacdo (ajuste dos dados) conforme mostra o R?= 0,9658. O teste F significativo
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a 1% indica a presenca de efeito simultdneo no modelo de pelo menos um dos
regressores (taxa de cambio real, renda real interna ou precgos internos). O teste t

apresenta que «,,a,ea, foram significativos a 5%, 1% e 1%, respectivamente, logo,

as importagdes de bens sofreram efeito das trés variaveis explicativas do modelo.

Quanto ao critério econométrico do Modelo 4.5 as estatisticas foram né&o
significativas nos testes utilizados, o que evidencia auséncia de autocorrelagao serial
dos residuos, auséncia de heterocedasticidade, auséncia de erro de especificagédo e
uma distribuicdo normal dos residuos, logo os resultados s&do consistentes e as
variaveis foram relevantes para explicagdo das importacées de bens de origem dos
EUA, bem como, a forma funcional utilizada foi adequada.

No Modelo 4.5 os resultados apresentam uma moderada correlagdo linear
negativa entre importacées de bens de origem americana e taxa de cambio defasada
(RumLte=-0,5278), as importagdes estavam altamente correlacionadas com a renda
interna (R.m.Ly=0,9251%) e com os pregos internos (Ruw..p=0,8355%).

Pelos coeficientes de correlagdo entre o cdmbio e a renda interna (Rit.cLy=-
0,56986"), entre cambio e precos internos (Rit.cLp=-0,0915") e entre a renda e os
precos internos (R_y.p=0,66887) exclui-se a presenca de multicolinearidade no
modelo.

Conforme Quadro 4.6 no Modelo 4.5 a importancia relativa para a taxa de
cambio, a renda interna e os precos internos foram de 15.81%, 92,51% e 29,15%,
respectivamente.

O modelo 4.5 evidenciou um coeficiente elasticidade renda das importacdes

bastante elastico, sendo que variagdes no PIB brasileiro de 1% exerceram variagbes
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nas importagdes por bens americanos de aproximadamente 2,08%. E a taxa de
cambio e o IGP-DI trouxeram parémetros inelasticos, sendo que na mesma proporgao
considerada para a renda os impactos nas importagcées foram de 0,37% e 0,04%
respectivamente.

Os fatores determinantes das importacbes brasileiras de bens se
apresentaram coerentes com a teoria econémica, com coeficientes estatisticamente
significativos, evidenciando que uma taxa de cambio maior implica num nivel de
menor das importagdes, e quanto maior o PIB real brasileiro e do IGP-DI maior sera a
quantidade das importacbes de bens. Essas variaveis explicavam 94,45% das

importacdes brasileiras de bens. (Modelo 4.6).
LM?P =-0,42222" —0,34754" LTC, , +1,36327"LY, +0,05215“LP (4.6)

O Modelo 4.6 passou em todos os testes econométricos podendo ser
observados os valores nao significativos das estatisticas utilizadas no Quadro 4.4,
aceitando a auséncia de autocorrelagao serial dos residuos, distribuicdo normal dos
residuos, auséncia de heterocedasticidade, auséncia de erros de especificacédo e
sem problema de multicolinearidade.

Como no modelo anterior no Modelo 4.6 as importagdes estavam fortemente
correlacionadas com a renda interna (Row.vy=0,88096%) e com os pregos internos
(Rum..p=0,8689%), mas a sua relagdo linear com a taxa de cambio real foi de apenas
47, 40% (Rum.tc=-0,47396°). Através das correlagbes parciais verificou-se que renda
interna era a variavel mais importante na promocao das exportacdes brasileiras de
bens (88,09%), seguida pelo nivel dos precos internos (37,63%) e da taxa de cambio

(16,37%) (Quadro 4.6).
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As importacbes de bens para o periodo considerado sofreram maiores
impactos da renda interna, seguido do cambio e dos precos internos, mais
precisamente a cada variagdo positiva de 1% nas trés variaveis acarretaram
aproximadamente em variagbes nas importacées em 1,36%, -0,35% e 0,05%
respectivamente.

O Modelo 4.7 das importacbes brasileiras de servigos foi consistente
quanto ao critério tedrico de avaliagdo, mantendo as mesmas relagdes entre as
variaveis, conforme apresentadas nos Modelos 4.5 e 4.6. No entanto, o parametro

obtido 4, nao foi significativo ao nivel de significancia considerado, o que mostrou

que para o periodo houve auséncia de efeito da taxa de cambio real no

comportamento das despesas com servigos do Brasil. J& os pardmetros 4, e 4,

foram ambos significativos a 1% aceitando a presenca de efeito positivo da renda
interna e dos precos internos no comportamento das despesas brasileiras com
servigos. O grau de ajustamento desse modelo foi de 92,12%, ou seja, os fatores
determinantes das importa¢des brasileiras de servigos testados ndo conseguiram

s6 explicar 7,88% da variagao das importacbes de servigos.
LM? =—4,1481" —0,0136" LTC, , +1,8675°LY, +0,0282° LP (4.7)

Quanto ao critério econométrico o modelo evidenciou auséncias de
correlagdo serial dos residuos, de heterocedasticidade, de erros de especificagdo
e de multicolinearidade, no entanto, a estatistica de Shapiro-Wilk (w=0,8683")
apresentada no Quadro 4.4 foi significativa a 5%, logo, os residuos ndo seguem

uma distribuicdo normal, trazendo inconsisténcia aos parametros obtidos.
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As importacbes de servicos e a taxa cambial ndo estavam
correlacionadas  (Rumi71c=-0,3945™), ao contrario da renda interna
(Rumvy=0,90323%) e dos pregos internos (R.m1p=0,84536°) que estavam
fortemente correlacionadas com as importagdes de servigos. Assim, constatou-se
que a renda interna apresentava maior importadncia relativa para o modelo
(90,32%) seguida dos precos internos (32,45%). (Quadro 4.6).

O Modelo 4.7 evidenciou que as despesas brasileiras com servigos foram
explicadas no periodo praticamente pelas variagbes do PIB brasileiro que
apresentou um pardmetro bastante elastico, sendo que variagbes de
aproximadamente 1% do PIB implicaram em variagdes nas importacbes de
servicos em aproximadamente 1,87%. Sendo o cambio n&o significativo para a
explicacdo das importacbes de servicos resta o0s precos internos que
apresentaram um coeficiente bastante inelastico, mais precisamente uma mesma
variagdo nos precgos atribuido ao PIB implicaram em variagbes de apenas 0,03%
na demanda por servigos estrangeiros.

O Modelo 4.8 estimado para as importagbes brasileiras de bens e

servicos
LM =-120345" —0,27312°LTC,_, +1,46513" LY, +0,04658°LP (4.8)
estava coerente quanto aos sinais obtidos para os pardmetros mantendo-

se as relagdes esperadas entre cada variavel explicativa para com a variavel

dependente do modelo.
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Quanto ao critério estatistico obteve-se alto grau de eficiéncia do modelo
(94,59%), ou seja, a taxa de cambio, a renda e os precgos internos explicavam
94,59% da variagdo das importacdes brasileiras de bens e servigos.

A estatistica F foi significativa a 1% mostrando presencga de efeito de pelo
menos uma das variaveis sobre as importagcbes e para os testes t os pardmetros

7,,7, € v, foram significativos a 10%, 5% e 1%, respectivamente, evidenciando

impacto das trés variaveis sobre o comportamento das importagcdes brasileiras de
bens e servigos.

Ainda, para o Modelo 4.8 conforme Quadro 4.4, os resultados dos testes
econométricos ndo foram significativos, aceitando-se a auséncia de
autocorrelagéo serial, uma distribuicdo normal dos residuos, auséncia de
heterocedasticidade, auséncia de erros de especificagdo e independéncia entre as
variaveis explicativas, mantendo-se a relevancia das trés variaveis na explicagao
do fenébmeno.

As séries apresentaram baixa correlagdo entre a taxa de cambio e as
importacbes de bens e servicos (Rimitc=-0,46257°) e manteve, como nos
modelos anteriores, correlacbes elevadas entre renda interna e importagcbes
(Rum.Ly=0,88942%) e precos internos e importagdes (Rov.p=0,868977%). A taxa de
cambio real apresentou uma importancia relativa de 13,75% no modelo, a renda
real interna de 88,94% e os precos internos de 36,86% (Quadro 4.6).

Para o modelo geral de importagdes brasileiras de bens e servigos
manteve-se um maior impacto da renda. No caso, as importagdes sofreram

influéncias mais que proporcionalmente as variacbes da renda interna e menos
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que proporcionalmente as variagbes na taxa de cambio real e nos precgos internos.
Mais precisamente uma variagcao positiva de 1% no PIB brasileiro, na taxa de
cambio e no IGP-DI exerceram influéncias nas importagdes de bens e servigos em

aproximadamente 1,46%, -0,27% e 0,05% respectivamente.
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5 CONCLUSOES

Dadas as avaliagbes para todos os modelos estimados, temos que os
parametros obtidos representam coeficientes de elasticidades, onde podemos
obter as sensibilidades de nossas exportagcbes e importagdes para com as
variaveis explicativas dos modelos. Tanto nas exportagdes como nas importagdes
a taxa de cambio real s6 explicou os fenbmenos com uma defasagem, sendo as
demais variaveis significativas no periodo corrente.

Nas exportacdes de bens destinadas aos EUA, o cambio apresentou um
coeficiente inelastico mostrando impactos nas exportacbes menos que
proporcional as variagbes na taxa de cambio real, no caso de um aumento no
cambio em 1% as exportagdes para os EUA aumentaram aproximadamente
0,29%. Ja a renda real americana apresentou um coeficiente elastico, mostrando
impactos nas exportacbes mais que proporcional ao crescimento do PIB real
americano. O valor para do parametro mostra que uma variagéo positiva na renda
real dos EUA em 1% geraram em uma elevagao das exportagdes com destino a
este pais em torno de 1,61%.

No caso das importagbes de bens de origem dos EUA o cambio
apresentou ainda um coeficiente inelastico, no entanto, mostrou que as
importagcdes de bens americanos s&o mais sensiveis as variagbes no cambio que
as exportacdes de bens para os EUA. Mais precisamente, enquanto uma elevagao
no cambio de 1% acarreta elevagcédo das exportagdes em aproximadamente

0,29%, o mesmo impacta as importagdes em menos 0,37%.
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O PIB real brasileiro apresentou um coeficiente elastico, no caso, para
uma elevagao na renda real brasileira de 1%, as nossas importagbes de bens de
origem dos EUA elevariam em 2,08%. Note que as importagbes apresentaram
maior sensibilidade as variagdes na renda brasileira que as exportagdes para com
a renda americana. Ja os pregos internos apresentaram um coeficiente bastante
inelastico. Apesar dos precgos internos apresentarem maior importancia relativa no
Modelo 4.5, o coeficiente obtido mostrou que as importacbes possuem menor
sensibilidade as variagdes nos pregos internos do que para com a taxa de cadmbio,
de menor importancia relativa em todos os modelos de importagbes. Dado ao
valor obtido, evidenciando comportamento em mesmo sentido, uma elevagao dos
precos internos em 1% levaram a uma variagao positiva nas importagdes de bens
de origem dos EUA em aproximadamente 0,047 %.

Em todos os modelos de exportagbes estimados com relacdo comercial
do Brasil e o resto do mundo a taxa de cambio real n&o apresentou
estatisticamente nenhuma importancia relativa, e todos os parametros obtidos
para o cambio n&o foram significativos, o que evidencia que o cambio entre 1990 a
2003, ao nivel de significancia considerado no teste t (até 10%), ndo exerceu
efeito sobre as exportagcbes de bens e servicos.

No caso as exportagbes brasileiras de bens e servigos foram explicadas
pela renda mundial, onde os parametros obtidos mostram coeficientes de
elasticidade-renda das exportagdes elasticos, uma vez que variagcbes na renda
mundial implica em variagcbes mais que proporcional nas exportacdes. Mais
precisamente, as receitas com servigos possuem maior sensibilidade as variagcdes

da renda mundial que as exportagdes de bens, no caso de uma elevacgao da renda
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mundial em 1%, impactam as receitas com servicos em aproximadamente 2,40%
contra 1,12% das exportacbes de bens, e para o modelo geral de exportagdes de
bens e servigos o resultado seria em um acréscimo de 1,24%.

Para o Modelo restrito as importacdes de servigos, 0 mesmo apresentou
além da variavel cambio n&o significativa um resultado significativo para o teste de
distribuicdo normal o que leva a comprometer os resultados obtidos, ndo servindo
para conclusdes. Ja no Modelo das importagdes de bens (4.6) e de importacdes
de bens e servicos (4.8) tanto o cdmbio como a renda interna e os pregos internos
trouxeram explicacdo ao comportamento das importagdes. A taxa de cambio real
manteve seu comportamento de apresentar um coeficiente inelastico, onde as
importacbes de bens apresentara maior sensibilidade as variagbes no cambio que
no modelo em conjunto com os servigos. No caso uma variagdo negativa no
cambio em aproximadamente 1% exerceu para o periodo aumentos de nossas
importagcbes de bens em aproximadamente 0,35% e para o modelo de
importagbes de bens e servigcos em 0,27%. O precos internos confirmaram as
conclusdes para o modelo de importacbes de bens de origem dos EUA
evidenciando que as importacbes brasileiras de bens e servicos eram pouco
sensiveis as variagdes nos precgos internos. O Modelo geral de bens e servigos
(4.8) mostrou que variagdes no prego de aproximadamente 1% exerceu impacto
nas importagdes em torno de 0,046%.

Os resultados evidenciaram claramente o que preconiza a teoria
econdmica, que elevagdes na taxa de cambio real geram melhoras no resultado
da balangca comercial uma vez que influenciou positivamente as exportagdes e

negativamente as importagdes. E quedas no cambio geram uma piora no saldo da
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balanca comercial dado a valorizagdo de bens internos, influenciando
negativamente as exportagdes brasileiras, e ainda gerando aumento das
importacdes dado a baixa do preco relativo dos bens importados.

Os resultados também mostraram a importancia da renda na explicagcao
dos componentes da balanga comercial, uma variavel macroeconémica de maior
peso relativo nos resultados comerciais de um pais. Ainda a renda real, seja
interna ou do resto do mundo tem afetado esses resultados mais que
proporcionalmente a sua evolugao.

O IGP-DI (pregos dos bens similares nacionais concorrentes aos
importados) que embora tenha sido significativo na explicacédo das importacdes,
sendo esta uma variavel relevante para o modelo, apresentou no periodo baixo

impacto nos resultados.
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