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Resumo: O objetivo deste trabalho ¢ analisar a influ-
éncia da taxa de cambio real efetiva, da renda externa
ponderada pela participacdo dos dez principais parcei-
ros comerciais ¢ do preco internacional das commodi-
ties nas exportagdes de cada um dos nove estados da
regido Nordeste. A metodologia consiste na estimagéo
de modelos de vetor autorregressivo (VAR) para cada
um dos estados, com dados trimestrais referentes ao pe-
riodo de 1999 a 2012. O modelo contém quatro varia-
veis: exportagoes, taxa de cdmbio real efetiva, renda ex-
terna ponderada e preco internacional de commodities.
A analise da decomposigdo da varidncia (ADV) sugere
que em média as exportagdes dos estados do Nordeste
sdo explicadas predominantemente por sua propria di-
namica (81%), enquanto o prego das commodities tem
uma participagdo de 8,2%, seguido por 5,8% da renda
externa ponderada dos 10 parceiros comerciais e de 4%
da taxa de cambio real efetiva.

Palavras-Chave: Exportagdes; Estados do Nordeste;
Modelos VAR.

Abstract: The goal of this work is to analyze the role
of the real effective exchange rate, trade weighted fo-
reign income based on the major ten export partners
and the international commodity price for the exports
of each one of the nine states of the Northeast region.
The empirical methodology relies on the estimation
of vector autoregressive models (VAR) for each state
using quarterly data from 1999 to 2012. The estimated
models include four variables: exports, real effective
exchange rate, trade weighted foreign income and inter-
national commodity price. The variance decomposition
analysis (VDA) suggests that on average the Northeast
exports are explained predominantly by its own dyna-
mics (81%), while the international commodity prices
has a 8.2% contribution, followed by 5.8% of the traded
weighted foreign income and 4% of the real effective
exchange rate.
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1 INTRODUGAD

O objetivo deste estudo ¢ analisar a influéncia
da renda dos dez principais parceiros comerciais,
da taxa de cambio real efetiva e do preco das com-
modities sobre as exportacdes de cada um dos es-
tados da regido Nordeste. Pretende-se estimar um
modelo log-log com dados referentes ao periodo
de 1999 a 2012 e contara com dados trimestrais
referentes as exportacdes, uma proxy para a ren-
da dos dez principais parceiros comerciais de cada
estado do Nordeste, a taxa de cambio real efetiva
ponderada pelos dez principais parceiros comer-
ciais do estado analisado e um indice de preco
das commodities exportadas pelos estado. Para
identificar a influéncia das variaveis sobre as ex-
portagdes dos estados do Nordeste sera estimado
um modelo de Vetor Autorregressivo (VAR) para
cada estado e analisados os resultados com base
na analise de decomposic¢ao da variancia (ADV).

O periodo de 1999 a 2012 foi marcado por uma
crise econdomica mundial com efeitos sobre o co-
mércio internacional a partir de meados de 2008.
Como consequéncia, ocorreu o desaquecimento
da economia em paises desenvolvidos e importan-
tes parceiros comercias do Nordeste, gerando con-
sequéncias negativas sobre os fluxos comerciais.

A teoria econdmica usualmente atribui grande
importancia a taxa de cdmbio para a determinacao
dos fluxos comerciais, de modo que um cambio
desvalorizado é considerado favoravel as exporta-
¢oes. No Brasil, em 1999, teve fim o regime de
cambio rigido e com constantes sobrevaloriza-
¢oOes, predominante pos-estabilizagdo economica
de 1995 a 1998 ¢ iniciou-se o regime de cambio
flexivel, ainda com intervengdes, esta foi a justi-
ficativa para o inicio do estudo a partir de 1999.
A justificativa para o periodo temporal estd atre-
lada a utilizacdo da variavel Taxa de Cambio Real
Efetiva que estd sempre presente nos modelos de
Exportacdes para captar o chamado Efeito Preco e
medir o grau de competitividade das mesmas.

As exportagdes do Nordeste no periodo de 1999
a 2012 seguiu um padréo semelhante ao observado
no Brasil. A despeito da trajetoria na taxa de cambio
(R$/USS) as exportacdes brasileiras e nordestinas
mantiveram-se crescentes até 2008. Neste periodo,
as exportacdes do Nordeste tiveram um incremen-
to de US$ 149,9 milhdes o que representa variagdo

de 360,5% em relagdo ao valor exportado de 1999,
superior ao brasileiro de 312,2% (BRASIL, 2014).

Em 2009, a crise financeira internacional e o
enfraquecimento da demanda mundial por produ-
tos repercutiram no desempenho das exportagdes
brasileiras. No Nordeste, as exportagdes declinaram
24,8% enquanto que no Brasil a queda foi de 22,7%
(BRASIL, 2014). Neste ano, a reducdo das exporta-
¢des nordestinas foi atenuada pela expansdo do PIB
nos paises emergentes, de modo que parceiros tradi-
cionais como Estados Unidos, Argentina e Holanda,
perdem participagdo nas exportacdes do Nordeste,
ao passo que crescem as vendas para novos desti-
nos, especialmente China. A queda nas exportagdes
nordestinas foi suavizada pelo acréscimo nas ex-
portacdes de produtos basicos que possuem baixa
elasticidade renda, como também pela expansao da
demanda por commodities pelos paises asiaticos.

Analisar os determinantes dos fluxos de comér-
cio ¢ um assunto que tem atraido pesquisadores
tanto no meio académico quanto em instituicoes
de decisdo politica. E esse interesse pode ser jus-
tificado pela influéncia que a taxa de cambio pode
exercer sobre os resultados da Balanga Comercial
da economia. Ademais, torna-se consenso na lite-
ratura a visdo de que o crescimento de uma eco-
nomia ndo sera realizado sem a contribuicdo do
comércio exterior, de modo que a relacdo entre
comércio exterior e renda mundial tem um papel
importante no debate tedrico.

Nas economias estaduais ¢ também evidente a
importancia do comércio exterior, associada muitas
vezes a ganhos de produtividade, efeitos de trans-
bordamentos tecnoldgicos e geragdo de empregos,
sendo alvos constantes de politicas governamentais,
inclusive para pequenos e médios empreendedores.
Além disso, ¢ perfeitamente possivel que analises
das fungdes de exportagdo e importacao aplicadas a
paises sejam replicadas para a economia local.

De maneira geral, ¢ importante que sejam ob-
tidas estimativas dos efeitos que certas variaveis
exercem sobre as exportacdes. O célculo desses
efeitos pode ajudar a compreender como o comér-
cio exterior dos estados tem sido afetado pelas po-
liticas cambiais e de ajustamento do setor externo,
bem como o conhecimento das elasticidades pode
auxiliar os agentes ligados aos setores produtivos
na tomada de decisdo sobre produgdo e comer-
cializacdo. A hipdtese subjacente ao estudo € que
o comportamento dos pregos internacionais das
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commodities tenha relevancia no desempenho das
exportacdes dos Estados Nordestinos, ao contrario
do efeito esperado quanto a taxa de cambio real
efetiva e a proxy da renda externa.

Este trabalho esta estruturado da seguinte for-
ma: inicialmente é apresentada uma revisao de li-
teratura referente ao tema, em seguida faz-se uma
descricdo das variaveis e do mecanismo para cons-
trucdo das mesmas. Prossegue-se detalhando os
procedimentos econométricos e especificacdo do
modelo e a analise dos resultados da ADV para os
diferentes VAR estimados. Por fim, sdo expostas
as consideragoes finais.

2 DESENVOLVIMENTO

E possivel encontrar na literatura econdémica
estudos empiricos que t€m como objetivo estimar
fun¢des de importacdo e exportagdo. Alguns anali-
sam setores e produtos especificos que compdem a
pauta de exportagdes, tanto de paises quanto para
estados. As pesquisas estdo fundamentadas em as-
pectos micro e macroecondmicos, analise setorial
e de competitividade e estimativas de forma agre-
gada e desagregada.

Na literatura que trata dos determinantes dos
fluxos de comércio internacional hd uma razoa-
vel quantidade de estudos que propdem especi-
ficagdes de equacdes buscando compreender o
comportamento das importagcdes e exportacdes.
Até a década de 1970, os modelos tedricos que
predominavam trabalhavam basicamente com
duas abordagens: a de uma economia pequena e
o modelo competitivo de dois paises. No primeiro
modelo, as fungdes de demanda e oferta de expor-
tagdes e importagdes eram consideradas infinita-
mente elasticas em relagdo ao preco, além de que o
volume de exportacdes e importacdes dependiam
das condi¢des internas do pais. No modelo compe-
titivo, a elasticidade-preco era tida como finita e os
fatores de demanda eram importantes na determi-
nag¢do da quantidade transacionada.

Rios (1987) destaca que os modelos que domi-
navam a analise econdmica admitiam o equilibrio
de precos nos diferentes mercados, o que equivale
a suposicdo de pregos flexiveis de modo a igualar a
oferta a demanda. No entanto, a constata¢ao de que
em alguns periodos as quantidades ofertadas eram
diferentes das quantidades demandadas, justificou o
desenvolvimento de duas modelagens que conside-

ravam a hipétese de desequilibrio. Em uma delas, os
precos foram considerados rigidos, na outra, o dese-
quilibrio era explicado pela lentiddo no processo de
ajustamento de precos e quantidades a seus valores
de equilibrio. Esta ultima abordagem influenciara o
desenvolvimento dos modelos compostos por equa-
¢oes de ajustamento ou modelos dindmicos e de
fun¢des de oferta e demanda tradicionais.

Em meados da década de 1990, os trabalhos
empiricos que tratavam da estimagdo de determi-
nantes de fluxos comerciais passaram a incorporar
a preocupacao metodologica da ndo estacionarie-
dade das séries. Nesta linha, desenvolveram-se es-
tudos utilizando técnicas de cointegragcdo e mode-
los de corregdo de erros.

Nas sec¢Oes seguintes, sao apresentadas algumas
contribui¢des empiricas da literatura nacional e in-
ternacional referentes aos determinantes dos flu-
x0s de comércio exterior.

2.1 Determinantes das exportacdes no
mundo

Goldstein e Khan (1978) desenvolveram um
estudo no qual estimam dois modelos: um de equi-
librio entre quantidade ofertada e quantidade de-
mandada, e outro de ajustamento parcial. Foram
estimadas fungdes de demanda e oferta por expor-
tagdes para os seguintes paises: Bélgica, Franca,
Alemanha, Italia, Japao, Holanda, Inglaterra e Es-
tados Unidos. O periodo analisado compreendia
de 1955 a 1970, com base de dados trimestrais.
A funcdo de demanda considerou que as exporta-
¢oes dependiam do prego das mesmas, das médias
ponderadas dos pregos de exportagdo e das rendas
reais dos parceiros comerciais. A oferta foi espe-
cificada como fungdo da relacdo entre os precos
de exportagdo e os domésticos e de um indice de
capacidade produtiva do pais exportador.

Os resultados dos coeficientes de elasticidade
pre¢o da demanda foram negativos para todos os
paises, com exce¢do do Japao. Observou-se tam-
bém que os resultados para elasticidade precos,
estimados por maxima verossimilhanga, foram em
valores absolutos, superiores aos encontrados em
estudos anteriores cujas estimagdes utilizaram o
método dos minimos quadrados ordinarios. Quan-
to a elasticidade prego da oferta de exportagdes,
esta teve sinal positivo, com excec¢do do Japao,
cujo coeficiente apresentou resultado infinito para
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o modelo com equilibrio e negativa e proxima de
zero para o modelo de desequilibrio.

Considerando uma amostra de doze paises em
desenvolvimento, Reinhart (1995) examina a re-
lagdo entre os precos relativos e as exportagdes e
importagdes. Os dados sdo anuais e cobrem o pe-
riodo 1968-1992, de acordo com a disponibilidade
para cada pais. A autora menciona que a literatura
empirica anterior tem frequentemente evidenciado
a importancia dos precos relativos sobre a determi-
nac¢do dos fluxos comerciais, de modo que a desva-
lorizagdo cambial teria sido empregada como meio
de corrigir desequilibrios comerciais e promover
o crescimento das exportagdes. No entanto argu-
menta que as vertentes mais recentes de estudos
que levam em conta as propriedades de séries tem-
porais como a ndo estacionariedade tém questio-
nado a relacdo estavel entre fluxos de comércios e
seus determinantes tradicionais.

No referido trabalho, Reinhart (1995) utiliza a
técnica de cointegragdo para estimar os parame-
tros de elasticidade e analisar em que medida as
importagdes e exportagdes dos paises em desen-
volvimento respondem as mudangas nos pregos re-
lativos dos produtos comercializados. A partir dos
resultados, ela tira algumas conclusdes sobre a efi-
cacia de politicas de desvalorizagao frequentemen-
te utilizadas. A autora constatou que os resultados
especificos de cada pais confirmaram a hipdtese
de que os precos relativos sdo importantes na de-
terminacdo dos fluxos de comércio, no entanto, as
elasticidades de prego relativos sdo bem abaixo da
unidade, dando a entender que grandes oscilagdes
de precos relativos sdo necessarias para produzir
impactos significativos dos fluxos comerciais.

Obtendo resultados semelhantes ao de Reinhart
(1995), Senhardji e Montenegro (1999) mensura-
ram as elasticidades preco e renda das fungdes de
demanda por exportacdes de cinquenta e trés paises.
Considerando a ndo estacionariedade das séries, foi
utilizado um modelo de cointegragdo com dados
para o periodo de 1960-1993. As variaveis indepen-
dentes para a equacdo de exportagdo foram a renda
dos parceiros comerciais dos paises, medida pelo
Produto Interno Bruto e ponderada pela participa-
¢do de cada parceiro nas exportacdes totais do pais
exportador, e o preco relativo dos produtos exporta-
dos, calculado conforme Goldstein e Khan (1985).

Os resultados do estudo Senhardji e Montenegro
(1999) indicam que os paises em desenvolvimento

apresentam, em geral, elasticidades-preco menores
do que os paises industrializados, os paises asia-
ticos t€m elasticidades-prego significativamente
mais elevadas do que ambos os paises, industria-
lizados e em desenvolvimento. Além disso, os pa-
ises asiaticos se beneficiam de elasticidades-renda
mais altas quando comparados ao resto do mundo
em desenvolvimento, corroborando a opinido geral
do qual o comércio tem sido um poderoso motor
de crescimento na regido. A Africa, por outro lado,
enfrenta as mais baixas elasticidades-renda.

Utilizando o método de cointegracao, Johansen,
Bahmani-Oskoee ¢ Niroomand (1998) estimaram
as elasticidades para vinte e nove paises desen-
volvidos e em desenvolvimento para o periodo de
1960-1992. Os resultados indicaram que a condi¢ao
Marshall-Lerner € satisfeita para a maior parte dos
paises. Arize (2001) também fez uso da analise de
cointegracao de Johansen para estimar a funcao de
demanda por exportacdes para Singapura, para o
periodo de 1973-1997. Os resultados evidenciaram
uma relacdo de longo prazo e equilibrio estavel en-
tre as exportagdes e seus determinantes, e sugerem
que Singapura ndo satisfaz a condigdo de pais pe-
queno e tomador de precos do comércio mundial.

Khedhiri e Bouazizi (2007) estimaram por
meio de cointegracdo em painel a elasticidade da
demanda por exportagdes da Tunisia. Foram con-
siderados dados trimestrais das exportacdes para
0s seis principais parceiros comerciais europeus,
no periodo de 1987 a 2004. Os resultados demons-
traram que as exportagdes tunisianas sdo inelasti-
cas em relagdo a taxa de cambio real, e elastica
quanto a renda externa. Complementa advertindo
que a politica de desvalorizagdo da moeda tuni-
siana pode ndo ser muito eficaz na promogdo do
crescimento das exportagdes. A competitividade e
reestruturag@o do setor exportador sdo apresenta-
das como alternativas mais eficientes.

Na literatura internacional acerca de exportagoes
estaduais, o trabalho de Cronovich e Gazel (1998)
traz uma contribuigdo para o uso de ponderagdes
com a utilizagdo dos parceiros comerciais do estado
para a construcdo da taxa de cambio real efetiva e
renda externa ponderada para cada estado. Os auto-
res argumentam que a utilizagdo de pesos baseados
na participagdo dos paises nas exportagdes dos EUA
era erronea, pois os estados poderiam ter parceiros
comerciais que se desviavam da média nacional.
Cronovich e Gazel estimaram um painel em efeitos
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fixos com dados anuais de 1987 a 1991 para 50 esta-
dos e o Distrito de Coltiimbia. Os resultados do lado
da demanda indicam que as exportagdes estao posi-
tivamente correlacionadas com a renda dos parcei-
ros comerciais de cada estado e a apreciacdo da taxa
de cambio real afeta negativamente as exportagdes
com uma defasagem, possivelmente, decorrentes de
contratos e rigidez nos pregos.

2.2 Determinantes das exportacoes no Brasil

Uma contribui¢do empirica para os estudos de
determinantes das exportagdes estaduais € encon-
trada no trabalho do Vieira e Haddad (2012). Os
autores analisam a contribuicdo da taxa de cambio
real e da renda externa ponderada pelo comércio
nas exportacdes estaduais do Brasil. Foram utiliza-
dos dados em painel para os vinte e sete estados da
federacdo referente ao periodo de 1996 a 2009. A
metodologia incluia a andlise de dados em painel
estatico (efeitos fixos-(OLS) e dinamico (sistema
GMM). Tendo como referéncia o trabalho de Cro-
novich e Gazel (1998), a renda externa foi ponde-
rada pela participacdo dos parceiros comerciais nas
exportagoes de cada estado. Além das variaveis, taxa
de cambio real e renda externa ponderadas, foram
incluidos na estimacdo o PIB dos estados! e o preco
de commodities. Tanto o modelo estatico quanto o
sistema GMM indicam que as exportagdes do Bra-
sil sdo inelasticas em relacdo a taxa de cambio real e
a renda externa ponderada, e elastica em relagdo ao
PIB dos estados e o preco das commodities.

Com método similar ao utilizado por Goldstein
e Khan (1978), Zini Junior (1988) desenvolveu um
estudo com o intuito de identificar e analisar a re-
levancia das principais variaveis que afetam o co-
mércio exterior. No artigo Zini Junior utiliza dados
trimestrais para o periodo de 1970 a 1986 referen-
tes ao Brasil, ¢ estima as fungdes de exportagdo e
importagdo de forma desagregada para os grupos
de produtos agricolas, minerais, industrializado e
total. O autor utiliza um modelo de equagdes si-
multaneas e minimos quadrados em trés estagios,
assumindo a inexisténcia de perfeita substitutibili-
dade entre os bens importados e domésticos consi-
derando ser possivel estimar elasticidades finitas.
Conclui que a demanda por exportagdes apresenta
alta elasticidade renda e baixa elasticidade preco.

1 A justificativa teoérica para inclusdo do PIB dos estados na
estimagao reside no fato dos autores desejarem saber se o tamanho
dos estados ¢ importante para o desempenho das exportagdes

Zini Jinior (1988) argumenta que os resulta-
dos obtidos podem significar perda nos termos de
troca, pois a baixa elasticidade pre¢o da demanda
significa que um aumento da oferta causa reducéo
no preco de exportag@o, de modo que a resposta na
receita de exportagdes pode ser insignificante. O
autor cita a necessidade de providéncias para au-
mentar a elasticidade da demanda por exportagoes,
uma vez que a baixa elasticidade preco da deman-
da causa efeito limitado sobre as receitas com ex-
portagdes quando ocorre uma desvalorizagdo da
taxa de cambio. Este fato ¢ tipico de economias
cujo comércio exterior esta baseado em produtos
primarios, em que um aumento da oferta provoca
queda nos precos de exportagdo, no entanto a res-
posta na receita pode ser pequena.

O comportamento das exportacdes brasileiras
de manufaturados foi objeto do trabalho de Braga
e Markwald (1983). Para tanto, foi utilizado um
modelo de equacdes simultaneas, estimado pelo
método de minimos quadrados em trés estagios,
e construido com dados anuais de 1959 a 1981.
A quantidade de manufaturados foi medida pelo
quantum de exportacdes da industria de transfor-
macdo. Outras variaveis foram o preco das ex-
portagdes de manufaturados, medida pelo indice
de pregos de exportagdo da industria de transfor-
magcao, taxa de cambio nominal, indice de precos
domésticos, preco mundial das exportagdes de ma-
nufaturados, indice de incentivos fiscais a exporta-
¢do, volume das importagdes mundiais como pro-
xy da renda mundial e utilizagdo da capacidade da
industria. Os resultados indicaram que a demanda
mundial de exportacdes brasileiras ¢ bastante sen-
sivel as varia¢des nos pregos ¢ na renda mundial.

Portugal (1992; 1993) realiza a estimagdo e
analise de modelos de exportacdes e importagdes
que consideram as questdes de ndo estabilidade e
instabilidade dos parametros. O autor questiona
trabalhos anteriores que ndo tratavam adequada-
mente da possivel ndo estacionariedade das séries.
O estudo abrangia o setor industrial no Brasil, ten-
do periodicidade anual e trimestral, em um hori-
zonte de 38 anos. As estimacdes utilizaram mini-
mos quadrados em dois estagios, e tinham como
objetivo saber se as mudangas na politica comer-
cial brasileira e eventos internacionais tiveram
impactos sobre a estabilidade dos coeficientes. Os
resultados apontam instabilidades dos parametros
no caso de importagdes totais de bens de capital e
estabilidade nos parametros para as exportacdes.
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Utilizando uma metodologia de Vetores Au-
torregressivos (VAR), Castro e Cavalcanti (1998)
realizaram previsdes condicionais a evolucdo fu-
tura das variaveis determinantes das exportagoes.
Os autores usam dados das exporta¢les totais e
desagregadas para os produtos manufaturados e
semimanufaturados, referente ao periodo de 1955-
1995. Além disso, fazem simulagdes para o peri-
odo de 1996-2000 sob distintos cenarios corres-
pondentes a diferentes hipdteses de crescimento
do PIB e taxa de cambio real. A conclusao atesta a
validade do uso das equagdes estimadas para fins
de previsdao condicionada a evolugdo das exporta-
¢Oes e importagdes totais e desagregadas.

Os determinantes do desempenho exportador
para as exportagoes totais do Brasil e para o quantum
exportado de produtos manufaturados, semimanufa-
turados e basicos foi analisado por Cavalcanti e Ri-
beiro (1998). A série de dados compreendia observa-
¢Oes mensais entre 1977 e 1996, e foi empregado um
modelo de vetores autorregressivos e cointegracao.
As variaveis utilizadas nas estimagdes foram os indi-
ces de quantum e de precos de exportacdo para ma-
nufaturados, basicos e semimanufaturados, indice
de prego das vendas domésticas em US$, indice de
preco das importacdes dos paises industrializados,
indice das importacdes dos paises industrializados
em valor real, indice de produgdo fisica da industria
geral, PIB, indice de produto potencial e indice de
utilizacdo da capacidade produtiva.

Para as exportagdes totais as estimagdes ndo
apresentaram resultados satisfatorios. Foi constatado
que em todas as categorias de produtos analisados o
preco ¢ uma variavel muito significativa, e pode ser
interpretada como uma desvalorizagdo cambial em
termos de estimulo as exportagdes. Quanto as equa-
¢oes de curto e longo prazo: para os produtos basicos
a elasticidade prego foi proxima de 1, evidenciando
a importancia desta variavel para o crescimento das
exportagdes da referida categoria; para os manufatu-
rados e semimanufaturados o modelo ndo consegue
explicar o componente que gerou o crescimento das
exportacdes no periodo analisado, sendo o cresci-
mento do quantum de exportacdes explicado por
uma tendéncia de longo prazo. De forma geral, os
resultados sugerem que as exportagdes de produtos
basicos dependem das condi¢gdes de demanda do
mercado internacional, ao passo que as exportagdes
de produtos industrializados respondem aos fatores
de oferta, como taxa de rentabilidade e, provavel-
mente, capacidade produtiva.

Ferreira (1998) analisa os determinantes das
exportagdes agregadas do Brasil considerando
diferentes mercados compradores (Estados Uni-
dos, Japao, Argentina, Italia, Reino Unido, Paises
Baixos, Bélgica, Alemanha) de 1967 a 1992, com
dados trimestrais. O autor considera que as elas-
ticidades podem variar significativamente confor-
me o destino das exportagdes. Os resultados das
estimagdes econométricas por médias moveis de-
mostraram que independente dos mercados, os co-
eficientes da elasticidade renda foram superiores a
unidade em todos os casos, com valores variando
de 1,21(Bélgica) a 2,99 (Argentina).

Quanto a influéncia da taxa de cambio sobre as
exportagoes, foram estimados dois efeitos, taxa de
cambio ‘direto’ e taxa de cambio ‘cruzada’, este
ultimo relacionado as variagdes nas exportagdes
quando as mesmas sdo substitutas ou complemen-
tares as de outros paises. Considerando apenas os
valores estatisticamente significativos, constatou-se
que, de forma geral, as exportacdes sdo mais sensi-
veis as variagdes na renda mundial que nos pregos.

Visando conhecer as variaveis que interferem
na quantidade exportada e importada do setor
agropecudrio, Carvalho e Negri (1999) estimam
um modelo econométrico com dados trimestrais
para os guantuns de produtos agropecuarios im-
portados e exportados pelo Brasil. Para as expor-
tagdes, os autores empregaram o modelo de vetor
autorregressivo e de cointegracdo de Johansen.
Observou-se que a taxa de cAmbio real pouco afe-
ta as exportagdes, ao contrario do nivel de ativi-
dade mundial que tem grande importancia sobre
o quantum exportado. Observa-se a existéncia de
um ajustamento no curto prazo, de forma que o
nivel de atividade mundial afeta as decisdes dos
exportadores no trimestre seguinte enquanto a ele-
vagdo no cambio real tem efeito negativo imediato
sobre as exportagoes de produtos agropecuarios.

Utilizando metodologia de dados em painel,
Pimentel e Haddad (2004) investigam o comporta-
mento das exportagdes de oito estados brasileiros
para o periodo de 1991 a 2000. Os fluxos comer-
ciais regionais sao explicados pela renda externa e
taxa de cambio internacional, no entanto, tais va-
ridveis sdo construidas para cada unidade da fede-
ragdo por meio da ponderacao por sua importancia
no comércio de cada estado, assim como nos tra-
balhos de Cronovich e Gazel (1998). Também sao
inseridos nas estimagdes os termos de troca e gas-

Rev. Econ. NE, Fortaleza, v. 49, n. 4, p. 183-202, out./dez., 2018

H 188



O papel da taxa de cambio, da renda dos parceiros comerciais e do preco internacional das commodities ...

tos dos salarios externos, esta ultima tem o intuito
de captar o volume de gastos com salarios no ex-
terior, espera-se um efeito negativo de ampliagao
dessa variavel sobre as exportacdes. Os resultados
revelaram uma elasticidade renda da demanda po-
sitiva € menor que um, ao passo que o efeito da
desvalorizagdo cambial em alguns dos modelos
estimados apresentou sinal contrario a teoria eco-
ndmica. Quanto aos termos de troca e gastos com
salarios externos, ambos mostraram exercer efei-
tos negativos sobre as exportacoes.

A estimagao das elasticidades preco e renda das
exportagdes dos estados do Brasil foi estimada por
Neves e Lélis (2007) por meio de dados em painel,
referente ao periodo de 1992 a 2004. As varia-
veis utilizadas foram as exportagdes estaduais e as
importagdes mundiais (proxy da renda internacio-
nal), ambos em valores monetarios, além da taxa
de cambio real por estados e grau de utilizagdo da
capacidade instalada na industria. Constatou-se
que as exportagdes respondem de forma elastica
as variagdes nas importagdes mundiais ¢ de forma
inelasticas as variacdes na taxa de cambio. Os au-
tores destacam, no entanto, que quando estimada
a elasticidade de forma agregada fica evidente a
influéncia do estado de Sao Paulo sobre os resulta-
dos obtidos, e relaciona este efeito em grande me-
dida aos produtos que compdem a pauta de expor-
tagdes do referido estado. Os resultados sugerem
que desempenho exportador dos estados analisa-
dos parece estar mais relacionado as dinamicas das
economias locais do que a varidveis conjunturais,
tais como taxa de cambio.

Realizando analise com abrangéncia estadual,
Almeida Padrédo et al. (2010) analisam os fatores
que afetam a exportagdo mineira de café. Empre-
gam a metodologia de vetores autorregressivos e
vetor de corregdo de erro, e conclui que a taxa de
cambio e o prego externo sdo as principais varia-
veis que afetam a quantidade exportada de café.
Chegando a conclusdo semelhante, ¢ adotando a
analise de VAR, Freire Jr. et al. (2010) investiga
a influéncia do cambio sobre as exportacdes ce-
arenses de calgados. Os autores empregam dados
trimestrais de 1996 a 2009, e concluem que o cAm-
bio e a renda mundial tém forte influéncia sobre as
exportacdes de calgados cearenses.

Pereira e Ribeiro Justo (2011) analisam o fluxo
de exportagdes do estado do Ceara através dos Ve-
tores Autorregressivos (VAR). Para tanto, utilizam

dados mensais de janeiro de 1997 a dezembro de
2009 referentes ao valor exportado, taxa de cam-
bio ponderada pelos dezesseis principais parceiros
comerciais do Brasil e importagdes como proxy da
renda mundial. Os resultados demonstram que o
setor exportador cearense consegue recuperar-se a
curtissimo prazo de choques provenientes em alte-
ragdes na conjuntura econdmica, levando de seis a
sete meses para retornar ao equilibrio original. Os
autores observam que a pauta de exportacdo com-
posta em sua maioria por bens de consumo ndo
duraveis e inelasticos pode explicar a velocidade
de recuperacao do setor exportador, tendo em vista
que estes funcionariam com um “colchdo” antici-
clico devido a menor perda de receitas em épocas
de crise. Quanto a renda mundial, os testes apre-
sentam uma relacao unidirecional em que a renda
mundial causa a taxa de cambio real efetiva e esta,
posteriormente, afeta as exportacgoes.

Schettini et al. (2012) estima fungdes de ex-
portagdes agregadas para o Brasil. As estimacdes
empregaram dados trimestrais referentes ao pri-
meiro trimestre de 1995 ao terceiro trimestre de
2009, tendo como variaveis exdgenas a taxa de
cambio real e o valor das importagdes como pro-
xy da renda mundial. As exportagdes foram con-
sideradas em valores monetarios, com dados das
Contas Nacionais divulgados pelo Instituto Brasi-
leiro de Geografia e Estatistica (IBGE). As especi-
ficagdes econométricas basearam-se na teoria da
cointegracdo com modelos uniequacionais. Trés
procedimentos foram empregados, considerando
distintas formas de ndo linearidade: cointegragdo
por MQO, regressdes Markov-Switching e modelo
estrutural ou espago-estado. Para o longo prazo,
os resultados dos trés procedimentos apresenta-
ram resultados semelhantes, indicando que as ex-
portagdes sdo altamente sensiveis as variagdes na
renda mundial, cujos coeficientes de elasticidade
renda oscilaram entre 1 e 1,2 e elasticidade prego
manteve valores proximo de 0, demonstrando que
a taxa de cambio real tem impacto insignificante
sobre o comportamento das exportagdes. Quanto a
dindmica de curto prazo foi constatada que a renda
tem impacto relevante sobre as exportagdes, apre-
sentando em algumas especificagdes coeficientes
superiores aos de longo prazo. O impacto da taxa
de cambio sobre as exportagdes foi praticamente
nulo no curto prazo.
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3 MODELOS E RESULTADOS

3.1 Descricao dos Dados e Variaveis

Para a analise empirica foram necessarios da-
dos referentes ao valor das exportacdes de cada
um dos estados da regido Nordeste, Produto Inter-
no Bruto dos dez principais parceiros comerciais
de cada estado, taxa de cambio, e indice de pregos

Quadro 1 — Descrigao das Variaveis

ao consumidor e indice internacional de prego das
commodities. Os dados correspondem ao periodo
de 1999 a 2012. O Quadro 1 na sequéncia sistema-
tiza as variaveis a serem utilizadas.

O modelo para exportagdes a ser estimado con-
sidera que as exportagoes de bens e servigos sao in-
fluenciadas pela taxa de cdmbio real efetiva, pela ren-
da dos dez principais parceiros comerciais do estado
analisado e o preco internacional das commodities.

Medida Fonte Frequéncia
Exportagoes dos Estados do Nordeste Milhges de US$ MDIC/SECEX — Sistema AliceWeb ~ Trimestral
PIB dos 10 principais parceiros comerciais de US$ (Milhdes) World Development Indicators Anual *
cada estado (proxy) da renda)
Taxa de Cambio nominal bilateral Ui iee e iost 2 (o por Rz IES, IMF Trimestral
de de moeda estrangeira

Indice de Pregos ao Consumidor IPC dos principais parceiros comerciais IFS, IMF Trimestral
Indice de Pregos Doméstico (Brasil) IPCA IFS, IMF Trimestral
indice de Pregos das commoddities IFS, IMF Trimestral

Fonte: elaborado pelos autores.

Nota: * Dada a ndo disponibilidade de dados trimestrais para o PIB dos parceiros comerciais, utilizou-se o software Eviews 8 e o método linear-
match-last para alterar a frequéncia dos dados, de anual para trimestral.

O comportamento das exportacdes pode ser re-
presentado pela seguinte fungdo:

X =f(ey®) (1)

Em que:
X= exportagdes (milhdes de US$)
e = taxa de cambio real efetiva (levando em

conta o pesos dos 10 parceiros comerciais de cada
estado do Nordeste)

y*= renda mundial ponderada pelos 10 parcei-
ros comerciais de cada estado do Nordeste

Para a estimagdo do modelo de exportacdes,
sera utilizado o método de Vetores Autorregressi-
vos (VAR). Para estimagdo, optou-se pelo uso do
modelo log-log, antes, porém foi necessario cal-
cular a taxa de cambio real efetiva, calculada pela
média aritmética das taxas de cambio reais bilate-
rais, ponderada pela participacao de cada pais nas
exportacoes totais do estado, bem como a proxy
para a renda externa ponderada pelos parceiros co-
merciais de cada estado. As ponderagdes utiliza-
das sdo as participagdes dos 10 principais parcei-
ros comerciais no total das exportagdes para cada
um dos 9 estados do Nordeste. As participagdes
(share) dos paises nas exportacdes de cada estado
do Nordeste foram extraidas do Sistema de Ana-
lise das Informacdes de Comércio Exterior (Ali-

ceWeb) da Secretaria de Comércio exterior, para
os anos de 1999 a 2012.

A proxy para a renda externa ponderada pelos
10 parceiros comerciais sera calculada da seguinte
forma:

Para o trimestre t a participacdo do pais j nas
exportacdes do estado 1 € dada por:
St, )(z,i,j'/ Zk)(t,i,j ()

ij =

Em que:

S,:; = € a participacdo (share) do pais j nas ex-
portagdes do estado i no tempo #;

X,;; sdo as exportagdoes do estado i (i=/ a 9)
para o pais j no tempo .

A renda externa ponderada (Y,;*) do parcei-
ro comercial j no trimestre ¢ para o estado i, sera
construida conforme a equagdo 3. Cabe destacar
que o0s parceiros comerciais j se alteram no tempo
e variam entre os estados.

Y, *=%" S,PIB, 3)

Sendo:

Y,;* = renda externa ponderada dos parceiros
comerciais do estado i no periodo ¢
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PIB, ;= PIB do pais j no periodo ¢

Para a construcdo da taxa de cambio real para
cada estado sdo utilizados dados da taxa de cambio
nominal (em moeda doméstica por unidade de mo-
eda estrangeira) denotadas por E,;, o IPC de cada
parceiro comercial j dado por P,; e do Brasil P, ;.
Deste modo a taxa de cdmbio real entre os estados

i e cada parceiro comercial j no ano ¢ ¢ dada por:

€rij — Et,jB,j/Pz,i 4)

A taxa de cambio real efetiva ponderada para o
estado i no tempo ¢ (efiw ) é dada por:

efiw = 2iS1i€1i) )

Como proxy da Renda Externa foi usado o
Produto Interno Bruto dos parceiros comerciais
de cada um dos estados do Nordeste. Dada a ndo
disponibilidade de dados trimestrais, utilizou-se o

software Eviews 8 para alterar a frequéncia da série
do PIB dos 10 parceiros comerciais de cada um dos
9 estados do Nordeste, de anual para trimestral. A
frequéncia dos dados foi alterada pelo uso do mé-
todo Linear-match last, pelo mesmo assume-se que
a renda mundial cresce linearmente ao longo do
tempo. Por esse método € inserida a observagao de
menor valor no ultimo periodo dos dados de maior
frequéncia, em seguida ¢ executada uma interpo-
lagdo linear para preencher os dados que faltam.

A analise das exportagdes dos estados do Nor-
deste pode ser representada por um modelo VAR
que tem como intuito analisar a resposta das expor-
tagdes a choques na taxa de cambio, na renda exter-
na dos principais parceiros comerciais € no prego
das commodities no mercado internacional. Alge-
bricamente, corresponde a um sistema com quatro
variaveis interdependentes e relacionadas por uma
memoria autorregressiva da seguinte forma:

X, =o¢ + Zf:]ﬁi)(t-i + Z’,L, Aieg + 21;:1/11' Y+ Z],»(:] 0,PC.i+ ¢y, (6)
e =&+ Z’,;, X t Z’,;l die. + Z];:] D Y*V + Z',;l T,PC.it &y (7
YAV = oty + Zf;l 0, X + Z’,;l Cieni T ZI,LI o, V¥V + Zle nPC.it &5 (®)
PC, = o, + Z],;l w,PC,; + Z],«{:l X t Zi;lpi et Z’,;l GY*V i+ ey, )

Onde:
X = valor das exportacdes (em milhdes US$);

e = taxa de cambio real efetiva (indice
2005=100) utilizando as participagdes relativas
nas exportacdes de cada estado dos 10 principais
parceiros comerciais;

Y= renda mundial (utilizando como proxy o
PIB dos 10 principais parceiros comerciais);

PC = preco das commodities no mercado inter-
nacional.

O quadro 1 apresenta a nomenclatura das vari-
aveis utilizadas nas estimagdes dos modelos VAR.

Quadro 2 — Nomenclatura das Variaveis para Estimagdo dos Modelos VAR

LEXPAL Logaritmo das exporta¢des do estado de Alagoas

LEXPBA Logaritmo das exportagdes do estado da Bahia

LEXPCE Logaritmo das exportagoes do estado do Ceara

LEXPMA Logaritmo das exportagdes do estado do Maranhdo

LEXPPB Logaritmo das exportagoes do estado da Paraiba

LEXPPE Logaritmo das exportagdes do estado de Pernambuco

LEXPPI Logaritmo das exporta¢des do estado do Piaui

LEXPRN Logaritmo das exportagdes do estado do Rio Grande do Norte

LEXPSE Logaritmo das exportagdes do estado de Sergipe

LRDEXTAL Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado de Alagoas
LRDEXTBA Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado da Bahia
LRDEXTCE Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado do Ceara
LRDEXTMA Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado do Maranhao
LRDEXTPB Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado da Paraiba
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LRDEXTPE Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado de Pernambuco
LRDEXTPI Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado do Piaui

LRDEXTRN Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado do Rio Grande do Norte
LRDEXTSE Logaritmo da renda externa ponderada correspondente ao estado de Sergipe

LTCREFAL Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado de Alagoas

LTCREFBA Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado da Bahia

LTCREFCE Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado do Ceara

LTCREFMA Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado do Maranhao

LTCREFPB Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado da Paraiba

LTCREFPE Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado de Pernambuco

LTCREFPI Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado do Piaui

LTCREFRN Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado do Rio Grande do Norte

LTCREFSE Logaritmo da taxa de cambio real efetiva do estado de Sergipe

LPNFUEL Logaritmo do indice de preco internacional das commodities ndo energéticas

LPCOM Logaritmo do indice de precos internacional de todas as commodities energéticas e ndo energéticas
LPSUGAR Logaritmo do indice de precos internacional do agucar

LPFOOD Logaritmo do indice de precos internacional de alimentos

Fonte: elaborado pelos autores.

Para se definir o numero de defasagens apro-
priadas optou-se pelos critérios de Akaike Infor-
mation Criterion (AIC), Schwarz Criterion (SC) e
Hannan-Quinn (HQ) e escolheu-se o modelo que
oferecia os valores que minimizam esses critérios.
Este procedimento ¢ necessario, pois a introdugao
de muitas defasagens pode ocasionar erros de esti-
magcao dado a perda de graus de liberdade na esti-
macao dos parametros devido a alta multicolineari-
dade entre as variaveis, apesar disso, o conjunto de
coeficientes pode ser significativo pelo teste F. Por
outro lado, um numero de defasagens insuficientes
compromete a precisdo de previsdo do modelo por
conta da omissao de variaveis defasadas relevantes.

A fim de estabelecer o ordenamento das vari-
aveis do modelo VAR ¢ recomendado realizar o
Teste de Exogeneidade Granger-Block (Granger
Block Exogeneity Test). A variavel que apresenta o
menor valor para a estatistica de Granger-Block ¢
a variavel mais exdgena e a que apresenta o0 maior
valor é a mais enddgena.? Apds estimar o VAR po-
dem-se analisar os resultados do modelo por meio
da analise de decomposi¢do da variancia (ADV).

O tratamento dos dados iniciou-se pela verifi-
cacdo da estacionariedade das séries por meio dos
testes ADF, PP, KPSS ¢ DF-GLS (Ver Tabelas 1A
a 10A do Apéndice). Ressalta-se que para a deter-
mina¢do da ordem de integracdo foi observado o
resultado obtido na maioria dos testes. Quando nao

2 Os resultados dos testes Granger Block de exogeneidade ndo sao
apresentados no artigo, mas podem ser solicitados aos autores.

foi possivel chegar as mesmas conclusdes, optou-se
pelo DF-GLS dado seu maior poder estatistico. Para
as variaveis identificadas como ndo estacionarias
em nivel, foram repetidos os testes para as séries
em primeira diferenca a fim de constatar se as
mesmas eram estacionarias em primeira diferenga,
ou seja, integradas de ordem 1, 1(1).3

A seguir, ¢ apresentada a evolugdo entre os
anos de 1999 a 2012 dos pregos internacionais das
commodities utilizadas no modelo VAR. Acredita-
-se que o0 movimento dos precos das commodities
ajude a compreender o desempenho das exporta-
¢oes, na medida em que a elevagdo dos pregos no
mercado internacional tende a impulsionar as ex-
portagdes de paises que produzem estes bens.

A Figura 1 demonstra que, com excec¢ao do in-
dice de pre¢o do agucar, as demais commodities
apresentaram queda entre os anos de 2008 e 2009,
possivelmente, decorrente dos efeitos da crise in-
ternacional. Destaca-se que o crescimento do pre-
¢o das commodities no periodo analisado foi ex-
pressivo, € nao obstante a crise, percebe-se que o
movimento de recuperagao nos precos foi rapido,
iniciando nos anos seguintes.

3 Os resultados dos testes de estacionariedade com quebras
(CLEMENTE; MONTANES; REYES, 1998) indicam que as
quebras ocorreram no primeiro trimestre de 2004 para todos os
Estados do Nordeste, com excegdo da Bahia onde a quebra ocorreu
no terceiro trimestre de 2004. Além disso, o teste de estacionariedade
(hipétese nula ¢ de ndo estacionariedade) indica que para a série das
exportagdes, apenas no caso da Bahia a série ¢ ndo estaciondria,
enquanto para os demais Estados as exportacdes sdo estacionarias.
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Figura 1 — Evolugdo do prego internacional das commodities selecionadas
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Fonte: IFS, FMI (2014).

O modelo VAR foi estimado para os nove es-
tados do Nordeste. Para o estado de Alagoas a
variavel incluida foi LPSUGAR, tendo em vista
que no periodo analisado a pauta de exportacdes
do estado constitui-se basicamente de bens ligados
ao setor sucroalcooleiro. Para os estados de Bahia
e Maranhdao, a variavel introduzida foi LPCOM.
Ceara, Pernambuco, Piaui, Rio Grande do Norte e
Sergipe foi incluida a variavel LPFOOD e o para o
estado da Paraiba a variavel LPNFUEL.*

Ap6s concluida a fase de identificagdo e esti-
macdo do modelo VAR, na secdo seguinte serdo
apresentados os resultados do modelo VAR tendo
como instrumento a andlise de decomposi¢do da
varidncia (ADV) que sera apresentada para cada
estado do Nordeste.

3.2 Analise da Decomposicao da Varidncia

A analise da decomposi¢do da varidncia do
modelo para as exportacdes de Alagoas, exposta
na Tabela 1, indica que aproximadamente 77%
das exportagdes alagoanas sdo explicadas por ela
mesma. A mudanc¢a no indice de prego da com-
modity agucar contribui com 12,3% para explicar

4 Os modelos VAR estimados para os diversos estados foram:
Alagoas VAR(1), Bahia VAR(2), Ceara VAR(2), Maranhdo
VAR(3), Paraiba VAR(3), Pernambuco VAR(2), Piaui VAR(3),
Rio Grande do Norte VAR(2) e Sergipe VAR(3).
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a variancia no erro de previsdo das exportacdes do
estado de Alagoas. Observa-se que, ao longo do
tempo, cresce a importancia da renda externa pon-
derada para explicar as exportagdes estaduais, esta
passou de 1% no segundo periodo para 9,6% no
décimo periodo.

Tabela 1 — Decomposi¢do da Varidncia de LEX-
PAL 1999 T1 a 2012 T4

Periodo LEXPAL LRDEXTAL LTCREFAL D(LPSUGAR)

1 100,0000  0,000000 0,000000 0,000000
5 78,6136 8,170726 1,049477 12,51843
10 76,98617  9,588681 1,120651 12,30449

Fonte: Cholesky Ordering: LEXPAL LRDEXTAL LTCREFAL
D(LPSUGAR).

A Tabela 2 apresenta a decomposi¢ao da varian-
cia das exportagoes para o estado da Bahia. Verifi-
ca-se pelo exposto que as exportagdes baianas sao
explicadas quase que exclusivamente por ela pro-
pria, com contribui¢des acima de 80%. Observa-se,
no entanto, que ao longo dos periodos ocorre uma
ligeira queda na importancia das exportagdes para
explicar a variancia do erro de previsao das expor-
tacdes acompanhado de um aumento na contri-
bui¢do de indice de precos internacional das com-
modities que passa de 1,37% para 6,95% em dez
periodos. As mudangas na renda externa ponderada
e na taxa de cambio real efetivo sdo responsaveis
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respectivamente por 6,7% e 2,61% na explicagdo
do comportamento das exportagdes da Bahia.

Tabela 2 — Decomposi¢ao da Varidncia de LEXP-
BA 1999 T1 a2012 T4

Periodo LEXPBA LPCOM D(LRDEXTBA) D(LTCREFBA)
1 100,0000 0,000000 0,000000 0,000000
5 87,77806 4,297834 6,101086 1,823021
10 83,70847 6,950793 6,721248 2,619489

Fonte: Cholesky Ordering: LEXPBA D(LTCREFBA) LPCOM
D(LRDEXTBA).

A variavel LEXPCE ¢ a principal variavel para
explicar o comportamento da varidncia nos erros
de previsdo das exportagdes cearenses conforme
mostra a Tabela 3. O indice de prego da commodi-
ty alimentos apresentou ao longo dos periodos um
aumento na contribuigdo para explicar o compor-
tamento das exportagdes cearenses, passando de
3,13% para 8,25% em dez periodos. A mudanga na
taxa de cambio real efetivo exerce pouco impacto
sobre as exportagoes (2,5%) e a altera¢do na renda
externa ponderada responde por 8,57%.

Tabela 3 — Decomposi¢ao da Variancia de LEXP-
CE 1999 T1 a 2012 T4

Periodo LEXPCE LPFOOD D(LRDEXTCE) D(LTCREFCE)
1 100,0000  0,000000  0,000000 0,000000
5 85,82064 4525619  7,260369 2,393370
10 80,66231 8257091 8573930 2,506666
Fonte: Cholesky Ordering: LEXPCE D(LRDEXTCE) LPFOOD
D(LTCREFCE).

As exportagdes do estado do Maranhao sdo ex-
plicadas 90,2% por ela propria, conforme pode-se
observar na Tabela 4. A andlise da variancia do erro
de previsdo das exportagdes maranhenses indica
que o preco das commodities contribui com 3,78%
para a explicagdo do comportamento das exporta-
¢oes do estado e a mudanca na taxa de cambio real
efetivo com 5,09%. A alteracdo na renda externa
ponderada pouco contribui para explicar o desem-
penho das exportagdes do estado do Maranhao res-
pondendo por percentuais inferiores a 1%.

Tabela 4 — Decomposi¢do da Variancia de LEXP-
MA 1999 T1 a 2012 T4

Periodo LEXPMA LPCOM D(LRDEXTMA) D(LTCREFMA)

1 100,0000  0,000000 0,000000 0,000000

5 91,19160 3,577614 0,312846 4,917940

10 90,25598  3,781779 0,862822 5,099417

Fonte: Cholesky Ordering: LEXPMA LPCOM D(LRDEXTMA)
D(LTCREFMA).

A analise da decomposicao da varidncia para as
exportacdes da Paraiba (Tabela 5), demonstram que
76,1% do comportamento das exportacdes sdo ex-
plicadas por ela propria. A renda externa ponderada
e o preco das commodities ndo energéticas também
exercem contribuicdo significativa para explicar
a variancia no erro de previsdo das exportagoes,
respondendo cada um no décimo periodo por
13,30% e 7,76%. A variavel D(LTCREFPB) tem
pouca influéncia sobre as exportacdes paraibanas,
sendo responsavel por 2,82%.

Tabela 5 — Decomposi¢do da Varidncia de LEX-
PPB 1999 T1 a 2012 T4

Periodo LEXPPB LPNFUEL LRDEXTPB D(LTCREFPB)

1 100,0000  0,000000 0,000000 0,000000
5 79,01993  6,234628 11,89623 2,849219
10 76,10421  7,764856 13,30483 2,826112
Fonte: Cholesky Ordering: LEXPPB LRDEXTPB LPNFUEL
D(LTCREFPB).

Conforme pode-se observar na Tabela 6, 0 com-
portamento das exportagdes de Pernambuco pode
ser explicado 79,65% por ela mesma. O indice de
precos da commodity alimentos também exerce
contribuicdo importante na explicacdo da varian-
cia do erro de previsdo das exportagdes (11,79%).
Houve ao longo dos periodos um pequeno aumen-
to na contribui¢do da varidvel D(LRDEXTPE),
passando de 3,5% para 6,85%. Quando a LTCRE-
FPE, esta ndo exerce contribui¢do significativa na
explicacdo do comportamento das exportagoes do
estado de Pernambuco (1,68%).

Tabela 6 — Decomposi¢ao da Varidncia de LEX-
PPE 1999 T1 a 2012 T4

Periodo LEXPPE LPFOOD D(LRDEXTPE) LTCREFPE
1 100,0000 0,000000 0,000000 0,000000
5 84,62025 7,343823 6,444067 1,591859
10 79,65405 11,79972 6,857484 1,688745
Fonte:Cholesky Ordering: LEXPPE D(LRDEXTPE) LPFOOD
LTCREFPE.

As exportagdes do Piaui foram a principal va-
riavel para explicar o comportamento dela propria,
respondendo com 70,39% na explicacdo da varian-
cia do erro de previsdo das exportagdes piauienses
(Tabela 7). LPFOOD e LTCREFPI também exercem
contribuicdo significativa de 12,11% e 14,92% res-
pectivamente. Observa-se que, ao longo do tempo, a
contribui¢do das exportagdes tem se reduzido ao pas-
so que estd aumentando a contribui¢do do preco das
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commodities alimentos e da taxa de cdmbio real efe-
tiva. Com contribui¢do menor na explicacdo das ex-
portagdes do Piaui, LRDEXPI respondeu por 2,56%.

Tabela 7 — Decomposi¢do da Varidncia de LEXP-
PI 1999 T1 a 2012 T4

Periodo LEXPPI LPFOOD LRDEXTPI LTCREFPI
1 100,0000 0,000000 0,000000 0,000000
5 73,99187 9,620409 2,319868 14,06786
10 70,39222  12,11558 2,562946 14,92926

Fonte: Cholesky Ordering: LEXPPI LPFOOD LTCREFPI LRDEXTPI.

A analise da decomposi¢do da variancia das ex-
portagdes norte-rio-grandense, exposta na Tabela
8, indica que 90% da variancia do erro de previsao
das exportagdes pode ser explicada por ela pro-
pria. LPFOOD contribui com 8,26% para expli-
car o comportamento das exportacdes do estado,
enquanto que D(LRDEXTRN) e D(LTCREFRN)
exercem pouca influéncia para explicar as expor-
tagdes do estado do Rio Grande do Norte, 0,11% ¢
1,28% respectivamente.

Tabela 8 — Decomposi¢do da Varidncia de LEX-
PRN 1999 T1 22012 T4

Periodo LEXPRN LPFOOD D(LRDEXTRN) D(LTCREFRN)

1 100,0000  0,000000 0,000000 0,000000
5 95,24345  3,693430 0,084207 0,978917
10 90,33441 8,267419 0,114781 1,283391
Fonte: Cholesky Ordering: LEXPRN LPFOOD D(LTCREFRN)
D(LRDEXTRN).

Conforme pode-se constatar na Tabela 9, a ana-
lise da decomposigdo da variancia das exportagdes
sergipanas ¢ explicada 88,2% por ela propria. Veri-
fica-se que LPFOOD, LRDEXTSE ¢ LTCREFSE
exercem pouca influéncia para explicar o com-
portamento da varidncia do erro de previsdo das
exportagdes sergipanas, 3,12%, 4,19% e 4,46%
respectivamente.

Tabela 9 — Decomposi¢do da variancia de LEXP-
SE 1999 T1 22012 T4

Periodo LEXPSE LPFOOD LRDEXTSE LTCREFSE
1 100,0000 0,000000 0,000000 0,000000
5 92,40690 2,510416 4,034199 1,048489
10 88,21605 3,123234 4,196970 4,463750

Fonte: Cholesky Ordering: LEXPSE LPFOOD LTCREFSE LR-
DEXTSE

A Tabela 10 abaixo sistematiza a contribuicdo
percentual dos diversos efeitos / variaveis (ex-
portagdes, preco das commodities, renda externa
ponderada e taxa de cambio real efetiva) para os
9 estados do Nordeste tendo por base a ADV apos
10 periodos. Os resultados da ADV indicam que
as exportagdes sdo responsaveis por 81% da sua
propria dindmica, enquanto o pre¢o das commo-
dities tem uma participacdo de 8,2%, seguido por
5,8% da renda externa ponderada dos 10 parceiros
comerciais e de 4% da taxa de cambio real efetiva.

Tabela 10 — Valores Médios para os nove estados do Nordeste - Analise VAR

Estados/Variaveis Exportacées Preco Commodities Renda Externa Taxa Cambio Real Efetiva
Alagoas 76,98 12,3 9,58 1,12
Bahia 83,7 6,95 6,72 2,61
Ceara 80,66 8,25 8,57 2,5
Maranhao 90,25 3,78 0,86 5,09
Paraiba 76,1 7,76 13,3 2,82
Pernambuco 79,65 11,79 6,85 1,68
Piaui 70,39 12,11 2,56 14,92
Rio Grande do Norte 90,33 8,26 0,11 1,28
Sergipe 88,21 3,12 4,19 4,46
Média 9 Estados 81,81 8,26 5,86 4,05

Fonte: elaborada pelos autores.
Nota: Os dados indicam o efeito médio para os 9 Estados do Nordeste apos 10 periodos da ADV.

4 CONSIDERAGOES FINAIS

Uma possivel explicagdo para o resultado indi-
cando um elevado percentual de dependéncia das

exportagdes em funcdo delas mesmas pode estar
atrelada a fatores como o proprio histdrico / espe-
cializacdo de cada Estado em uma gama restrita de
produtos / commodities, ¢ menos em funcdo dos
chamados efeitos preco ou renda como os modelos
tedricos sugerem.

O objetivo deste artigo foi o de analisar a in-
fluéncia da taxa de cambio real efetiva, da renda
externa ponderada pela participag@o dos dez princi-
pais parceiros comerciais ¢ do prego internacional
das commodities nas exportagdes de cada um dos
nove estados da regido Nordeste. Os resultados da
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ADV indicam que as exportagdes sdo responsaveis
por 81% da sua propria dindmica, enquanto o pre-
co das commodities tem uma participagao de 8,2%,
seguido por 5,8% da renda externa dos 10 parceiros
comerciais e de 4% da taxa de cAmbio real efetiva.

Os resultados corroboram estudos presentes na
literatura, cujas evidéncias demonstram que vari-
aveis como taxa de cambio real e renda externa
tém pouco poder para determinar o comportamen-
to das exportagdes estaduais do Nordeste. Assim
como observado por Neves e Lélis (2007), as vari-
aveis explicativas utilizadas no modelo, ndo estdo
conseguindo explicar o desempenho exportador
dos estados, de modo que este parece estar mais re-
lacionado a estrutura das economias locais. A for-
ma como as exportagdes estdo distribuidas pelos
Estados do Nordeste, obedecendo a especificidade
local sugere que as politicas de desenvolvimen-
to e estimulo as exportagdes, como o incentivo a
criagdo de polos de desenvolvimento em setores
especificos, bem como investimentos em infraes-
trutura e logistica exergam certa influéncia sobre
as exportacdes estaduais.

Considerando que os produtos intensivos em
recursos naturais sdo preponderantes na pauta de
exportagdo dos estados da regido Nordeste, a ana-
lise da influéncia do preco das commodities para
explicar o comportamento das exportacdes indica
que as exportagdes de uma dada regido podem ser
beneficiadas por aumentos do prego internacional
de commodities, assim como podem ter suas ex-
portagdes desfavorecidas por quedas no prego in-
ternacional das mesmas.

Via de regra, a demanda por produtos energé-
ticos € prego-elastica, enquanto que em relagdo
aos bens agricolas ou com algum grau de indus-
trializagdo como o agucar, a situacdo ¢ distinta,
caracterizando-se como prego-inelastica, pois nao
havendo substitutos a demanda segue padrdes de
consumo, sendo pouco provavel que quedas nos
precos provoquem a expansdo da demanda. O au-
mento da producdo ocorre por fatores relacionados
ao cambio e a eficiéncia produtiva. Entretanto, ha
de se considerar que a expansao da demanda mun-
dial por commodities no periodo analisado, a rigi-
dez da oferta no curto prazo, bem com as questdes
climaticas, sdo fatores passiveis de provocar au-
mento nos pregos dos produtos, principalmente de
commodities energéticas e de alimentos. Assim, o
movimento ascendente dos precos das commodi-

ties consideradas no modelo, a despeito da queda
quando da crise de 2008, e o rapido movimento
de recuperacdo dos mesmos iniciados nos anos se-
guintes, estimulou as exportagdes em regides pro-
dutoras dos respectivos bens.

E oportuno assinalar a existéncia de algumas
variaveis ndo incluidas no modelo e que podem
afetar as exportagdes estaduais. Podemos destacar:
questdes de infraestrutura e logistica, competitivi-
dade, tributagdo, taxa de investimento, concessao
de crédito, politicas direcionadas aos setores. Nesta
perspectiva, a modernizagdo de portos e aeroportos,
bem como a recuperagdo dos modais rodoviario e
ferroviario, reduziriam os custos de transporte, ar-
mazenagem e seguro, aumentando a competitivida-
de dos bens no comércio internacional.

Parece razoavel supor que o comportamento da
demanda mundial por commodities, principalmente
agricolas, possa ser um incentivo a produgéo e ex-
portagcdo das mesmas, uma vez que as caracteristicas
do processo produtivo impdem limitagcdes a mudan-
¢as na produgdo das culturas comumente cultivadas
nas propriedades. Além disso, ndo deve ser descon-
siderado o conhecimento técnico e os custos e ris-
cos envolvidos no cultivo em grande escala, o que
possivelmente compensa a produgdo e exportacao,
mesmo em épocas de crise. Apesar de ndo ser objeto
desta pesquisa, ¢ provavel que variagdes no cam-
bio afetem a rentabilidade do setor exportador, no
entanto, desde que na margem, os retornos atinjam
um minimo aceitavel, pelo menos no curto prazo,
a produgdo deve continuar e sendo as commodities
exportaveis, eventuais oscilagdes no cambio pouco
afetariam a permanéncia no mercado internacional.
O mesmo aconteceria caso a oferta de bens para ex-
portagdo fosse superior a demanda interna.
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APENDICE A - TESTES DE ESTACIONARIEDADE

Tabela 1A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS e DF-GLS) — Alagoas - 1999 T1 a 2012 T4

Varidveis/Testes LEXPAL 1?1 :;lgelf:;;f) LRDEXTAL 1(1)1 fgger':;f) LTCREFAL 12 ::ger';‘;;
ADF 2.204145 ¢ 1(1) -2.416055a 1(1) -0.53077¢ 1(1)
PP -8.161845%**) 1(0) -2.59478*#%y 1(0) -2.951503b 1(1)
KPSS 0.138885b 1(0) 0.098298b 1(0) 0.090585b 1(0)
DF-GLS -2.234549%+ 1(0) -2.511655b 1(1) -1.87511%a 1(0)
Ordem final de integracdo 1(0) 1(0) 1(0)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t e KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitaria

Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria

* k% ¢ *** indicam rejeicdo da hipotese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente

a = indica com constante ¢ sem tendéncia

b = indica com constante e tendéncia
¢ = sem constante e tendéncia

Tabela 2A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS ¢ DF-GLS) — Bahia - 1999 T1 a 2012 T4

Varidveis/Testes LEXPAL 1?1 ::ge::c‘;z LRDEXTAL 1?1 :gge::;;i LTCREFAL 12 ::;‘;‘g‘;i
ADF 21870 a (1) -2.3499a 1(1) -0.0695¢ 1(1)
PP -8.1618***D 1(0) -2.3499a 1(1) -0.0588¢ 1(1)
KPSS 0.1388b 1(0) 0.10543b 1(0) 0.3914a 1(0)
DF-GLS 2.0345%%+y 1(0) -1.7747%%%3 1(0) -1.5152b 1(1)
Ordem final de integracao 1(0) I(1) I(1)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t e KPSS estatistica LM

Hipoétese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitaria

Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria

* JBE e #E% indicam rejeicdo da hipotese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente

a = indica com constante ¢ sem tendéncia

b = indica com constante e tendéncia
¢ = sem constante e tendéncia

Tabela 3A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS e DF-GLS) — Ceara - 1999 T1 a 2012 T4

Varidveis/Testes LEXPAL 1?1 ::ge:::;z LRDEXTAL 12 ::geg;;z LTCREFAL 12 :gge:::c‘;f)
ADF 2.1870 a (1) -1.8327a (1) -0.8904¢ 1(1)
PP -8.1618***D 1(0) -1.7041a 1(1) -0.8928¢ 1(1)
KPSS 0.1388b 1(0) 0.1966b 1(0) 0.2126a 1(0)
DF-GLS 2.2345%%% 1(0) -1.6983**a 1(0) -1.5564a 1(1)
Ordem final de integragao 1(0) I(1) I(1)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t ¢ KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitéaria

Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria

* ¥% ¢ *** indicam rejei¢do da hipdtese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente

a = indica com constante e sem tendéncia

b = indica com constante e tendéncia
¢ = sem constante e tendéncia
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Tabela 4A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS ¢ DF-GLS) — Maranhao - 1999 T1 a 2012 T4

Varidveis/Testes LEXPAL 12 ::;';‘c‘;eo LRDEXTAL 8 ::;::c‘;‘; LTCREFAL 1?1 fgg"r“;c‘;f)
ADF 2.1870 a 1(1) -1.3199a 1(1) 22.2317b 1(1)
PP -8.1618***D 1(0) 1.8355¢ 1(1) -2.2653¢ 1(1)
KPSS 0.1388b 1(0) 0.1982%*b 1(1) 0.1241%b 1(1)
DF-GLS 2.2345%*, 1(0) -1.6474b (1) -1.6479b 1(1)
Ordem final de integracao 1(0) 1(1) I(1)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t ¢ KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitaria

Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria

* ¥% ¢ *** indicam rejei¢do da hipotese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente
a = indica com constante ¢ sem tendéncia

b = indica com constante e tendéncia

¢ = sem constante e tendéncia

Tabela SA —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS ¢ DF-GLS) — Paraiba - 1999 T1 a 2012 T4

Varidveis/Testes LEXPAL 12 ::ger';‘c‘;i LRDEXTAL 12 :gger‘;‘;;i LTCREFAL 1(1)1 ::;':c‘;f)
ADF 21870 a (1) -0.0734b 1(1) -0.1188¢ 1(1)
PP -8.1618**+* 1(0) -0.0255b (1) -0.1416¢ 1(1)
KPSS 0.1388b 1(0) 0.2531° 1(0) 0.1883b 1(0)
DF-GLS 2.2345%%3 1(0) -1.3555%%*) 1(0) -1.5689b 1(1)
Ordem final de integragao 1(0) 1(0) I(1)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t e KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitaria

Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria

* ¥% ¢ *** indicam rejei¢do da hipdtese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente
a = indica com constante e sem tendéncia

b = indica com constante e tendéncia

¢ = sem constante e tendéncia

Tabela 6A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS e

DF-GLS) — Pernambuco -1999 T1 a 2012 T4

Varidveis/Testes LEXPAL 12 ::ger':c‘;z LRDEXTAL 12 :gger':;;‘; LTCREFAL 12 :Sge:;g:(;f)
ADF 0.5418 ¢ I(1) -2.145388a 1(1) 2.7392%*a 1(0)
PP -8.1618%**) 100) -2.217065a 1(1) -2.9886*a 1(0)
KPSS 0.1388b 1(0) 0.26262a 1(0) 0.0853b 1(0)
DF-GLS 223454+, 100) -1.515646b 1(1) -2.7569%*a 1(0)
Ordem final de integragao 1(0) 1(1) 1(0)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t ¢ KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitéaria

Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria

* k% ¢ *¥** indicam rejei¢do da hipdtese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente
a = indica com constante e sem tendéncia

b = indica com constante e tendéncia

¢ = sem constante e tendéncia
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Tabela 7A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS ¢ DF-GLS) — Piaui -1999 T1 a 2012 T4

Varidveis/Testes LEXPAL 8 ::;':c‘;‘; LRDEXTAL 13 :3;::;;‘; LTCREFAL 1(1)1 ::ger':c‘;f)
ADF 2.1870a 1(1) -2.7077*a 1(0) -2.4679 1(1)
PP -8.1618%**b 1(0) 2.8702%*a 1(0) 2.6347%a 100)
KPSS 0.1388b 1(0) 0.0774b 1(0) 0.1381b 1(0)
DF-GLS -2.234549%%3 1(0) 2.4130%*a 1(0) 2.4446%*3 1(0)
Ordem final de integracao 1(0) 1(0) 1(0)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t ¢ KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitaria
Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria
* k% ¢ *** indicam rejeicdo da hipotese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente

a = indica com constante e sem tendéncia
b = indica com constante e tendéncia

¢ = sem constante e tendéncia

Tabela 8 A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS ¢ DF-GLS) — Rio Grande do Norte - 1999 T1 a

2012 T4
Variaveis/Testes LEXPAL 1?1 ::ge:;;;‘; LRDEXTAL 12 :gge:;;;z LTCREFAL 12 ::gegc(;f)
ADF 2.1870 a 1(1) 0.5641¢ 1(1) 22219 1(1)
PP -8.1618%**b 1(0) 24718 1(1) 22611a 1(1)
KPSS 0.1388b 1(0) 0.0776b 1(0) 0.1985a 10)
DF-GLS 2.2345%%3 1(0) -2.5456b 1(1) -1.8623b 1(1)
Ordem final de integragao 1(0) 1(1) I(1)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t ¢ KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitéaria
Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria
* ¥* ¢ ¥** indicam rejei¢do da hipotese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente

a = indica com constante ¢ sem tendéncia
b = indica com constante ¢ tendéncia

¢ = sem constante e tendéncia

Tabela 9A —Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS e DF-GLS) — Sergipe - 1999 T1 a 2012 T4

Varigveis/Testes LEXPAL Ord;’;‘ag;:“te' LRDEXTAL Ord;':‘ag;:“te' LTCREFAL Ordeg‘;‘ag;olme'
ADF 218702 a 1(1) -2.293963" 1(1) -1.89725a 1(1)
PP -8.16184%*%b 10) -2.46642° 1) -3.47363%*a 10)
KPSS 0.138885b 10) 0.170917* 10) 0.062271a 10)
DF-GLS 2.23454%%, 10) -2.306346**a 10) -1.89501b 1(1)
Ordem final de integragdo 1(0) 1(0) 1(0)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t ¢ KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitaria
Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria
* ¥* ¢ *** indicam rejei¢@o da hipotese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente

a = indica com constante ¢ sem tendéncia
b = indica com constante e tendéncia

¢ = sem constante e tendéncia
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Tabela 10A — Testes de Estacionariedade (ADF, PP, KPSS e DF-GLS) — Preco das Commodities 1999 T1 a

2012 T4
Variaveis/ LEXPAL Ordem (1e LRDEXTAL Ordem (1e LTCREFAL Ordem (1e Variaveis/ LEXPAL
Testes Integracio Integracio Integracao Testes
ADF -3.52963*b 1(0) -4.34127*b 1(0) 0.66436a 1(1) -3.75298***b 1(0)
PP 1.75146¢ I(1) 2.81008c I(1) 0.93318¢ I(1) -2.72731b I(1)
KPSS 0.08964b 1(0) 0.11340b 1(0) 0.79446**a I(1) 0.09189b 1(0)
DF-GLS -3.29243***p 1(0) -3.71716%**b 1(0) -3.23634***b 1(0) -3.78545%**p 1(0)
Ordem final de integragao 1(0) 1(0) 1(D) 1(0)

Notas: ADF, PP e DF-GLS estatistica t ¢ KPSS estatistica LM

Hipotese nula para ADF, PP e DF-GLS = Série possui Raiz Unitaria

Hipotese nula para KPSS = Série ¢ Estacionaria

* JB* e #4* indicam rejeicdo da hipotese nula a 10%, 5% e 1% respectivamente
a = indica com constante ¢ sem tendéncia

b = indica com constante e tendéncia

¢ = sem constante e tendéncia
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