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RESUMO

O comércio internacional tem mostrado ser de extrema importancia para a composi¢ao do
PIB dos paises na atual conjuntura econdmica mundial. O comércio proporciona uma
melhor alocacdo de recursos entre os paises gerando ganhos de bem-estar para os
participantes. Neste sentido, este trabalho tem como objetivo verificar o grau de
importancia das relagdes econdmicas existentes entre o comercio internacional e o
crescimento econdmico para as macrorregides brasileiras. Para tanto, utilizou-se a teoria de
crescimento economico de Thirlwall e a metodologia empirica de Vetores Auto
Regressiveis e suas extensodes. Os resultados das estimag¢des mostram que apenas a variavel
“exportagdes” contribui realmente para o crescimento econdmico das regides brasileiras e
que os diferentes ritmos de crescimento do PIB das macrorregides brasileiras podem ser
explicados pelos diferentes fluxos de comércio.
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ABSTRACT

International trade has proven to be extremely important for the composition of countries
GDP in the current global economic environment. The trade provides a better allocation of
resources among countries producing gains in welfare for participants. Thus, this study
aims to determine the degree of importance of economic relations between the
international trade and economic growth for the Brazilian regions. We used the theory of
economic growth and the empirical methodology Thirlwall, autoregression vector and its
extensions. The estimation results show that only the variable “exports” actually
contributes to economic growth of the Brazilian regions and the different rates of GDP
growth of Brazilian regions can be explained by different levels of trade.
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1. INTRODUCAO

Atualmente o processo de globalizacdo, principalmente o econdmico através da
integragdo e especializacao dos sistemas de producao de bens e servicos e dos mercados
financeiros, tem agugado o grau de dependéncia econdmica entre as nagdes. Sendo assim o
comércio exterior destas nagdes se tornaram de fundamental importancia para a
arrecadacao de divisas e realizacdo de trocas de mercadorias entre si. Portanto, dificilmente
uma determinada regido ou pais se desenvolverd isoladamente sem relacdes comerciais
com o exterior, sem a pratica do comércio.

Para algumas regides a politica exportadora ¢ de fundamental importancia, como
observado por Galvao (2007), “no caso especifico de uma regido, o constrangimento
externo pode ainda ser maior do que acontece com um pais, porque a economia de uma
regido € mais aberta, dai tornando-se o seu crescimento muito mais dependente de seu
comércio externo total (internacional e inter- regional)”. Nas ultimas décadas o comércio
internacional tem se intensificado alcancando um maior nivel de participagdo e
importancia na composi¢do do Produto Interno Bruto (PIB), tanto de paises como de
regides.

No Brasil, a partir dos anos de 1990, com o progresso comercial, as politicas
econdmicas incentivadoras da pratica exportadora ganharam destaque, principalmente no
ambito regional. Como exposto por Xavier e Viana (2005), “no caso brasileiro, sua
insercdo no mercado globalizado explicitou a questdo da economia regional, ja4 que as
regides brasileiras elegeram a variavel exportacdo como uma possivel forma de alcancar o
desenvolvimento”.

Apds a abertura comercial as indGstrias brasileiras aumentaram seu grau de
competitividade, melhorando a alocacdo dos fatores de producdo, para que pudessem
resistir a concorréncia externa. Para tanto as industrias internas intensificaram seu nivel
tecnologico, aumentando a diversificacdo e eficiéncia junto com o aumento da
produtividade. O aumento de bem estar para a sociedade foi amplo, ao corrigir algumas
distor¢des do mercado, aumentando a oferta de bens de melhor qualidade diante da
concorréncia externa.

O comércio exterior torna-se essencial, pois o fluxo de mercadorias entre paises gera
um circulo virtuoso de bem estar para a populagdo residente. Mas, torna-se um problema
quando o pais ou a regido ndo apresenta superavits suficientes em sua Balanca de

Pagamentos (BP) para financiar a importacdo de bens de capital, maquinarias e servigos



necessarios para utilizagdo plena de seus recursos disponiveis e consequentemente para o
seu crescimento, passando esta regido a apresentar uma restricdo externa ao seu
crescimento econdmico. Este desequilibrio, se persistente, restringira o crescimento da
demanda e da produgao, deste modo impedindo o crescimento da regido.

A literatura econdmica que aborda a relagdo do comércio internacional com o
crescimento econdmico, tendo o comércio como a panacéia para o crescimento econdmico
¢ vasta. Surgindo com David Ricardo, passando com o modelo de Hecksher-Ohlin e
modelos de tradicdo neocléssica e keynesiana. Neste trabalho serd utilizado o modelo do
economista inglés A. Thirlwall (1979) de tradicdo keynesiana, por abordar a restri¢do
externa na Balanga Comercial como principal inibidora do crescimento econdmico de
determinada regido ou pais.

O modelo desenvolvido por Thirlwall (1979) ¢ simples, pois possibilita explicar as
diferengas no crescimento de longo prazo entre os paises através de uma abordagem que
leva em consideracdo os diferentes niveis de demanda entre os paises ou regides, sendo
para o autor o balango de pagamentos o constrangimento de demanda mais importante.
Para Thirlwall o crescimento economico de longo prazo de uma regido ou pais dependera
da relagdo entre as elasticidades-renda das exportacdes, considerando-se valida a condi¢ao
Marshall-Lerner e os pregos relativos dos bens comercializados constantes.

A utiliza¢do do modelo de Thirlwall se deve ao fato da enorme disparidade em que se
encontram as macrorregioes brasileiras em termos de desenvolvimento econdmico, € da
adogdo nos ultimos anos da exportacdo como forma de incentivar a criagdo de renda
interna e promover o desenvolvimento das macrorregides brasileiras.

Portanto define-se como objetivo principal deste trabalho a verificagdo do grau de
importancia das relagdes econOmicas existentes entre o comércio internacional e o

crescimento econdmico para as macrorregioes.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 Evidéncias empiricas sobre o crescimento econéomico local com restricio

externa

A teoria de crescimento econdmico com restri¢ao externa, mas conhecida como Lei de
Thirlwall, desde sua formulacdo inicial passando por versdes desenvolvidas por outros

autores, foi submetida a varios testes no intuito de comprovar seu poder explicativo, para



os diferentes ritmos de crescimento entre regides e paises tanto desenvolvidos como em
desenvolvimento.

Nakabashi (2007) avaliando a economia brasileira no periodo de 1947 a 2000, com
base no modelo desenvolvido por Thirlwall e Hussein (1982) que inclui o fluxo de capitais,
analisa se as elasticidades-renda das importagdes sdo de fato constantes. Pois, se as
elasticidade ndo forem constantes, ndo representaram restricdes ao crescimento econdmico
brasileiro no periodo. Para a andlise o autor utilizou o método de minimos quadrados
ordinarios (MQO) com redistribui¢cao de pesos para corrigir problemas de normalidade dos
residuos, com adi¢do de varidveis dummies de inclinacdo, concluindo que as elasticidades,
variam em alguns momentos da historia da economia brasileira e que o modelo de
Thirlwall e Hussein (1982) ¢ compativel com alguns momentos da historia da economia
brasileira.

Lima e Carvalho (2008) analisam empiricamente o comportamento do produto e da
renda agregada no Brasil no periodo de 1930 a 2004. Utilizando técnicas de cointegragao,
o autor chega a conclusdao que o nivel de atividade da economia brasileira tem sido
determinado pelas condi¢des associadas ao equilibrio das contas externas. Ao admitir no
equilibrio externo de longo prazo a variabilidade dos termos de troca e a presenca do fluxo
de capitais, o autor detectou que as varidveis que se cointegram com significancia sdo a
renda e as exportagdes, ndo sendo significante a parte financeira e os termos de troca. Os
autores ainda detectaram que o Unico coeficiente de ajustamento ¢ a renda real. As
exportagcdes, o cambio real e o componente financeiro foram considerados fracamente
exogenos, os autores aplicaram o teste de Causalidade de Granger para verificar se tais
variaveis podem ser consideradas fortemente exodgenas, concluindo que as exportagdes sao
fracamente exogenas e nao é Granger — causadas seja pela renda, seja pelo componente
financeiro, seja pelo cambio real.

Carvalho e Lima (2009) analisa a perda de dinamismo brasileira a partir da década de
1980 fazendo uso da metodologia de cointegracdo. Os autores concluem que ndo houve
uma quebra estrutural dos pardmetros da Lei de Thirlwall que se explicasse a queda na taxa
de crescimento no periodo. Para eles o equilibrio mais perverso do balan¢o de pagamentos
na década de 1980 foi a reducao no fluxo de capitais, associado a uma valorizagdo da taxa
de cambio real.

Maia e Nunes (2006) utiliza a abordagem de Thirlwall para verificar o impacto da

abertura comercial sobre o crescimento econdmico brasileiro no periodo de 1990 a 2004.



Aplicando técnicas de cointegracdo os autores chegam a conclusdo de que para o periodo
de 1990 a 2004 o Brasil apresentou em média elasticidade renda das importacdes (2,3903)
superior a das exportagdes (1,0176), ou seja, para cada aumento da renda interna ocorre
proporcionalmente um aumento maior nas importagdes do que nas exportacdes. Para os
autores este fato confirma a Lei de Thirlwall. Os autores observam ser tal caso suficiente
para sugerir uma restri¢do ao crescimento econdmico de um pais via balanga comercial.
Analisando os subsetores da economia brasileira pode-se observar que o setor agropecudrio
exportador participou de forma significativa no crescimento econdmico brasileiro em
detrimento aos setores ndo agricolas ressaltando, de acordo com o modelo de Thirlwall, a
importancia das exportacdes para o desempenho de uma economia.

3. Metodologia e tratamento dos dados

Como o proposito deste trabalho ¢ verificar as inter-relacdes entre as varidveis em
estudo, e analisar suas trajetérias apos choques (inovacdes), optou-se pelo modelo de
Vetores Auto-Regressivos (VAR) para a estimagdo. Sera adotado o VAR por trata-se de
um método multivariado, isto ¢, que associa mais de uma série temporal na efetivagdo da
previsdo econdmica.

Para isto sera preciso testar a estacionariedade das variaveis, determinar o numero de
defasagens necessarias e verificar a presenga de cointegragdo segundo a metodologia de
Johansen (1990). Sera feito, ainda, o ajuste do modelo de previsdao com o uso de um Vetor
de Corregao de Erros (VEC).

O uso do modelo de cointegragcdo na estimacao possibilitara a obten¢do de resultados
consistentes com a teoria. O uso do método dos minimos quadrados para a estimagdo das
elasticidades estando as varidveis em logaritmos ou em niveis podera gerar distor¢des nos
valores das regressdes. O pesquisador utilizando tais resultados ird colher conclusdes
indevidas. Isto se deve ao fato de as variaveis serem geradas por processos estocasticos
ndo-estacionarios. Assim sendo, a estimacgdo causaria resultados espurios, portanto nao
sendo o método por minimos quadrados o mais adequado para tal fim. A corre¢do do
problema pode ser feito através da diferenciagdo das variaveis, no entanto, ao diferenciar
as variaveis sdo perdidas informacdes de longo prazo importantes para o modelo de
Thirlwall.

Dai deve-se a utilizagdo do método de cointegragdo, que possibilitard uma estimativa

mais correta, como observa Carvalho (2007), “a estimativa mais correta ¢ utilizar as



variaveis em logaritmo do nivel, utilizando o instrumental de co-integragcdo, que se aplica
ao caso de as varidveis em questdo serem integradas de ordem 1.

O uso da metodologia de co-integragao ¢ adequado para estimacao do modelo, pois, ao
se verificar que as varidveis sdo co-integradas significara que havera uma relagdo de
equilibrio de longo prazo entre as variaveis. A co-integracdo por meio da metodologia de
Johansen possibilitard através do vetor de co-integragdo revelar o equilibrio de longo prazo
entre as variaveis. O coeficiente de ajustamento indicara quando a economia saira deste

ajustamento e quais variaveis sao determinastes para voltarem ao equilibrio.

3.1 Fonte, tratamento e operacinalizacio dos dados

Os dados sdo de fonte secunddria, coletados a partir de portais eletronicos oficiais dos
seguintes Orgaos: Banco Central do Brasil (BACEN); Instituto Brasileiro Geografico
Espacial (IBGE); Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada (IPEA); Fundo Monetério
Internacional (FMI); Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio (MDIC);
Sistema de Analise de Informagao de Comércio Exterior (ALICEWEB); Centro de Estudos
e Comércio Exterior (FUNCEX); e Banco Mundial (BM).

Para compor o sistema VAR foram utilizados dados anuais de 1991 a 2008 dos
seguintes agregados economicos: PIB’s regionais (R$) a precos constantes — (IBGE);
Exportagdes ¢ Importagdes Estaduais (US$) — (MDIC/SECEX); PIB Mundial (US$) —
(FMI). Os valores das exportacdes, importacdes e do PIB mundial, foram deflacionados

pelo IPA americano.

3.2 Modelo de vetores autoregressivos (VAR)

Penson e Gardner (1988 apud Maia e Lima 2003) ressaltaram que o método de auto-
regressdo vetorial de séries temporais (VAR) impde menos hipoteses (ou restrigdes)
comuns a modelos estatisticos, matematicos ou conceituais.

Esse grupo de modelos de séries temporais € capaz de encontrar qualquer regularidade
empirica entre os dados e, também, de incluir interagdes simultdneas contemporaneamente,
bem como entre as variaveis defasadas.

Os modelos VAR surgiram como uma alternativa aos modelos multiequacionais, por
ndo ser necessaria a classificagdo das variaveis a priori, nem a imposi¢do de restri¢des.
Popularizado a partir da década de 1980, o VAR tornou-se uma importante ferramenta no

diagndstico de questdes macroecondmicas e empiricas nas ultimas décadas.



Os beneficios do modelo VAR sdo referentes a suavidade de sua formulagdo, em
virtude da ndo existéncia de problemas quanto a determinagdo das variaveis endogenas ou
exogenas. O modelo VAR pode ser facilmente estimado mediante a aplicacdo do método
dos minimos quadrados ordinarios em cada equagdo isoladamente, apresentando uma
melhor qualidade em relagdo a previsao que os modelos multiequacionais.

A validade do modelo VAR requer que as series de tempo sejam cointegradas, sendo
necessaria em muitas das vezes, a incorporagcdo de um termo de corre¢do de erros em cada
uma das equacdes utilizadas, passando a ser chamado de modelos Vetoriais de Auto-
Regressdao com Correcao de Erros (VEC).

De acordo com Harris (1995 apud Margarido, 2004), definindo “um vetor z , com n
variaveis enddgenas potenciais, € possivel especificar o seguinte processo gerador e
modelar z, como um vetor auto-regressivo sem restricdo envolvendo k defasagens de z,”.
O modelo VAR sera expresso da seguinte maneira:

z,=Az,_+..+ Az _, +OD, +u, (1)

1<¢-1

sendo que u, JIN(0,Z), z, € um vetor (nx1) e cada elemento 4 ¢ uma matriz de

t

parametros de ordem (nxn) € D, representa termos deterministicos, tais como, constante,

tendéncia linear, dummies sazonais, dummies de intervencdo, ou qualquer outro tipo de

regressor que sejam considerados fixos e ndo estocasticos.

3.3 Estacionariedade e teste de raiz unitaria

Antes da aplicacdo da metodologia VAR ¢ necessario realizar alguns procedimentos
nas séries temporais essenciais para investigacdo empirica. Um dos primeiros
procedimentos a serem realizados € a verificacio de serie ser estacionaria, nao
apresentando tendéncias ou sazonalidades.

Uma série temporal sera estacionaria quando apresentar média, varidncia, e
covariancia constantes ao longo do tempo. O valor da covariancia entre dois periodos
dependera apenas da distancia entre os dois periodos e ndo do periodo atual no qual a
covariancia tenha sido calculada. A seguir sdo espressas as definicdes da média (2),
variancia (3) e covariancia (4) aqui discutidas:

E()=E(Y,_)=u )

Var (Y,)=Var(Y_ )=[E¥)-u] =[E¥_)-u] =0’ 3)

Cov(v,Y, )=[E(Y )-u][E(, . )-u]=7 “



Onde u o’ e y, sdo constantes, para todos os ¢ # k .

A obtencdo de resultados esplrios, causado pela falta de estacionariedade
normalmente ¢ originada por presenca de um fator comum entre as varidveis explicativa e
dependente. Em séries temporais normalmente este fator comum se traduz na forma de
uma tendéncia.

Dependendo da natureza da tendéncia, sua inclusdo como variavel explicativa
resolverd o problema de auséncia da estacionariedade, isto no caso da tendéncia ser
deterministica. A tendéncia ¢ considerada deterministica quando ¢ perfeitamente previsivel
ao longo do tempo. Do contrario, a tendéncia sendo estocéstica, apresentando um caminho
randomico (com movimentos crescentes € decrescentes) ao longo do tempo, sua inclusao
no modelo ndo eliminard o problema da ndo estacionariedade, sendo a solugdo adotada
para este problema diferente.

Quando se estuda o comportamento das series temporais estacionarias € nao-
estaciondrias, sempre existe a necessidade de se testar a presenca de raiz unitaria a fim de
evitar o problema de regressao esptria (CARVALHO ET AL, 2008).

Sdo inumeros os métodos de andlise da estacionariedade, podendo ser feita por
meio de inspecao visual da série, do correlograma (grafico que relaciona a funcao de auto-
correlagdo com o numero de defasagens) ou através dos testes de raiz unitaria, que
identificam a ordem de integracdo das séries.

Uma serie Y,, terd raiz unitaria se, numa equagdo que relacione Y, como varidvel

dependente e seus proprios valores relativos ao periodo anterior, Y, ,, como variavel
explicativa, o coeficiente estimado associado a Y, , for estatisticamente igual a unidade.

Para detec¢do da existéncia de raiz unitaria e conseqlientemente estacionariedade, sera
usado os testes desenvolvidos por Dickey e Fuller a partir de 1979. A finalidade ¢ testar a
existéncia de uma raiz unitaria em ¥, quando o processo gerador dos dados da serie assume
alguma das seguintes formas: sem intercepto e tendéncia (5); com intercepto e sem

tendéncia (6) e; com intercepto ¢ com tendéncia (7).

Vi =PV TE, (3)
yz:a+pyt—l+gt (6)
y,=a+oT+py,  +é&, (7)

Nestas equacdes, o termo ¢, ¢ ruido branco ndo correlacionado.



A série serd ndo estacionaria se possuir raiz unitaria, e a hipdtese de que p =1, nos

modelos acima forem aceitas. A hipotese nula ¢ de que hé presenga de raiz unitdria ou serie
ndo estacionaria, a hipotese alternativa ¢ de auséncia de raiz unitdria ou serie estacionaria.
Para facilitar o teste, os modelos apresentados nas equagdes (5), (6) e (7), podem ser

transformadas mediante a subtragdo do termo y, , de cada equagdo, assumindo a seguinte

forma:
Ay, =yy, +¢, (8
Ay, =a+yy +é )
Ay, =a+0T +yy, +¢, (10)

onde, Ay, =y, -y, ,e y=p-1
As hipoteses a serem testadas agora serdo: hipdtese nula de presenca de raiz
unitaria ou ndo estacionariedade contra a hipotese alternativa de auséncia de raiz unitria

ou estacionariedade. Se o parametro de regressao for y =0, a série contém uma raiz
unitaria ( p= 1), ou seja, € ndo-estaciondria. A condi¢do de estabilidade exige que | p| <1,
logo o tera sinal negativo. Ja se | p| >1, a série sera explosiva (MAIA, SILVA, COSTA,

2007).

No entanto, como observado por Mayorga (2006), “o teste de Dickey-Fuller (DF)
envolve a pressuposicao de que o processo gerador dos dados ¢ auto-regressivo de ordem 1
ou AR (1)”. Provavelmente a serie sera correlacionada de ordem maior que 1. O uso de um
processo AR (1) causara uma correlagdo nos erros invalidando o uso da distribuicdo DF.
Assim, no caso de ¥, seguir um processo auto-regressivo de ordem p AR (P)dosp = 1,¢
necessario o teste Ampliado de Dickey-Fuller (ADF) (1981).

Para a solucdo deste caso, em que os erros sdo correlacionados, Dickey-Fuller
acrescentaram as equacdes (8), (9) e (10) os valores defasados da variavel dependente Ay,
assumindo a forma que se segue:

Ay, =6y + D aAy,_u, (11)

i=1

Ay, =y +0y,, + Z Ay, u, (12)

i=1

Ay, =y + Pt +8y,, + > v, u, (13)

i=1



Onde t ¢ o tempo ou a variavel de tendéncia e 4 ¢ o operador de primeira diferenca
(Y =¥ — V1)

O teste de raiz unitaria testa a hipotese nula de presenca de raiz unitaria (g = 1)
contra a hipdtese alternativa de que a série € estaciondria (2 < 1), considerando a presenga
ou ndo da constante e/ou da tendéncia (denominados de testes de 7, 7, € T,) ¢ também,
possibilita a realizagdo de testes conjuntos sobre o parametro de raiz unitaria e a presenca

ou nao do intercepto ou tendéncia (denominados de testes ¢ e ¢s).

3.4 Testes de cointegraciao e o modelo de correcao de erros (VEC)

Apos verificar a estacionariedade das séries econdmicas, € sua ordem de integracao
através do teste de raiz unitaria, agora iremos determinar se as variaveis sao co-integradas.

Como ja mencionado anteriormente, uso da analise de co-integragdo, em séries
econdmicas, tem como objetivo averiguar a existéncia de uma relagdo de equilibrio no
longo prazo - ndo espuria - entre as variaveis econdmicas. Como neste estudo busca-se
analisar a validade da Lei de Thirlwall e esta examina as relagdes de longo prazo entre as
exportagdes e o crescimento da renda (PIB), torna-se fundamental a aplicagdo do teste de
co-integragdo nas variaveis.

Como exposto por Margarido (2004) “os testes de co-integracao revestem-se de suma
importancia para aqueles que trabalham com séries de tempo em economia, pois
possibilitam estudar e analisar relagdes estruturais entre variaveis econdmicas”.

Para Engle E Granger (1987 apud Souza e Campos, 2008), “um vetor ¥, € co-
integrado de ordem (d, b) definida como X ~ I (d,b), se todas as séries sdo integradas de
mesma ordem, I(d); e se houver um vetor 5(= 0) em que a combinagdo linear dessas
varidveis seja de ordem (d —b), Z, = "X, ~ [ (d - b), b = 0. Esse vetor ¢ chamado
de vetor de cointegracdo”.

O teste de cointegracdo aplicado nesta pesquisa sera o teste desenvolvido segundo
Johansen e Juselius (1990). Este teste apresenta vantagem sob os demais por possibilitar
identificar o numero de vetores de cointegracdo existentes entre as variaveis.

Segundo Harris (1995, apud Maia, Silva e Costa, 2007), na metodologia de

Johansen e Juselius, para que exista cointegracdo € necessario que, em um conjunto de
variaveis ndo-estaciondrias, ao menos duas destas sejam integradas de ordem 1.

A metodologia de Johansen para teste de cointegracao fundamenta-se em um vetor

de varidveis enddgenas z,, a partir de um processo autoregressivo:



z, =4z +¢ (14)

Estruturando-se da seguinte forma:

AZt = AIZt—l —Z,T¢ (]5)
Az, = (A4 —1)z,, +¢, (16)
AZt=HZt+€t (]7)

Onde, T ¢ a matriz de raizes caracteristicas, a qual revela o numero de vetores de
cointegra¢do presentes entre as variaveis do vetor z,. Tomando um processo autoregressivo
de ordem (p) para k variaveis, o vetor assume a seguinte forma:

z,=Az, +A,z, ,+..+ Apzt_p +¢, (18)

Ap0s, processo algébrico obtemos a equagdo (acima) em forma matricial:

Z

p-1
D Az, Hz, , +¢, (19)
i=1

Onde H=(I—iAij; IT, =(1—ZPZAJ.].
i=1

Jj=1

Segundo Maia e Ramalho, (2005 apud Maia, Silva e Costa, 2007) “sendo o valor de
I o numero de vetores de cointegracdo, se a mesma for nula, depara-se com VAR em
diferengas. Encontrando-se um valor r (rank) idéntico ao nimero das variaveis do
modelo, o vetor é estacionario, e se o valor T estiver entre 1le k, isso implica um dado
numero de varidveis do vetor que apresentam relagdes de co-integracao”.

No caso da metodologia de Johansen também se torna necessario determinar a(s)
ordem(ns) da(s) defasagem(ns) de z,, pois esse procedimento tem como base a hipdtese de
que, ao se introduzir um namero suficiente de defasagens, € possivel se obter uma estrutura
de residuos bem comportados, isto €, estacionarios (MARGARIDO 2004).

Margarido (2004) ainda faz a observagdo que “para a tomada de decisdo em relagdao
ao numero de defasagens que devem ser aplicadas para se obter uma estrutura de ruido
branco, utilizam-se os critérios AIC (Akaike Information Criterion) ou entdo o SBC
(Schwarz Bayesian Criterion)”.

Retornando a equacdo (/) que expressa o modelo VAR, esta equagdo pode ser
modificada em termos de um vetor de correcao de erros, da forma seguinte:

Vz, =1I'Vz,_ +.+1', \Vz,_, +Ilz, , + DD, +u, (20)



Onde I''=—([-4 —..—4), (i=L..k=1) e I=—(I-4, —..— 4,).

De acordo com Harris (1995, apud Margarido, 2004), “a principal vantagem de se
escrever o sistema em termos do modelo de correcdo de erros esta relacionado ao fato de
que, nesse formato, sdo incorporadas informagoes tanto de curto quanto de longo prazo via
ajustes nas variagdes em Z,, as quais sdo dadas pelas estimativas dos parametros I'; e IT”.

O termo IT ¢ representado como IT = af3’, sendo que, @ representa a velocidade de
ajustamento dos parametros da matriz no curto prazo, enquanto que, f ¢ uma matriz de
coeficientes de co-integracio de longo prazo, onde o termo f#'z,_, o qual estd embutido na
equagao (1), representa até, n — 1 relagdes de co-integragdo no modelo multivariado,
assegurando dessa forma que, z, converge para uma solucdo de equilibrio no longo prazo.
Harris (1995, apud Margarido, 2004) resume a metodologia de Johansen em trés situagoes
distintas conforme descrito a seguir. Se “o posto de IT ¢ completo (isto ¢, ha r = n colunas
linearmente independentes), entdo as variaveis em z, sdo £ (0], enquanto que, se o posto de
[T ¢ zero, entdo nao ha relacionamento de cointegracdo. Nenhum desses dois casos sdo
particularmente interessantes. Mais importante ¢ quando I7 tem posto reduzido, isto €, ha
r = (n — 1) vetores de co-integracdo presentes”.

Assim quando r=mn, z, ¢ estacionario o modelo deverd ser ajustado com as
variaveis em nivel. Quando r = 0, entdo Vz, ¢ estacionario, consequentemente, o modelo
deve ser ajustado com as variaveis diferenciadas. Quando, @ < * < m isto equivale a testar
quais colunas de @ sdo iguais a zero, ou seja, dado que IT pode ser formulado como
IT = aff' onde @ e B corresponde a matrizes de dimensdo (n X r), isto implica que 'z, é
estaciondrio, o que leva a conclusdo de que existem r vetores de co-integragdo, que sao
exatamente as r colunas de 5.

Para testar a presenca de vetores de cointegragao sera utilizada a estatistica A,
(trago) e A,.x (maximo valor) conforme apresentado por Johansen e Juselius (1990)
construidas com base nos autovalores 4; de IT:

) ==1 Y In(1-7) 21

i=r+l

A (ror 1) ==T(1-4,., ) (22)

Em que 4; sdo os valores estimados das raizes caracteristicas (autovalores), obtidos da

matriz estimada de coeficientes, e T representa o nimero de observagdes utilizaveis. As



hipoteses testadas sdo as seguintes: a estatistica do teste traco equacao (2/) testa Hy: 1 = 13
, Hyirv > 1,; enquanto que a estatistica do maior valor equagdo (22) testa Hyir =13 ;

Hl:T:Tﬂ—I_l'

3.5 Especificacoes do modelo empirico
A primeira equacdo a ser estimada ¢ a fun¢do importacdo, com as variaveis em nivel
utilizando de técnicas de cointegragcdo. A fun¢do importacdo a ser estimada ¢ descrita a

seguir:

logmt:ﬂlogy+a)log(pf+e—pd) (23)

Onde logm, é o logaritmo da quantidade das importagdes; logy é o logaritmo da renda
doméstica; py € o preco das exportagdes, em moeda estrangeira; pz € o prego das
exportagdes em moeda domestica; [ ¢ a elasticidade renda e; «w € a elasticidade prego. A
equagdo (23) acima sera estimada para todas as macrorregides brasileiras no periodo em
estudo possibilitando obter a elasticidade renda das importagdes regionais

Em seguida serda estimada a equacdo do PIB com equilibrio no balango de
pagamentos, com as variaveis em logaritmos que ja nos da as elasticidades diretamente. A
equacdo a ser estimada ¢ a seguinte:

log?Y, =log X +log ER +log FK (24)

Através da estimacdo desta equacdo sera possivel verificar a taxa de crescimento
maxima compativel com o equilibrio do balango de pagamentos do PIB, do modelo
original e estendido, respectivamente.

A metodologia a ser utilizada serd a mesma utilizada por Nakabashi (2007).
Inicialmente se calcula a elasticidade-renda das importagdes com a equacdo (23). Em
seguida ¢ calculada a Lei de Thirlwall em si, modelo original sem fluxo de capitais, e em
seu modelo estendido que inclui o fluxo de capitais, respectivamente. O outro
procedimento serd estimar a renda de equilibrio do balanco de pagamentos, conforme
expresso na equacdo (24), que fornecerda o poder de explicagdo desses agregados
econdmicos no crescimento da produgao.

4. Apresentaciio e analise dos resultados

Como ja ressaltado o primeiro procedimento realizado foi testar a estacionariedade das

séries temporais, que possibilitou verificar o processo gerador de tendéncias. A partir do

teste ADF verificou-se que todas as séries estudadas apresentavam raiz unitaria. Devido a



presenca de raiz unitaria sera necessario se trabalhar com as series em primeira diferenca
para obtermos um processo estaciondrio, entdo as variaveis sao integradas de ordem 1, I(1),
0 que caracteriza um processo de diferenca estacionaria (DS).

No entanto, quando se trabalha com séries temporais em primeira diferenca com
modelos de Vetores Autoregressiveis, o sistema ndo capta as relagdes de longo prazo entre
as variaveis, fundamentais para o modelo de Thirlwall. Para captar as relacdes utilizar-se-a
nesta pesquisa, o modelo Vetor com Corre¢ao de Erros, o que possibilitara recuperar as
relagdes de longo prazo fundamentais para o modelo.

Por conseguinte foram aplicadas na fun¢do importacdo das cinco macrorregides
brasileiras (Norte, Nordeste, Sul, Sudeste, e Centro-Oeste) testes de cointegragdo seguindo
a metodologia de Johansen e Juselius (1990). Os resultados comprovam a existéncia de
relagdes de longo prazo (vetores de cointegragdo) entre as variaveis de cada sistema, pois
para todas as regides, aceitamos a hipotese de existir a0 menos um vetor de cointegragao,
pela estatistica do traco e do autovalor.

O quadro abaixo descreve os coeficientes estimados da funcdo importagdo através
do modelo VEC para as cinco macrorregioes brasileiras, onde LM ¢ o logaritmo das
importacdes, LY ¢ o logaritmo da renda interna e LER ¢ o logaritmo do cambio real. Os
valores entre parenteses sdo os desvios-padrdo das estimativas e os valores entre

conlchetes se referem as estimativas da estatistica ¢ dos parametros.

TABELA 1 — Cointegragdo da fungdo importagao

Norte Nordeste Sul Sudeste Centro-Oeste
LM (-1) 1,000000 1,000000 1,000000 1,000000 1,000000
-3,153162 -3,467601 -3,175082 -2,996322 -3,410582

LY (-1) (0,31678) (0,41008) (0,25641) (0,71298) (0,52466)
[-9,95379] [- 8,45588] [- 12,38283] [-4,20252] [- 6,50058]

-0,166719 -0,810948 -0,377100 -0,104712 0,175342

LER (-1) (0,03962) (0,61580) (0,11843) (0,05550) (0,11667)
[- 4,20848] [-1,31691] [-3,18403] [- 1,88674] [1,50287]

Fonte: Elaboracdo propria com base nos resultados das simulagdes

A variavel estimada LM apresenta elasticidade unitaria, devido esta ser a variavel
normalizada (varidvel endogena) na estimacdo do VEC da fun¢do importacdo. Na

interpretacdo das varidveis do VEC temos de ter atencdo com o sinal, pois na equagdo de



co-integracdo normalizada, todas as variaveis permanecem do mesmo lado da equagdo o
que nos leva a interpretar as variaveis com o sinal invertido.

Em todas as macrorregioes a varidvel renda interna (LY) se mostrou altamente
significante na relacdo de longo prazo, no periodo estudado. O sinal também foi o esperado
para a variavel renda interna, com a variavel contribuindo para o equilibrio no balanco de
pagamentos das macrorregides citadas. Os coeficientes estimados indicam que para as
regides mencionadas as importagdes sdao altamente eldsticas em relagdo a renda interna.
Para estas regides um aumento proporcional da renda interna ocorre um aumento em torno
de 3 vezes nas importagdes.

Em termos econdmicos podemos interpretar a elasticidade renda interna (LY) da
seguinte maneira. Tendo como exemplo a regido Nordeste, para a qual a elasticidade renda
¢ maior que a unidade e consequentemente elastica. O valor estimado de 3,4676, pode ser
lido que variagdes na renda interna sdo transmitidas mais que proporcionalmente para as
importacdes. Aproximadamente 347% das variagdes na renda interna sdo transmitidas para
as importagdes.

Exceto na regido Norte, em toda as demais regides a variavel cambio real pode ser
considerado ndo significante a 5%, na relacdo de longo prazo. Assim, o cdmbio pode ser
analisado como nao-explicativo na relagdo de longo prazo da funcdo de importagdo, ou
seja, a elasticidade preco pode ser considerada igual a zero, a 5% de confianca.

As fungdes importacdes estimadas para cada regido sao representadas na tabela a seguir.

TABELA 2 — Fung¢des importagdo estimadas

Regido Funcio Estimada
Norte logm, =3,15logY, +0,16log(P, + E—P, )
Nordeste logm, =3,47logY, +0,81log(P, + E-P,)
Sul logm, =3,17log¥, +0,38log(P, + E- P, )
Sudeste logm, =3,00logY, +0,1010g(Pf +E- Pd)
Centro-Oeste logm, =3,41log?, —0,17log(Pf +FE - Pd)

Fonte: Elaboracdo propria com base nos resultados das simulagdes

Uma vez estimadas a elasticidade-renda e a elasticidade-prego, utiliza-se essas
estimativas para calcular o crescimento da renda compativel com o equilibrio do balango

de pagamentos para os dois modelos j& descritos (original e estendido) e, ao fim, comparar



as estimativas com a taxa de crescimento efetiva. Os dois modelos serdo o modelo original
formulado por Thirlwall e o0 modelo estendido que inclui a conta capital ou o componente
financeiro formulado por Thirlwall e Hussein (1982).

O modelo estendido descreve o crescimento do Produto Interno Bruto das
macrorregides brasileiras condicionado ao equilibrio do Balanco de Pagamentos. O modelo
revela a contribuicdo das varidveis, renda, exportagdes, cambio real e fluxos de capitais
para o crescimento econdmico das macrorregioes brasileiras.

Conforme expresso na Tabela 3 a seguir, onde Log¥ ¢ o logaritmo da Renda, logX
¢ o logaritmo das exportagdes, logER ¢ o logaritmo do cambio real e logFK ¢ o logaritmo
do fluxo de capitais, a varidvel para o qual o modelo foi normalizado foi a renda interna,
por isso o valor de seu coeficiente ¢ igual a 1. Os coeficientes serdo analisados com 95%
de nivel de confianga, os valores entre parenteses sao os desvios-padrdo das estimativas e
os valores entre conlchetes se referem as estimativas da estatistica ¢ dos parametros.

Para todas as macrorregides a variavel exportacdes (logX) se mostrou bastante
significativa. Para elas o fluxo de comércio internacional tem fundamental importancia no
crescimento econdmico e na composicdo da renda interna, contribuindo para o crescimento
econdmico destas regides. Isto pode ser observado pelo elevado valor da elasticidade
atribuida a estd variavel. Podemos observar também que o sinal do coeficiente esta de

acordo com a teoria, contribuindo diretamente (positivamente) para o incremento do PIB.

TABELA 3 — Coeficientes estimados para o modelo estendido

Regido Log¥(-1) logx(-1) logER(-1) logFK(-1)
- 1.338540 0.410459 0.107611
Norte 1.000000 (0.02770) (0.02610) (0.02311)
[- 48.3295] [15.7270] [4.65687]

-1.114032 0.063268 -0.065919
Nordeste 1.000000 (0.01160) (0.02868) (0.01315)
[-96.0619] [2.20571] [-5.01410]

-2.010602 0.750422 0.781460
Sul 1.000000 (0.06969) (0.06178) (0.06438)
[-28.8513] [12.1474] [12.1386]

- 1.064286 0.088771 -0.115955
Sudeste 1.000000 (0.00960) (0.02825) (0.00816)
[- 110.881] [ 3.14261] [- 14.2165]

-1.145098 0.254527 -0.146398
Centro-Oeste 1.000000 (0.01263) (0.04082) (0.00926)
[- 90.6630] [6.23558] [- 15.8094]




Fonte: Elaboragao propria com base nos resultados das simulagdes

Em termos econdmicos podemos analisar este coeficiente da seguinte maneira.
Para a regido Nordeste o valor estimado foi de 1,1140, um valor maior que a unidade o que
mostra sensibilidade (elasticidade) da renda interna nordestina as suas exportacdes.
Indicando que as exportagdes (fluxo de comércio) contribuem para o crescimento do PIB
desta regido. Ou seja, para cada variagdo de 1% nas exportacdes nordestinas o PIB
Nordeste, em média, responde com um crescimento de 1,1%.

O coeficiente do cambio real (logER), assim como o coeficiente das exportagdes
mostrou-se significativo para todas as macrorregioes no periodo estudado. Apesar de ser
significativo, este apresenta um resultado contrario do pretendido, em todas as
macrorregides, indicando que desvalorizagdes cambias ndo contribuiriam para o aumento
do produto. Isto parece ser uma violacgdo da condi¢do de Marshall-Lerner, onde
desvalorizagdes cambiais ndo contribuem positivamente para a balanca comercial e
crescimento do produto interno bruto. (alguma explicacdo sob o que deve ser corrigido no
destaque acima)

O fluxo de capitais (logFK), igualmente as varidveis anteriores, apresenta
estimativas diferente de zero. No entanto, o fluxo de capitais apresentou contradi¢do, em
relagdo aos sinais. Nas regioes Nordeste, Sudeste e Centro-Oeste, o fluxo de capital
apresentou o sinal esperado, contribuindo positivamente com o crescimento da renda. Ja
nas regides Norte e Sul esta varidvel esta negativamente relacionada com a renda
reduzindo o crescimento da renda, provocando vazamentos da renda interna. De acordo
com a teoria esperava-se que esta variavel contribui-se para o crescimento do PIB regional.

Analisando economicamente esta variavel, tendo como exemplo a regido Nordeste
para a qual o valor estimado desta varidvel foi de 0,0659, menor que a unidade, torna a
variavel ineldstica em relagdo ao PIB. Podemos avaliar que esta varidvel contribui com
cerca de 0,06% no crescimento do PIB.

A seguir, na Tabela 4, sdo apresentadas as equacdes que geram o equilibrio no Balango de

Pagamentos da economia.

TABELA 4 — Equagoes de equilibrio no Balango de Pagamentos

Regido Funcio Estimada

Norte logYp, =1,34log X —0,41log ER —0,11log FK

Nordeste logYzp, =1,11log X —0,06log ER +0,07 log FK




Sul logYyp =2,01log X —0,75log ER—0,78log FK

Sudeste log Yz, =1,06log X —0,08log ER +0,11log FK

Centro-Oeste logY,, =1,14log X —0,25log ER +0,15log FK

Fonte: Elaboragao propria com base nos resultados das simulagdes

Na relacao de longo prazo do balango de pagamentos, feita a analise do modelo
estendido, podemos afirmar que as variaveis que se co-integram com significancia na
relagdo de equilibrio, e com maior contribui¢do para o crescimento do PIB sdo as varidveis
renda interna e exportagdes para todas as macrorregides brasileiras. Em algumas
macrorregioes podemos acrescentar a varidvel do componente financeiro nessa relacdo de
cointegragdo com excecao das regides Norte e Sul. Os termos de troca como ja
mencionados sdo ndo-significantes na relagdo de cointegracao.

As taxas de crescimento tedricas estimadas a partir da elasticidade-renda das
importacdes estdo descritas na Tabela 5 abaixo, assim como a taxa de crescimento efetiva

da renda.

TABELA 5 — Taxas de crescimento econémico para o modelo basico, modelo estendido e efetiva

Norte Nordeste Sul Sudeste Centro-QOeste
Modelo Original 4,15%; 2,80% 3,27% 3,40% 5,50%
Modelo estendido 3,10% 2,60% 3,04% 3,30% 3,10%
Taxa Efetiva 3,50% 3,10% 2,89% 2,90% 5,90%

Fonte: Elaboragdo propria com base nos resultados das simulagdes

Como podemos observar nas macrorregides Norte, Sul, e Sudeste a taxa de
crescimento estimada pelo modelo original ficou acima da taxa crescimento de
crescimento efetiva o que mostra que para estas regides houve restrigdes em seu
crescimento evidenciadas pelo modelo original. Nas regides Nordeste e Centro-Oeste a
taxa de crescimento estimada pelo modelo original ficou abaixo da taxa efetiva de
crescimento evidenciando que estas regides apresentaram crescimento além do equilibrio
no Balanco de Pagamentos.

Analisando as taxas de crescimento estimadas através do modelo estendido
observa-se que nas regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste, as taxas de crescimento
ficaram abaixo da taxa efetiva mostrando que elas sofreram restrigdes ao crescimento

econdmico. Nas regides Sul e Sudeste a taxa de crescimento estimada pelo modelo



estendido foi acima da taxa efetiva de crescimento o que mostrando que estas
macrorregides ndo sofreram restricdes ao crescimento econdmico.

Na regido Centro-Oeste a taxa de crescimento estimada pelo modelo original foi o
que mais se aproximou da taxa de crescimento efetiva, fato evidencia a lei de Thirlwall em
si sem a inclusdo do fluxo de capitais.

5. Consideracoes finais

Este trabalho se propds a estudar o grau de importancia das relagcdes econdmicas
existentes entre o comércio internacional € o crescimento econdomico das macrorregioes
brasileiras, no periodo de 1991 a 2008, utilizando-se da metodologia de Vetores Auto
Regressiveis com Corregado de Erros.

Para as macrorregidoes Nordeste e Centro-Oeste foram encontradas evidencias
através do modelo original de que nestas regides as transagdes comerciais com o resto do
mundo no periodo estudado atuaram como forgas inibidoras/restritivas ao crescimento
econdmico desses estados. O valor das estimac¢des do modelo estendido para as regides que
se mostram nesta situagdo foram as regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Constatou-se
também que os diferentes ritmos de crescimento destas regides podem ser explicados pelos
diferentes fluxos de comércio, e que apenas as transagdes de comércio com o resto do
mundo ¢ que realmente contribui para o crescimento econdmico das macrorregioes.

A teoria de crescimento de Thirlwall sugere que além de procurar aumentar a
produtividade ¢ preciso que seja feitos esforcos para aumentar o valor da elasticidade renda
das exportagcdes das macrorregides brasileiras. O que também ficou evidente foi que, em
algumas regides, os fluxos de capitais ndo se mostraram significantes, evidenciando mais
uma vez a Lei de Thirlwall original.

Para outras regides o comércio ao invés de restringir, contribuiu para o crescimento
da demanda agregada. Ao longo do tempo a demanda agregada se beneficiou das relagdes
comerciais internacionais € as converteu em expansdo da renda interna. Dentro deste
contexto, em que a elasticidade renda das exportagdes foram superiores a elasticidade
renda importacdo, determina-se que as contas externas nao restringiram o crescimento
econdmico nesses estados como determina a teoria de Thirlwall.

Sugere-se assim, que a dindmica das relagdes de crescimento econdmico e
comércio internacional instiga novos cendrios que poderdo ser observados e analisados
com o passar do tempo, ou mesmo com outro método de investigagdo que permita sua

aplicagdo em horizonte de tempo e nimero de informagdes econdmicas reduzidas.
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