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RESUMO

O objetivo deste trabalho foi identificar qual a influéncia da taxa de cadmbio sobre as
importacdes e exportacdes no periodo de 2010 a 2015. Assim como descrever qual dos tipos de
produtos exportados (basicos, semimanufaturados e manufaturados) € mais sensivel as
oscilagdes cambiais. Para isso foram estimadas regressoes e realizados os testes de correlagéo,
estacionariedade, heterocedasticidade e autocorrelacdo. Portanto, foi possivel constatar que as
importagdes totais, de acordo com o que a teoria propde, tem uma relacdo negativa com a taxa
de cambio. J& as exportacdes totais tém uma relacdo positiva com a taxa de cdmbio. E os
produtos bésicos exportados e os produtos semimanufaturados exportados também possuem
uma relacdo positiva com a taxa de cambio. No entanto, verificou-se que os produtos
manufaturados exportados, diferentemente do que a teoria propde, ndo possuem relagdo com as
oscilacbes cambiais. Por fim, constatou-se que das variaveis analisadas, 0s produtos basicos sdo
0s mais sensiveis as oscilacdes na taxa de cambio.

Palavras Chaves: Importac6es, Exportacdes, Taxa de cambio, Influéncia.



ABSTRACT

The aim of this study was to identify what is the influence of the exchange rate on imports and
exports in the period from 2010 to 2015. As well as describing which of the exported product
types (basic, manufactured and semimanufactured goods) is more sensitive to the exchange rate
trend. To this were estimated regressions and made the correlation tests, stationary,
heteroscedasticity and autocorrelation. Therefore, it was found that total imports, according to
the theory proposes, it has a negative relationship with the exchange rate. Total exports have a
positive relationship with the exchange rate. Exported. The basic exported products and the
finished products exported also have a positive relationship with the exchange rate. However,
has been observed that the manufactured goods exported, contrary to what the theory proposes,
do not have any relationship with the exchange rate trend. Finally, it was noted that the analyzed
variables, basic products are the more sensitive the fluctuations in the exchange rate.

Key Words: Imports, Exports, Exchange Rate, Influence.
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1 INTRODUCAO

As exportacdes e importagdes compdem basicamente a Balangca Comercial do pais,
um superdvit da balanca comercial € um excesso de exportacbes sobre as importacoes,
ou seja, uma quantidade positiva de exportacdes liquidas. Um déficit da balanca comercial
¢ um excesso de importacdes sobre as exportacdes, isto €, uma quantidade negativa
das exportacdes liquidas (SILVA, 2003)

Das diversas variaveis que podem influir sobre o comportamento da Balanga Comercial,
a taxa de cambio pode influir de maneira a tornar mais competitivos 0s produtos
a serem exportados. Isso ocorre se esta taxa estiver desvalorizada frente aos precos
internacionais. Porém se a taxa de cambio encontra-se valorizada frente ao mercado
internacional, quem se beneficia sdo os produtos importados que se tornam mais atraentes em
relagdo aos produtos nacionais.

De acordo com Junior (2002), ao longo da década de 1990, a balanca comercial
brasileira teve uma atuacdo dissemelhante. Posteriormente a implementacdo do Plano Real,
as contas externas do pais passaram a apresentar déficits expressivos, como em 1997. Todavia,
ap6s a mudanca de regime cambial em 1999, a balanca comercial revelou um melhor
desempenho.

Segundo Meyer e Paula (2009), o acentuado crescimento das exportacfes brasileiras a
partir do ano 2000, se deve a alguns fatores tais como o aumento da demanda mundial,
principalmente com a entrada da China como demandante de matérias primas, o que também
ocasionou o aumento dos precos das commodities.

Segundo o jornal Valor Econémico (2015) em 2014 a balanca comercial brasileira
apresentou o pior desempenho anual do comércio exterior do Brasil desde 1998, retratando um
déficit de US$ 3,93 bilhGes. Desde o ano 2000, a balanca comercial ndo era deficitaria no
fechamento de um ano, quando se registrou um saldo negativo de US$ 731 milhdes.

Jé& as importacdes se comportam de forma ciclica, em funcdo da elasticidade renda das
importagdes no Brasil. Uma vez que esta fortemente ligada ao desempenho do mercado interno,
de forma que em periodos de recessao a quantidade importada diminui
e analogamente em periodos de expansdo aumenta. Porém, observa-se que as importaces
também tiveram uma trajetoria crescente ao longo dos UGltimos anos. De acordo com

a Organizacdo Mundial do Comércio (OMC, 2015) a importacdo brasileira € a segunda em
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crescimento no mundo. O pais aumentou em 7% as compras do exterior em 2013 em relacdo
a 2012.
1.1 O PROBLEMA E A SUA IMPORTANCIA

A economia brasileira, desde a década de 1990, tem passado por diversas mudancas na
conducéo da politica cambial, provocadas pela abertura comercial e pelo plano de estabilizacdo
da economia em 1994, o que desperta a oportunidade de analise do comportamento da balanca
comercial frente as variages cambiais (SONAGLIO, SCALCO; CAMPOS, 2010, p.2)

De acordo com Hidalgo e Feistel (2012), dados da Organizacdo Mundial do Comércio
(OMC) mostram que durante a década dos noventa, as exportacdes mundiais cresceram a uma
taxa média de 6,7% ao ano. Ao longo da década seguinte, 2000 a 2008, as exportacdes mundiais
tiveram uma expansdo média da ordem de 9,7% ao ano. No que se refere as exportaces
brasileiras, estas tiveram durante a década dos anos noventa uma expansao média da ordem de
5,7 % ao ano, passando para 17,3 % ao ano durante o periodo 2000 a 2008.

Analisar o comportamento das exportacdes e importacdes por tipos de produtos (basicos
semimanufaturados e manufaturados) ajuda a compreender 0s pontos positivos e negativos dos
movimentos de recursos na economia brasileira.

O movimento do cambio influencia as exportacdes e importacdes de forma a saldar a
balanca comercial com superavits ou déficits o que gera impactos favoraveis ou desfavoraveis
para a economia. Como o Brasil é um pais priméario exportador € importante que as commodities
estejam muito competitivas no mercado internacional para que néo haja deterioracdo dos termos
de troca, uma vez que o pais requer importacdo de produtos de maior valor agregado.

Sendo assim, surgem questdes como: Qual seria o efeito da movimentacdo do cambio
sobre cada tipo de produto (basicos semimanufaturados e manufaturados)? E qual tipo sofre

maior influéncia do mesmo?



1.2 OBJETIVOS

1.2.1 OBJETIVO GERAL

Analisar o desempenho da economia brasileira, em termos de balanga comercial, e
identificar a parcela que cada tipo de produto (basicos, semimanufaturados e manufaturados)
ocupa na pauta de exportacdo e importacdo e a relacdo do cambio sobre cada um, no periodo
de 2010 a 2015.

1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

v Descrever as principais movimentos da taxa de cdmbio no periodo de 2010 a

2015 e como interferiram no desempenho da Balanca Comercial.

v Identificar e analisar os produtos mais representativos e a evolucdo na pauta de
exportacdes e importacdes brasileiras no periodo de 2010 a 2015.

v Analisar a variacdo da balanca comercial brasileira ao longo do periodo de 2010
a 2015, calcular a correlacdo entre as variaveis, e identificar qual dos tipos de produtos (basicos,

semimanufaturados, manufaturados) sdo mais afetados pela variagdo cambial.

1.3 JUSTIFICATIVA

Nos paises em desenvolvimento a maior parte das exportacGes se insere dentro do
modelo centro-periferia, no qual esses paises exportam produtos com um menor nivel de
tecnologia incorporado e importam produtos com um maior nivel tecnolégico incorporado.
E como o Brasil é um pais em desenvolvimento torna-se interessante verificar como
é composta a pauta de produtos importados e exportados, e o poder da taxa de cdmbio sobre os
mesmos.

O cambio pode tornar o produto exportado mais ou menos competitivo no mercado
internacional conforme sua valorizagdo ou desvalorizagcdo. Assim como é capaz de tornar
0 produto importado mais ou menos atrativo no mercado interno. Dessa forma, analisar

a influéncia do cdmbio sobre os diferentes tipos de produtos (basicos, semimanufaturados
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e manufaturados) nas importacdes e exportacBes brasileiras torna-se necessario pra constatar

0 comportamento individual e a parcela que cada um ocupa sobre o total.

1.4. DIVISAO DO TRABALHO

Este trabalho divide-se em quatro secdes, além desta introducdo. A segunda secéo
apresenta a revisao bibliografica, com destaque para a evolucao das importacGes e exportacdes
brasileiras, assim como a influéncia do cambio e os saldos da Balanga Comercial. Na terceira
destaca-se a metodologia, apontando a area de estudo, fonte de dados, tipo de pesquisa e modelo
empirico. Na secao quatro consta os resultados e discussdes. Na quinta secdo apresenta-se as

consideracdes finais. Por fim, apresentam-se as referéncias utilizadas no estudo.



2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 REVISAO TEORICA

De acordo com Bacha (2004), a balanga comercial corresponde ao saldo das exportagdes
de bens sobre importacbes de bens. As exportacdes sdo computadas com sinal positivo
(creditos) e as importacbes sdo computadas com sinal negativo (débitos).
Por convengdo as exportagdes e importacOes de bens sdo computadas pelo seu valor FOB (do
inglés free on board), isto é, pelo valor do produto até o embarque, ndo sendo contados os fretes
e seguros.

Para Krugman (2010), as transacOes correntes sdo importantes porque medem
0 tamanho e a direcdo dos empréstimos internacionais. Quando um pais importa mais do que
exporta, estd comprando mais dos estrangeiros do que vendendo a eles e deve de alguma forma,
financiar esse déficit em transaces da balanca comercial. Sendo assim verifica-se que quando
as exportacdes excedem suas importacdes, 0 pais tem um superavit em transacfes correntes,
ao passo que, quando as importaces de um pais excedem suas exportacdes, 0 pais tem um
déficit em transacgdes correntes.

Segundo Dieese (2006), a valorizacdo cambial estimula as importacdes e prejudica as
exportaces, a medida que a desvalorizacdo cambial causa comportamento oposto. Pois a
valorizacdo cambial torna as importacdes mais baratas. S80 necessarios menos reais para
adquirir os dolares com os quais se compram o0s produtos estrangeiros. A demanda por produtos
importados aumenta visto que estes ficam mais baratos em reais. Ja as exporta¢des ficam mais
caras, uma vez que o0s precos dos produtos nacionais tornam-se mais caros em délar. Os
importadores desembolsardo mais délares para adquirir produtos brasileiros. O que gera, uma
perda de competitividade das exportacoes.

A taxa de cAmbio é o preco de uma moeda estrangeira medido em unidades ou fra¢oes
(centavos) da moeda nacional. No Brasil, a moeda estrangeira mais negociada é o délar dos
Estados Unidos, fazendo com que a cotacdo comumente utilizada seja a dessa moeda. Assim,
quando se diz, por exemplo, que a taxa de cambio é 3,80, significa que um dolar dos Estados
Unidos custa R$ 3,80. A taxa de cambio reflete, assim, o custo de uma moeda em relagéo a
outra. As cotacOes apresentam taxas para a compra e para a venda da moeda, as quais sao
referenciadas do ponto de vista do agente autorizado a operar no mercado de cambio pelo Banco
Central (BANCO CENTRAL DO BRASIL-BCB, 2015).
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A variagdo da taxa de cambio pode ser influenciada por fatores domésticos, como a
posicdo das reservas cambiais, a situacdo do balanco de pagamentos, a conducdo da politica
econbmica etc. Fatores externos também podem interferir na taxa de cambio, a exemplo da
evolucdo das taxas de juro internacionais (comparativamente as taxas de juros domésticas), pois
podem determinar o fluxo de moeda dos investidores. (BOVESPA, 2015)

De acordo com Généreux (1995), se as autoridades monetarias de um pais permitir
a livre flutuacdo do valor internacional de sua moeda de acordo com negociacOes efetuadas
a cada 24 horas no mercado de cambio, estamos num regime de cdmbio flutuante. Mas a perfeita
flexibilidade das taxas de cambio é uma fonte de incerteza quanto a rentabilidade
das exportacbes e ao custo das importagOes; ela pode portanto, desestimular
o desenvolvimento do comércio interior e exterior. Do mesmo modo, a maioria dos governos
procura estabilizar as flutuagdes de suas taxas de cambio.

Com esse proposito, o banco central do pais pode intervir no mercado de cambio de
forma que se deseja sustentar o valor, estimulando a demanda mundial pela sua moeda.
Inversamente, se ndo desejar uma valorizagdo muito grande de sua moeda, é preciso vendé-la
no mercado de cambio: a abundancia da moeda faz com que o preco recue. E assim caracteriza-
se o0 regime de flutuagcdo impura ou suja, das taxas de cambio. Todavia o governo também pode
manter uma taxa de cambio fixa, na qual o governo declara uma taxa de cambio oficial (ou

paridade) de sua moeda com relacdo a um padrdo de medida definido pelo sistema.

2.2 REVISAO DE LITERATURA

Existem inGmeros trabalhos que procuram estudar a relacdo das importacGes e
exportacOes brasileiras. A seguir serdo apresentadas algumas referéncias sobre o
comportamento do cdmbio com das exportacOes e importacdes.

Por ordem cronoldgica, inicialmente, Azevedo e Portugal (1998) analisam a politica de
importagdes brasileira dos anos 1980 e 1990, com destaque nas medidas adotadas a partir do
processo de liberalizagdo comercial e seus efeitos sobre o valor das importagdes. Apresentam
similarmente.  um  modelo  econométrico para a estimacdo da demanda
de importaces no periodo entre 1980 e 1995, baseado no método de correcdo de erros
de Granger, onde se observa a existéncia de uma ruptura na estabilidade dos parametros

associados as variaveis renda e capacidade instalada no primeiro trimestre de 1990. Também
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se verifica que quando o processo de liberalizagdo comercial avanga, a elasticidade-renda de
longo prazo se torna significativamente elastica, enquanto a capacidade instalada perde
consideravel parcela de seu poder explicativo.

Cavalcanti e Ribeiro (1998) examinam o progresso das exportagdes brasileiras no
periodo 1977/96, com especial atengdo aos acontecimentos dos anos 1990, a partir de series de
valor FOB, preco e quantum exportados. Constatou-se uma evidente piora no desempenho
exportador a partir de meados dos anos 1980, e de forma ainda mais perceptivel nos anos 1990.
Foram estimadas as equagdes para as exportacdes de basicos, semimanufaturados
e manufaturados, a partir de dados mensais, 0 que mostrou a importancia das variaveis de preco
relativo enquanto determinantes substanciais das exportacfes brasileiras. Conclui-se que o
grande crescimento das exporta¢fes proposto pelo arranjo macroecondmico nao se submete,
necessariamente, de aumentos muito significativos da taxa de rentabilidade.

Ao se manter a tendéncia de crescimento subjacente verificada ao longo do periodo
analisado, a manutencdo de um indice de rentabilidade estavel ou levemente ascendente seria
suficiente para garantir altas taxas de crescimento das exportacdes brasileiras em médio prazo,
isto €, uma vez esgotados os efeitos negativos da valorizagdo acumulada do cambio real
(CAVALCANTI; RIBEIRO, 1998, p.46).

Kannebley janior (2002) analisou setorialmente o desempenho exportador brasileiro em
relacdo a taxa de cambio. Este artigo investigou a relacdo entre medidas alternativas de taxa de
cambio real e a evolucdo do quantum exportado para 13 setores exportadores nacionais,
no periodo de 1985 a 1998. Foi possivel constatar, por meio de analise descritiva e
econométrica, que ndo existe uma relacdo de longo prazo estavel entre a evolucao do nivel da
taxa de cdmbio real e 0 quantum exportado para a maioria dos setores analisados.

Por sua vez Fernandes e Campos (2003) buscaram identificar alguns fatores que
contribuiram para o fraco desempenho das exportacdes brasileiras por grupos de produtos no
periodo pos-Plano Real. Esse método consistiu na estimagdo das fungdes de demanda de
importagéo e de exportacdo para se obter as elasticidades-preco e renda. As elasticidades-prego
estimadas para as demandas de importacdo e de exportacdo atestaram a hipotese de que a
depreciacdo cambial no Brasil ndo afetou, significativamente, 0 seu quantum exportado. Em
contrapartida, a quantidade importada foi fortemente influenciada pelos precos relativos. A
variavel renda foi de fundamental importancia na determinagdo do montante a ser vendido e
comprado pelo Brasil. As magnitudes dos coeficientes de elasticidade-renda da demanda de

importacdo para todos os bens (exceto combustiveis) foram maiores que os coeficientes da
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elasticidade-renda da demanda de exportacdo. Dessa forma, o pais encontra-se com seu
desempenho competitivo comprometido face a manifestacdo da preferéncia dos consumidores,
domeéstico e externo, quando ha aumentos de renda.

J& artigo de Carvalho e Silva (2005) retratam que apesar da agricultura contribuir
significativamente para superdvits comerciais, o0 pais torna-se vulneravel se depender desta
como principal fonte de divisas. Porém se houver capacidade ociosa 0 comércio exterior pode
proporcionar o crescimento econdmico, que por sua vez, induz o aumento das importacoes.
Assim, ao passo que a agricultura vem sendo o setor dindmico no pais, estimula-se a
deterioracéo dos termos de troca.

Neste contexto Stockly, Guerreiro e Reicher (2011) investigaram a evolugdo das
exportacBes e importacdes do agronegdcio brasileiro e seus determinantes no periodo de 1995-
2009. Observaram que as importacGes tiveram uma queda anual de 4,46%, enquanto as
exportacdes cresceram em média 4,63% ao ano no periodo analisado. Verificou-se que para as
exportacGes do agronegocio a taxa de cambio efetiva real ndo apresentou influéncia enquanto
determinante. Ja a renda internacional e o indice de commodities tiveram um efeito positivo ao
nivel de significAncia adotado.

Por conseguinte Contini et al. (2012) faz uma anélise do desempenho das exportaces
do agronegdcio nas Ultimas décadas com enfoque nos principais produtos, principais mercados
e suas respectivas importancias futuras. Pode-se concluir entdo, que precos elevados e demanda
estimulam a producdo e a exportacdo agricola do pais. Porém, é necessario empregar medidas
de reducdo de dependéncia nacional da importagdo de fertilizantes.
Por fim, verificam a importancia em nivel nacional que as exportacbes brasileiras vem
desempenhando e a expectativa em relacdo a sua continuidade.

Por fim, Black e Avila (2013) analisam comportamento das exporta¢des dos principais
produtos da pauta brasileira. Para além da constatacdo de que as exportacdes brasileiras estdo
progressivamente concentradas em commodities, o estudo detectou que as quantidades ndo se
alteraram na mesma proporg¢éo. Tal fato aponta a fragilizacdo das contas externas brasileiras,
dependentes dos instaveis precos de commodities. Ha concentragdo em poucos produtos
exportados e nos destinos. Isso traz contrariedades para o Brasil nas negociagdes comerciais
externas e evidencia a vulnerabilidade crescente do balango de pagamentos brasileiro,

em relacéo ao elevado volume de reservas acumulado.
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Entdo em vista dos inimeros trabalhos ja realizados sobre o tema, o presente trabalho
podera contribuir para dar suporte a futuras discussdes sobre o comércio exterior, balanca

comercial, taxa de cambio etc.

3 METODOLOGIA

3.1 TIPO DE PESQUISA

De acordo com Gil (2006), a pesquisa descritiva tem como objetivo a descri¢do das
caracteristicas de determinada populacéo, ou fendmeno ou o estabelecimento de relacGes entre
as variaveis. Ja a pesquisa explicativa tem como preocupacéo central identificar os fatores que
determinam ou contribuem para a ocorréncia dos fendmenos. Entdo esse estudo é de carater
descritivo-explicativo com abordagem quantitativa, pois visa identificar qual o grau de
influéncia da variavel cambio com as demais varidveis (quantidade de produtos totais
importados, quantidade de produtos exportados totais, quantidade de béasicos exportados,
guantidade de produtos semimanufaturados exportados e quantidade de produtos

manufaturados exportados).

3.2 FONTE DE DADOS E FORMA DE ANALISE

Escolhe-se como objeto de estudo de analise as importacfes totais em quantum,
exportacGes totais em quantum, produtos basicos exportados em quantum, produtos
semimanufaturados exportados em quantum e produtos manufaturados exportados em quantum
(variaveis explicadas), taxa de cambio efetiva real para cada tipo de produto, ou seja, taxa de
cambio das importagdes, taxa de cdmbio para das exportacoes, taxa de cAmbio para os produtos
basicos, taxa de cambio para os produtos semimanufaturados e taxa de cAmbio para produtos
manufaturados(variaveis explicativas).

Inicialmente se realizara uma pesquisa no banco de dados do Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio (MIDC), Banco Central do Brasil (BACEN), Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(IPEADATA), onde seréo coletados dados mensais, abrangendo desde o primeiro més de 2010
até o ultimo més de 2015. Apos a coleta de dados os mesmos serdo analisados estatisticamente,

colocados em logaritmos (LN), e apresentados na forma de tabelas e figuras.
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3.3 MODELO EMPIRICO

3.3.1 CORRELACAO E ESTATISTICA DESCRITIVA

A correlagdo de Pearson, ou “p” de Pearson, em estatistica descritiva determina o grau
de correlacdo entre duas variaveis, assim como a dire¢do da correlacdo, sendo positiva ou
negativa.

O coeficiente, geralmente representados por “p” assume valores entre 1 e -1, onde:
p=1, corresponde a correlagdo perfeita e positiva entre duas variaveis;
p=-1, equivale a correlacédo perfeita e negativa entre duas variaveis;
p=0, quando duas variaveis nao dependem uma da outra linearmente, contudo este resultado
deve ser analisado por outros meios uma vez que pode existir uma dependéncia ndo linear entre
as varaveis.

O coeficiente de correlacdo de Pearson € calculado pela seguinte formula:

o SLm-nm-p XY
\/E?ﬂ(i:t' —T)?%- \/2?:1(9’%' —y)? \/WT(X) -var(Y')

onde 1y X2y -+ -y Tn e Y1, Y2, - .-y Yn sdo os valores medidos de ambas as variaveis.
Assim:

1y

z=—- ;:1:3-

e

{

Y= n .z':zlyé

Os coeficientes podem ser classificados com fraca correlagio se 0< p<0,3, com
moderada correlagdo quando 0,3< p<0,7 e com forte correlagdo com p>7. O objetivo do uso da
correlacdo serd medir a associacdo das variaveis importacOes totais, exportacdes totais,
produtos basicos exportados, produtos semimanufaturados exportados e produtos
manufaturados exportados (variaveis explicadas), taxa de cambio efetiva real para cada tipo de

produto, ou seja, taxa de cAmbio das importagdes, taxa de cdmbio para das exportacdes, taxa de
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cambio para os produtos béasicos, taxa de cambio para os produtos semimanufaturados e taxa

de cdmbio para produtos manufaturados(variaveis explicativas).

3.3.2 ANALISE DE SERIES TEMPORAIS E TESTES DE ESTACIONARIEDADE

As séries temporais constituem-se em dados observados em diferentes momentos de
tempo. Conforme Gujarati (2006), na pratica, € um tipo muito utilizado em anélises
economeétricas, pois se tratam de dados correspondentes a realidade.

De acordo com Hill(2010), o modelo econémico que gera a variavel de série temporal
yt, denomina-se processo estocastico ou aleatdrio. Um processo estocastico pode ser
estacionario ou ndo estacionario. Este processo € considerado estacionario se sua média e sua
variancia sdo constantes ao longo do tempo, e a covariancia entre dois valores da série depende
apenas da distancia no tempo que separa os dois valores, e ndo dos tempos reais em que as
variaveis sdo observadas.

Assim, uma série que obedece as trés exigéncias, e portanto € estacionaria, é valida para
analises e inferéncias em testes estatisticos, permite a instrumentalizacdo do modelo e seus
resultados sao significativos.

Ainda que o principal interesse em testes empiricos seja séries estacionarias, pode
acontecer de se encontrar séries ndo estaciondrias. 1sso ocorre devido a existéncia de algum
fator comum entre a variavel dependente e uma ou mais varidveis explicativas figuradas no
modelo estimado. Geralmente, este fator comum é uma tendéncia, natureza muito presente em
séries econdmicas temporais. Se tal tendéncia for deterministica, sua adigdo no modelo como
variavel explicativa resolve o problema.

Podem surgir regressdes sem significado ou regressdes espurias, se as series sdo nao
estacionarias. Assim torna-se de extrema importancia a realizacéo de testes de estacionariedade
neste trabalho, pois serdo utilizados dados de series temporais.

Para analisar as séries de importacdes totais, exportacdes totais , produtos basicos
exportados, produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados exportados,
taxa de cdmbio efetiva real para cada tipo de produto, ou seja, taxa de cdmbio das importacoes,
taxa de cdmbio para das exportacdes, taxa de cdmbio para os produtos basicos, taxa de cambio
para os produtos semimanufaturados e taxa de cambio para produtos manufaturados, sera

realizado o teste de raiz unitaria de Dickey- Fuller.



13

3.3.3 TESTE DE RAIZ UNITARIA - DICKEY-FULLER

O teste da raiz unitaria € um dos testes para detectar a existéncia ou nao de
estacionariedade, assim pode ser apresentado da seguinte forma:

Yi=0Yr1+ & 1)

E que &t € 0 termo de erro estocastico que possui média zero, variancia constante ¢ e é
ndo auto correlacionado. Na equacéo (1), precisa-se rodar Y no instante t sobre Y no instante
(t-1), assim se o valor para o coeficiente Y1 (ou p) for igual a 1, € encontrada a raiz unitéaria ou
passeio aleatério.

Pode ser realizado também o teste de Dickey- Fuller para se verificar se a série temporal
Yt é ndo estacionéria. Considerando que x: = 0 ndo detém tendéncia estocastica, de modo que:

Xi= o+ 1T + pXe1 + € 2

A equacdo pode ser reescrita como:

A Xi=a+ BT + 9Xe1 + e (3)

Onde 9 ¢ igual a p-1. O teste baseia-se em testar, na equacao (3), a hipétese de que 9 é
igual a zero, ou seja, testar a ndo estacionariedade (p = 1) contra a estacionariedade. O teste
pode ser realizado de modo convencional, usando a estatistica t, chamada t. de Fuller.

Uma vez identificado a ordem de integracdo das varidveis estudadas, pode-se observar
se as mesmas sdo ou ndo cointegradas, por exemplo estudando-se a metodologia de Engle

Granger.

3.3.4 TESTES DE COINTEGRACAO

De acordo com Hill (2010), para evitar o problema de regressdes espurias as variaveis
de series temporais que ndo estacionarias ndo deveriam ser usadas. Porém existe uma excegao
aessa regra. Se yte Xt sdo varidveis ndo estacionarias 1(1), espera-se que sua diferenca, tal como
er= Yi— B1— P2Xi, seja tambeém 1(1). No entanto se os erros destas variaveis forem estacionarios
1(0) em que et = yt— B1— P2Xt, nesta circunstancia, y: e x:s&o cointegradas. Isto implica que y: e
xt compartilham tendéncias estocésticas equivalentes e como diferenca e; € estacionaria, logo

elas ndo se diferenciam uma da outra. Assim as variaveis cointegradas y: e X; apresentam uma
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relagdo de equilibrio de longo prazo definida por yt= 1 — B2xte et¢ 0 erro de equilibrio, que
interpreta os desvios de curto prazo a partir da relagdo de longo prazo. Portanto ira se verificar
se as variaveis importacdes totais, cambio para importacdo, exportacGes totais, cambio para
exportacdes, produtos basicos exportados, cdmbio para produtos basicos exportados, produtos
semimanufaturados, cédmbio para produtos semimanufaturados exportados, produtos
manufaturados exportados e cambio para produtos manufaturados exportados. Dessa forma se
todas as variaveis forem integradas de mesma ordem e os erros forem estacionarios a regressao
podera ser regredida.

Tendo em vista a cointegracdo das varidveis analisadas, pode-se rodar as regressdes de

forma a se medir a relacdo de impacto de uma sobre a outra.

3.3.5 METODOS DOS MINIMOS QUADRADOS ORDINARIOS

O método dos minimos quadrados é um mecanismo de estimacdo dos parametros de um
modelo de regressdo através da minimizacao da soma dos quadrados das diferencas entre 0s
valores observados da variavel resposta em uma amostra e seus valores referidos pelo modelo.

Conforme Hill(2010), para ajustar uma reta aos valores dos dados, devemos procurar a
reta tal que a soma dos quadrados das distancias verticais de cada ponto a reta seja a menor
possivel. Tomam-se os quadrados das distancias para evitar que grandes distancias positivas
sejam canceladas pelas negativas. Esta regra é apenas uma forma de descrever uma reta que
passe pelo meio dos dados. O intercepto e o coeficiente angular dessa reta sdo bl e b2.

Ainda de acordo com Hill (2010), melhores resultados s&o obtidos, quando se atende
alguns pressupostos basicos:

1. Yt=o+p2Xt2 ..+ kXtx + et t=1,..., T

2. E()=a+Pf2Xe +... t P Xx & E(et) =0

3. Var(yt) = var(e)) =o

4. Cov(yt, s ) = cov(e, es) =0

5. Os valores de X ndo sdo aleatorios nem séo fungdes lineares exatas das outras
variaveis explanatorias.

6. Yi ~[(B1 + BaXtz ... + Prx), o] , <=>et~ N(0, ©)

Se os pressupostos 1,2,3,4,5 e 6 valerem, os coeficientes estimados serdo os melhores

estimadores lineares ndo tendenciosos e eficientes conforme o teorema de Gauss-

Markov.
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Seguindo os pressupostos basicos, serdo realizados teste para identificar algum

desfalque nos pressupostos, como, problemas de heterocedasticidade e autocorrelacdo, com a

finalidade de corrigi-los tornando os estimadores de minimos quadrados (o, B2 € B3) mais

precisos. Dessa forma assume-se que as importacdes totais, exportagdes totais, produtos basicos

exportados, produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados sdo as variaveis

dependentes () e as taxas de cAmbio s&o as varidveis explicativas (Xt).

Neste trabalho serdo utilizados varios modelos de Regressdo Simples, da seguinte

forma:

Importtotal= a+B1cambimport+ &t

Onde:
Importtotal é a varidvel dependente (importacGes totais)

cambimport € a taxa de cambio para as importacGes

Exporttotal= a+picambioexport+ &t
Basicos = a+picambasicos+ &t
Semi = o+Bicambiosemi+ gt

Manuf = a+Bicambimanuf+ &

Onde:

a S80 0s interceptos

B1 sdo os coeficientes

Exporttotal sdo as exportagdes totais

Basicos é uma variavel dependente (exportacdes de produtos basicos)

Semi é uma variavel dependente (exportacfes de produtos semimanufaturados)
Manuf s uma varidvel dependente (exportacdes de produtos manufaturados)
cambioexport é a taxa de cambio para as exportacoes

Cambasicos é a taxa de cambio para as exportacdes de produtos basicos
Cambiosemi € a taxa de cdmbio para as exportacfes de produtos semimanufaturados

Cambimanuf é a taxa de cAmbio para as exporta¢des de produtos manufaturados

3.3.6 RELACOES ESPERADAS ENTRE AS VARIAVEIS

(4)

()
(6)
()
(8)



16

A partir da literatura é possivel se obter os sinais provaveis entre as varidveis

dependentes e independentes, o quadro abaixo representa os respectivos sinais das importacdes

e exportacgdes por fator agregado.

Figura 1- Relag6es funcionais esperadas para importacdes e exportacdes frente ao cambio.

N Xixcambio

A Y Xt basicos

’]‘ YXt semi

N Yxt

’I\ Y Xtmanuf

M Xixcambio ——»

LYimp

Observa-se que a relacdo esperada entre taxa de cambio e importacGes € inversa, de

modo que quando ha uma tendéncia de alta da taxa de cAmbio ocorre uma tendéncia de queda

nas importacdes. Isso ocorre porque ao se desvalorizar a taxa de cambio, os produtos

importados tornam-se mais caros, logo se importa menos. Ja a relacdo esperada entre taxa de

cambio e exportacGes € diretamente proporcional, ou seja, quando ha tendéncia de alta na taxa

de cambio ocorre uma tendéncia de alta nas exportacGes. Isso acontece porque quando a taxa

cambio desvaloriza os produtos brasileiros tornam-se mais competitivos no mercado exterior.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

A analise da influéncia da taxa de cadmbio sobre as exportacbes e importacdes é

fundamentada pelo comportamento e oscilacfes destas variaveis ao longo do tempo.

Os dados utilizados foram auferidos pela plataforma de dados do Ipeadata (2016). A
frequéncia explorada foi mensal, no periodo de 2010 a 2015, os dados foram colocados em base
100 e entdo transformados em logaritmos. Para os dados de importagdes e exportagdes foi
utilizada a medida Quantum. E importante ressaltar que para cada variavel foi utilizada a taxa

de cdmbio respectiva de acordo com os dados do Ipeadata(2016).

O objetivo do presente estudo é observar a influéncia da taxa de cambio sobre as
exportacBes por tipo de produto (basicos, semimanufaturados e manufaturados), exportacdes
totais e as importacOes totais. E, ainda, verificar qual das varidveis sofre maior influéncia das
alteragOes na taxa de cAmbio. Para tanto determinou-se a anélise descritiva, a correlagdo, teste
de raiz unitaria e analise regressdo entre as séries, utilizando o programa Excel e o software

Eviews 8.

Ao se observar o grafico 1, que mostra o comportamento da importacédo total com a taxa
de cambio para importacdo no periodo de 2010 a 2015, verifica que no periodo de 2010 a 2014
a desvalorizag&o da taxa de cAmbio € acompanhada com o0 aumento das importacdes. Isso ocorre
de acordo com a teoria, pois ao valorizar a moeda nacional, a importagdo torna-se mais
competitiva em relacdo ao mercado interno. No entanto, a partir de 2015, a desvalorizacéo
maior da taxa de cambio ocasionou uma queda nas importacfes. Entretanto, embora haja
indicios de associacdo inversa, esta ndo parece ser tdo forte, especialmente para o periodo
intermediario da série. Ha também que se destacar a valorizacdo de momentos préprios de alta
e baixas das importacOes totais, possivelmente ocasionados por outros fatores, tais como em

2012, a China ter tornando-se a principal origem das importacdes brasileiras.
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Gréfico 1- Comportamento dos produtos totais importados e cambio analisados no periodo de 2010 a 2015.
Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

A partir do grafico 2, que mostra 0s movimentos das varidveis exportacdo total e cambio
efetivo para exportacdo no periodo de 2010 a 2015 constata-se que as variaveis também se
conduzem de maneira ciclica em que janeiro de 2010 inicia-se com uma alta nas quantidades
exportadas devido a queda na taxa de cambio, porém em janeiro de 2011 ha uma expressiva
gueda. E assim os ciclos se reprisam nos janeiros de cada ano. Contudo a relacdo cambio e
guantum exportado ndo parece ser muito forte indicando uma baixa relacdo entre as variaveis.
E em relacdo ao comportamento de altos e baixos isto pode ter estar ocorrendo pela influéncia
de outras variaveis, como em 2013, a queda na quantidade exportada se deve em parte a reducao
na quantidade de petroleo exportada. E em 2014, que ocorreu uma queda nos precos das

commodities.
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Grafico 2 - Comportamento dos produtos totais exportados e cambio analisados no periodo de 2010 a 2015.
Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Ao observar o Grafico 3, que demostra 0s movimentos das variaveis produtos basicos

exportados e taxa de cambio entre os anos de 2010 a 2015, pode-se compreender um

comportamento ciclico da quantidade exportada de produtos basicos com a taxa de cdmbio. De

modo que de janeiro de 2010 até janeiro de 2011 verifica-se um ciclo com inicialmente uma

tendéncia de alta e posteriormente desencadeia uma queda até janeiro de 2011. Em seguida,

ocorre uma alta até agosto de 2011 e entdo introduz-se uma queda novamente. Estes ciclos se

reproduzem similarmente de janeiro a janeiro.
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Grafico 3- Comportamento dos produtos basicos exportados e cdmbio analisados no periodo de 2010 a 2015.
Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)
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Ja o gréfico 4 demonstra o comportamento dos produtos semimanufaturados exportados
e da taxa de cdmbio para produtos semimanufaturados onde verifica-se ao longo do periodo
muitas oscilacdes tanto do cdmbio como dos produtos semimanufaturados. De marc¢o de 2010
a novembro de 2010 observa-se que a queda na taxa de cambio provoca um aumento nas
quantidades exportadas de produtos semimanufaturados. Durante o periodo de dezembro de
2010 a dezembro de 2014, ndo verifica-se uma variavel correspondéncia das quantidades
exportadas de produtos semimanufaturados com as oscilagdes na taxa de cambio. Ao mesmo
modo em 2015, um aumento na taxa de cambio coordena-se com quedas nas quantidades
exportadas de produtos semimanufaturados.
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Gréfico 4 - Comportamento dos produtos semimanufaturados exportados e cambio, analisados no periodo de 2010
a 2015. Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

O gréfico 5, expressa 0 comportamento dos produtos exportados manufaturados e a taxa
de cambio no periodo de 2010 a 2015, em que se verifica uma relacdo baixa entre as variaveis
de acordo com o comportamento expresso no periodo. De forma que as variaveis parecem
oscilar independentemente uma da outra. Aspectos ciclicos sdo percebidos, assim como uma
certa faixa de estabilidade do comportamento da série de manufaturados com exce¢do do
periodo de janeiro de 2015. Portanto de forma geral, este comportamento dos produtos
manufaturados exportados pode ser explicado devido a outras varidveis influenciarem as
movimentac¢es dos mesmos.
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Gréafico 5 — Comportamento dos produtos manufaturados exportados e cambio analisados no periodo de 2010 a
2015. Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

4.1 ANALISE DAS ESTATISTICAS DESCRITIVAS DAS VARIAVEIS NO PERIODO
DE 2010 A 2015.

Foi efetuada a andlise das estatisticas descritivas a partir dos dados na base 100 e em
logaritmos, apresentados na Tabela 2, com a medida central média e a medida de disperséo:

desvio padréo.

Tabela 4- Estatisticas descritivas das variaveis explicadas para o ano de 2010 a 2015.

Variavel Importacbes  Exportacdes  ExportacOes ExportacGes ExportacGes
Totais Totais Basicas Semimanufaturadas Manufaturados
Média 4,66 4,64 4,67 4,65 4,58
Desvio 0,11 0,12 0,18 0,13 0,12
Padrao

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Ao compararem-se as medias das variaveis observa-se que a menor media € dos
produtos manufaturados exportados, enquanto que a maior media verifica-se nos produtos
bésicos exportados. O desvio padrdo expde quanto de dispersdo hd em relacdo & média.
Destarte, verifica-se que os produtos basicos exportados possuem uma maior dispersao em

relacdo as demais variaveis.
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42 CORRELACOES DAS VARIAVEIS ANALISADAS PARA IMPORTACOES E
EXPORTACOES NO PERIODO DE 2010 A 2015.

O coeficiente de correlacdo de Person tem a finalidade de verificar qual o grau de
correlacdo existente entre duas variaveis, assim este pode ser positivo ou negativo. Sendo que
é classificado como forte quanto mais proximo de 1, indicando uma correlagéo perfeita positiva.
Se for igual a 0 ndo existe correlacdo e entdo as varidveis ndo estdo associadas uma a outra. E

se for proximo ou igual a -1 hd uma correlagdo negativa entre as variaveis.

Desta maneira, a tabela 2 foi elaborada para a melhor visualizacdo dos resultados

obtidos.

Tabela 5 - Coeficiente de Correlagdo de Pearson das varidveis analisadas importagfes totais, exportagdes totais,
produtos basicos exportados, produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados exportados, cambio
importacdes, cambio exportacfes, cambio basicos produtos exportados, cambio produtos semimanufaturados
exportados e cdmbio produtos manufaturados exportados para o periodo de 2010 a 2015.

VARIAVEIS CORRELAGCOES
Importagdes Totais com Cambio das importacdes -0,29
ExportagOes Totais com Cambio das ExportacOes 0,31
Exportacfes Basicos com Cambio dos produtos
basicos exportados 0,29
Exportagdes Semimanufaturados com o Cambio dos
produtos semimanufaturados exportados 0,37
Exportagcfes Manufaturados com o Céambio dos
produtos manufaturados exportados 0.04

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Ao se analisar os coeficientes de correlacdo auferidos, embora estejam de acordo com a
teoria com excecdo dos produtos manufaturados exportados, verifica-se que existem baixas
correlagcOes entre as variaveis e que os valores da Tabela 2 sdo muito distantes de 1 ou -1. Assim,
as importacdes totais estdo correlacionadas negativamente a um grau de -0,29 com o cambio
dispondo de uma relagdo inversa. As exportacdes totais apresentam uma correlagdo positiva de
0,31 com a taxa de cambio o que ndo demonstra muita influéncia com a mesma. Os produtos
basicos exportados também possuem uma correlacdo positiva e também ndo muito expressiva
de 0,29 com a taxa de cambio. E os produtos semimanufaturados exportados similarmente
compreendem uma relacdo positiva com a taxa cambio de 0,37 sendo o produto mais

correlacionado dentre os analisados. Por fim os produtos manufaturados exportados
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demonstram uma correlagcdo negativa de -0,04 com a taxa de cambio indicando assim uma
relacdo inversa.

Portanto, observa-se que todos os coeficientes apresentam grau de correlacdo fraco
(distantes de 1 e -1), expondo um baixo grau de associagao entre as varidveis o que a principio
indica que as regressdes resultardo em uma baixa relacdo entre as varidveis, assinalando a
influéncia de outras variaveis que nao foram consideradas para o estudo. Todavia, a correlacéo
ndo seria a forma mais adequada de se comprovar a ligacdo entre duas variaveis. A vista disso,

mais adiante sera utilizada a regressdo entre os dados.

4.3 TESTE DE RAIZ UNITARIA, DICKEY-FULLER.

Antes de se realizarem as regressdes é necessario verificar se as séries estudadas sdo ou ndo
estacionarias, indicando problemas ou ndo estatisticos para nivel ou para primeira diferencga,
previamente foi realizado o teste Dickey-fuller. Deste modo a hip6tese nula HO € para ndo
estacionariedade e a hipdtese alternativa Ha é de existéncia de estacionariedade. Isto pode ser visto na
tabela.

Tabela 6- Teste Dickey- Fuller das variaveis Importacdes totais, exportagdes totais, produtos béasicos exportados,
produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados exportados, cadmbio importagdes, cambio
exportagdes, caAmbio basicos produtos exportados, cdmbio produtos semimanufaturados exportados e cAmbio produtos
manufaturados exportados.

Nivel 12
diferenca
IMPORTACOES T-statistic  Prob T-statistic ~ Prob
Intercepto -1,64 0,45 ACEITA -10,06 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -1,49 0,82 ACEITA -10,52 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem -0,27 0,58 ACEITA -10,15 0,00 REJEITA
tendéncia
EXPORTACOES
Intercepto 0,44 0,98 ACEITA -10,52 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -0,67 0,97 ACEITA -10,58 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 1,79 0,98 ACEITA -10,14 0,00 REJEITA
tendéncia
BASICOS
Intercepto 2,39 1,00 ACEITA -4,26 0,01 REJEITA
Intercepto e Tendéncia 0,57 0,99 ACEITA -12,87 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 3,17 0,99 ACEITA -3,61 0,00 REJEITA
tendéncia
SEMIMANUFATURADOS
Intercepto -5,02 0,00 REJEITA -6,72 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -4,13 0,00 REJEITA -6,66 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 1,57 0,98 ACEITA -7,23 0,00 REJEITA
tendéncia
MANUFATURADOS

Intercepto -5,85 0,00 REJEITA -9,16 0,00 REJEITA
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Intercepto e Tendéncia -5,92 0,00 REJEITA -9,06 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 0,23 0,00 REJEITA -9,22 0,00 REJEITA
tendéncia
CAMBIO IMPORTACOES
Intercepto 0,50 0,98 ACEITA -6,96 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -3,09 0,11 ACEITA -7,33 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 1,36 0,95 ACEITA -6,78 0,00 REJEITA
tendéncia
CAMBIO EXPORTACOES
Intercepto 0,36 0,98 ACEITA -6,93 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -3,19 0,09 ACEITA -7,26 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 1,29 0,94 ACEITA -6,78 0,00 REJEITA
tendéncia
CAMBIO BASICOS
Intercepto -0,59 0,86 ACEITA -5,79 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -3,50 0,04 ACEITA -6,52 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 0,40 0,79 ACEITA -5,81 0,00 REJEITA
tendéncia
CAMBIO
SEMIMANUFATURAOS
Intercepto 0,60 0,98 ACEITA -7,27 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -3,06 0,12 ACEITA -7,50 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 1,77 0,98 ACEITA -6,94 0,00 REJEITA
tendéncia
CAMBIO
MANUFATURADOS
Intercepto 0,02 0,95 ACEITA -6,49 0,00 REJEITA
Intercepto e Tendéncia -2,98 0,14 ACEITA -6,69 0,00 REJEITA
Sem intercepto e sem 1,18 0,93 ACEITA -6,36 0,00 REJEITA
tendéncia

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Conforme os testes de Dickey-Fuller da tabela 3, nota-se que as importacGes totais sao
ndo estacionarias no nivel no intercepto, no intercepto e tendéncia e sem intercepto e sem
tendéncia. Mas em sua primeira diferenca as importacdes tornam-se estacionarias no intercepto,
no intercepto e tendéncia e sem intercepto e sem tendéncia. Portanto é uma série integrada de
ordem um 1(1). As exportacdes semelhantemente ndo sdo estacionarias no nivel, no intercepto,
no intercepto e tendéncia e nem sem intercepto e sem tendéncia. Contudo, ao se tirar a primeira
diferenca a mesma torna-se estacionaria em todos 0s niveis. Logo, caracteriza-se como uma
série integrada de ordem um I(1). Os produtos basicos exportados também se evidenciam como
ndo estacionarios no nivel no intercepto, no intercepto e tendéncia e sem intercepto e sem
tendéncia. Todavia em sua primeira diferenca tornam-se estacionarios. Assim, identicamente
tratam-se de uma serie integrada de primeira ordem I(1). Ja os produtos semimanufaturados sdo
estacionarios no nivel, no intercepto e no intercepto e na tendéncia. E ndo estacionarios sem o
intercepto e sem a tendéncia. Dessa forma séo caracterizados como uma série integrada de
ordem zero 1(0) e 1(1). De natureza igual, os produtos manufaturados sao estacionarios no nivel

no intercepto, no intercepto e tendéncia e sem intercepto e sem tendéncia. Entdo trata-se de uma
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série integrada no nivel de ordem zero 1(0). A taxa de cdmbio para as importagdes também se
evidenciam como ndo estacionarios no nivel no intercepto, no intercepto e tendéncia e sem
intercepto e sem tendéncia. Entretanto, em sua primeira diferenca tornam-se estacionarios. O
cambio para as exportacdes, também apresenta-se como ndo estacionarios no nivel no
intercepto, no intercepto e tendéncia e sem intercepto e sem tendéncia. Entdo trata-se de uma
série integrada no nivel de ordem I(1), pois em sua primeira diferenca torna-se estacionario.
Similarmente o cambio para os produtos basicos exportados ndo sdo estacionarios no nivel no
intercepto, no intercepto e tendéncia e sem intercepto e sem tendéncia. Porém, em sua primeira
diferenca tornam-se estacionarios, caracterizando-se como integrada de ordem I(1). O cAmbio
para os produtos semimanufaturados exportados da mesma forma somente é estacionario em
ordem 1(1). Assim como o cambio para produtos manufaturados identicamente torna-se

estacionario em sua primeira diferenca e portanto, é uma série integrada de ordem I(1).

Pode-se concluir que as varidveis importacGes totais, exportacOes totais, produtos
basicos exportados, a taxa de cadmbio para as importagdes, 0 cambio para as exportacoes, 0
cambio para os produtos basicos, cAmbio para os produtos semimanufaturados e o cdmbio para
produtos manufaturados, sdo ndo estacionarios, porém em sua primeira diferenca as séries
tornam-se estaciondrias, ou seja, sdo integradas de ordem um I(1). J& produtos
semimanufaturados exportados e o0s produtos manufaturados caracterizam-se como

estacionarios em nivel, isto €, 1(0) e 1(1).

Tabela 4- Teste Dickey- Fuller para o erro das varidveis importacdes totais, exportacdes totais, produtos basicos
exportados, produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados exportados.

Erros Nivel Aceita/Rejeita HO
IMPORTACOES RESIDUOS T-statistic Prob
Intercepto -9,49 0,00 REJEITA

EXPORTACOES RESIDUOS

Intercepto -8,54 0,00 REJEITA
BASICOS RESIDUOS
Intercepto -7,93 0,00 REJEITA
SEMIMANUFATURADOS RESIDUOS
Intercepto -4,76 0,00 REJEITA

MANUFATURADOS RESIDUOS

Intercepto -8,40 0,00 REJEITA

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)
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Como as variaveis a serem regredidas possuem mesma ordem de integracdo, estas
podem ser relacionadas e serdo cointegradas pois 0s erros sao estacionarios, isto € 1(0). A
excecao esta para a série de manufaturados, pois a série ndo é da mesma ordem que a serie de

cambio para produtos manufaturados exportados.
4.4 REGRESSOES

Assumindo-se que as importagdes totais, exportagdes totais, produtos basicos exportados,
produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados sdo as variaveis
dependentes (Y1) e as taxas de cambio sdo as variaveis explicativas (Xt), as regressdes foram

rodadas e obteve-se 0s seguintes resultados.

Tabela 5- Resultado da Regressdo para importagdes totais através do método de Minimos Quadrados Ordinarios em
nivel para o periodo de 2010 a 2015.

Importtotal= a+Bicambimport+ &

Variavel Coeficiente Desvio Padréo T-estatistico Probabilidade
C 6,08 0,55 11,01 0,00
Céambio Import -0,30 0,11 -2,58 0,01
R2 0,08
F-estatistico 6,65
Prob (F - 0,01
estatistico)
Durbin - Watson 0,93

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Com a finalidade de se obter melhores resultados, optou-se por incluir na regressao o
erro defasado (&t.1), devido a identificacdo de influéncia do erro defasado sobre o erro presente

e assim diminuir a autocorrelacdo serial dos residuos.

Tabela 6- Resultado da Regressao para importacdes totais através do método de Minimos Quadrados
Ordinarios em nivel com a incluséo do erro defasado para o periodo de 2010 a 2015.

Importtotal= a+picambimport+ Bogt1 + &t

Variavel Coeficiente Desvio Padréo T-estatistico Probabilidade
C 6,38 0,46 13,65 0,00
Céambio Import -0,36 0,09 -3,68 0,00
Residimporttl 0,48 0,10 4,52 0,00
R2 0,30
F-estatistico 15,22
Prob (F - 0,00
estatistico)
Durbin - Watson 2,20

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)
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Conforme a tabela 6, observa-se que a estatistica Durbin-Watson apresenta um resultado
satisfatorio, assim como o coeficiente taxa de cambio aparece significativo e com sua relacao
negativa de -0,36. Onde verifica-se que variacdes de 1% na taxa de cdmbio, vai causar uma
diminuicdo de 0,36% na quantidade importada. No entanto, ao se analisar o R?, nota-se que
apenas 30% das variagdes na importacdo total é explicada pela taxa de cAmbio.

Tabela 7- Resultado da Regresséo para exportacdes totais através do método de Minimos Quadrados Ordinarios em
nivel para o periodo de 2010 a 2015.

Exporttotal= a+f1cambioexport+ + &

Variavel Coeficiente Desvio Padréo T-estatistico Probabilidade
C 2,98 0,61 4,87 0,00

Cambio Export 0,35 0,13 2,70 0,00

R2 0,09

F-estatistico 7,34

Prob (F - 0,00

estatistico)
Durbin - Watson 1,08
Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

De acordo com a tabela 7, verifica-se que na regressdo original apesar do coeficiente
de cambio ser significativo, 0 R? apresenta uma baixa explicagdo. Assim como a estatistica
Durbin-Watson indica a presenga de autocorrelacdo. Dessa forma, optou-se por incluir na
regressdo o erro defasado (et.1), devido a identificacdo de influéncia do erro defasado sobre o

erro presente.

Tabela 8- Resultado da Regressdo para exportacoes totais através do método de Minimos Quadrados Ordinarios em
nivel com a inclusdo do erro defasado para o periodo de 2010 a 2015.

Exporttotal= a-+Bicambioexport+ Boet1 +et

5Variavel Coeficiente Desvio Padrao T-estatistico Probabilidade
C 3,01 0,53 5,66 0,00

Céambio Export 0,34 0,11 3,07 0,00
ResidexporttotalT1 0,40 0,10 3,87 0,00

R2 0,26

F-estatistico 12,16

Prob (F - 0,00

estatistico)

Durbin - Watson 2,02
Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)
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Na tabela 8, a estatistica Durbin-Watson apresenta um resultado adequado indicando a
ndo presenca de autocorrelacéo. J& o coeficiente taxa de cdmbio aparece significativo e com sua
relacdo positiva de 0,34. Onde verifica-se que variacdes de 1% na taxa de cambio, vai causar
um aumento de 0,34% na quantidade exportada. Mas ao se analisar o R?, nota-se que apenas
26% das variagdes na exportacdo total é explicada pelas varia¢fes na taxa de cambio.

Tabela 9- Resultado da Regressdo para produtos basicos exportados através do método de Minimos Quadrados
Ordinérios em nivel para o periodo de 2010 a 2015.

Basicos= a+f1cambasicos+ &t

Variavel Coeficiente Desvio Padrao T-estatistico Probabilidade
C 2,89 0,71 4,05 0.00

Cambio Bésicos 0,38 0,15 2,49 0,01

R2 0,08

F-estatistico 6,20

Prob (F - 0,01

estatistico)
Durbin - Watson 0,78
Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

De acordo com a tabela 9, verifica-se que na regressao original embora o coeficiente
de cambio significativo, o0 R? apresenta uma baixa explicacdo. Assim como a estatistica
Durbin— Watson indica a presenca de autocorrelagdo. Dessa maneira, optou-se por incluir na
regressdo o erro defasado (1), devido a identificagcdo de influéncia do erro defasado sobre o

erro presente.

Tabela 10- Resultado da Regressdo para produtos basicos exportados através do método de Minimos Quadrados
Ordindrios em nivel com a incluséo do erro defasado para o periodo de 2010 a 2015.

Basicos= a+ficambasicos+ Poet.1tet

Variavel Coeficiente Desvio Padrao T-estatistico Probabilidade

C 2,68 0,54 4,83 0,00
Cambio Basicos 0,43 0,11 3,64 0,00
Residtl 0,53 0,09 0,00

R2 0,42

F-estatistico 24,74

Prob (F - 0,00

estatistico)

Durbin - Watson 1,89

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)
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De acordo com os resultados da tabela 10, verifica-se que a estatistica Durbin-Watson
apresenta um resultado aceitavel indicando que ndo ha autocorrelacdo, assim como o
coeficiente taxa de cambio aparece significativo e com sua relacdo positiva de 0,43. Onde
verifica-se que um aumento de 1% na taxa de cambio, vai causar um aumento de 0,43% na
quantidade de produtos basicos exportados. Porém, ao se analisar o R?, constata-se que apenas
42% das variag¢Oes na quantidade de produtos basicos exportada é explicada pelas variacdes na

taxa de cambio.

Tabela 11- Resultado da Regressdo para produtos semimanufaturados exportados através do método de Minimos
Quadrados Ordinarios em nivel para o periodo de 2010 a 2015.

Semi= o+B1cambiosemi+ &t

Variavel Coeficiente Desvio Padréo T-estatistico Probabilidade
C 2,64 0,61 4,32 0,00
CambSemi 0,42 0,12 3,30 0,00
R2 0,13
F-estatistico 10,91
Prob (F - 0,00
estatistico)
Durbin - Watson 1,16

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Na tabela 11, verifica-se que na regressdo original embora o coeficiente de cadmbio
significativo, o R? apresenta pouca explicacio da variavel explicada. Assim como, a estatistica
Durbin-Watson indica a presenca de autocorrelacdo. Dessa maneira, optou-se por incluir na
regressdo o erro defasado (1), devido a identificagcdo de influéncia do erro defasado sobre o

erro presente.

Tabela 12- Resultado da Regressdo para produtos semimanufaturados exportados através do método de Minimos

Quadrados Ordinarios em nivel com a inclusdo do erro defasado para o periodo de 2010 a 2015.

Semi= a+Bicambiosemi+ PBoer1+ &t
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Variavel Coeficiente Desvio Padrao T-estatistico Probabilidade

C 2,67 0,55 4,86 0,00
CambSemi 0,42 0,11 3,59 0,00
Residtl 0,38 0,09 4,13 0,00

R2 0,26

F-estatistico 12,09

Prob (F - 0,00

estatistico)

Durbin - Watson 2,13

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Na tabela 12, nota-se que a estatistica Durbin-Watson apresenta um resultado bom,
apontando a ndo existéncia de autocorrelacdo, o coeficiente taxa de cambio aparece
significativo e com sua relacdo positiva de 0,42, na qual verifica-se que variacdes de 1% na
taxa de cadmbio, vai causar um aumento de 0,42% na quantidade exportada de produtos
semimanufaturados. Todavia ao se examinar o R?, nota-se que apenas 26% das variacdes na
guantidade exportada de produtos semimanufaturados é explicada pelas variacGes da taxa de

cambio.

Tabela 13 - Resultado da Regressdo para produtos manufaturados exportados através do método de Minimos
Quadrados Ordinarios em nivel para o periodo de 2010 a 2015.

Manuf= a+ficambimanuf+ &

Variavel Coeficiente Desvio Padrao T-estatistico Probabilidade

C 4,79 0,66 7,24 0,00

CambManuf -0,04 0,14 -0,31 0,75
R2 0,001
F-estatistico 0,10
Prob (F - 0,75

estatistico)

Durbin - Watson 1,29

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Na tabela 13, verifica-se que na regresséo original o coeficiente de cambio significativo,
porém com um valor muito préximo de zero, o R? ndo demonstra explicacdo da variavel
explicada com a variavel explicativa. Assim como, a estatistica Durbin-Watson indica a
presenca de autocorrelagdo. Dessa maneira, optou-se por incluir na regressao o erro defasado

(er-1), devido a identificacdo de influéncia do erro defasado sobre o erro presente.
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Tabela 14- Resultado da Regressdo para produtos manufaturados exportados através do método de Minimos
Quadrados Ordinarios em nivel com a inclusao do erro defasado para o periodo de 2010 a 2015.

Manuf= o+Bicambimanuf+ o1+ &t

Variavel Coeficiente Desvio Padrao T-estatistico Probabilidade

C 4,71 0,62 7,51 0,00

CambManuf -0,02 0,13 -0,19 0,84
R2 0,10
F-estatistico 3,98
Prob (F - 0,02

estatistico)

Durbin - Watson 2,00

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

Conforme a tabela 14, a estatistica Durbin-Watson apresenta um resultado satisfatorio,
porém o coeficiente taxa de cambio aparece nao significativo e com sua relacdo de -0,02. Onde
verifica-se que a varia¢do de 1% na taxa de cambio praticamente, ndo ird causar alteracdes na
quantidade de produtos manufaturados exportados. Ao se analisar 0 R?, nota-se que apenas 10%
das variac¢Oes na quantidade de produtos manufaturados exportada sdo explicadas pela variagéo
na taxa de cambio. Assim a regressdo dos produtos manufaturados exportados ndo possui

validade estatistica.

4.4.1 TESTES DE HETEROCEDASTICIDADE: WHITE

A heterocedasticidade denota-se como uma dispersdo dos dados perante um modelo
economeétrico regredido, ou seja, uma grande dispersdo dos dados em torno de uma reta. Ja a
homocedasticidade, trata-se de quando os dados regredidos estdo mais homogéneos e menos
dispersos em torno da reta de regressdo do modelo. Sendo assim, o teste de White que baseia-

se em um teste residual, detecta a existéncia ou ndo de homocedasticidade.

A tabela 9, mostra os resultados obtidos nos testes de heterocedasticidade, onde observa-
se gque as importacOes possuem uma probabilidade de 0,46 em que em um nivel de significancia
de 1% aceita-se a hipotese nula de que os erros sdo homocedasticos. As exportacdes expdem
uma probabilidade 0,54 em que em um nivel de significancia de 1% também aceita-se a hipdtese
nula. Para os produtos basicos exportados do mesmo modo aceita a hipdtese nula em um nivel

de significancia de 1% com uma probabilidade de 0,78. O mesmo ocorre com 0s produtos


https://pt.wikipedia.org/w/index.php?title=Homocedasticidade&action=edit&redlink=1

32

exportados semimanufaturados apresentam uma probabilidade de 0,75, em que se aceita a
hipdtese nula dos erros serem homocedasticos. E, por fim, os produtos manufaturados
exportados mostram uma probabilidade de 0,68, onde aceita-se também a hipotese nula de

homocedsticidade nos erros.

A vista disso, nota-se a presenca de homocedasticidade em todas as variaveis analisadas,
visto que ao realizar o teste de heterocedasticidade de White todas as varidveis aceitaram a
hipdtese nula de que os erros sdo homocedasticos, rejeitando a hipotese alternativa de existéncia
de heterocedasticidade. A excecdo se da apenas para os produtos manufaturados exportados

que ndo obtiveram validade estatistica na regresséo.

Isto indica segundo a teoria que os coeficientes estimados ndo possuem uma grande
dispersdo dos dados, isto &, os dados encontram-se mais homogeneamente e menos dispersos

em torno da reta de regressao do modelo.

Tabela 15 - Teste de heterocedasticidade para as varidveis Importacdes totais, Exportacdes totais, produtos basicos
exportados, produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados exportados

IMPORTACOES
Heteroskedasticity Test:
White
F-statistic 0.941229 Prob. F(5,65) 0.4605
Obs*R-squared 4.793499 Prob. Chi-Square(5) 0.4416
Scaled explained SS 4.403690 Prob. Chi-Square(5) 0.4929
EXPORTACOES

F-statistic 0.805482 Prob. F(5,65) 0.5499
Obs*R-squared 4.142503 Prob. Chi-Square(5) 0.5291
Scaled explained SS 4.436791 Prob. Chi-Square(5) 0.4884

BASICOS
F-statistic 0.486683 Prob. F(5,65) 0.7850
Obs*R-squared 2.562120 Prob. Chi-Square(5) 0.7671
Scaled explained SS 2.870679 Prob. Chi-Square(5) 0.7199

SEMIMANUFATURADOS
F-statistic 0.528238 Prob. F(5,65) 0.7541
Obs*R-squared 2.772342 Prob. Chi-Square(5) 0.7350
Scaled explained SS 2.430281 Prob. Chi-Square(5) 0.7870
MANU FATURADOS

F-statistic 0.618824 Prob. F(5,65) 0.6859
Obs*R-squared 3.226161 Prob. Chi-Square(5) 0.6652

Scaled explained SS 3.496067 Prob. Chi-Square(5) 0.6240
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Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)

442 RESULTADOS DO TESTE LM (MULTIPLICADOR DE LAGRANGE) PARA
AUTOCORRELACAO DOS RESIDUOS.

Quando a hipdtese de que os erros sao serialmente ndo autocorrelacionados nédo é valida,
entdo surge o problema da autocorrelagéo. Isso pode ocorrer quando deixamos de incluir no
modelo outras variaveis que precisariam estar presentes. Dessa forma, o teste Breusch-Godfrey
é um dos testes mais utilizados para detectar a presenca de autocorrelacéo, onde a hipdtese nula
(HO) indica de que o modelo ndo possui autocorrelacao e a hipotese alternativa (Ha) assinala a
presenca de autocorrelacéo.

Atabela 10, apresenta os resultados obtidos através do teste de autocorrelagao que indica
para as importacdes dado o valor-p de 0,02 em que rejeito a hipdtese nula de que ndo ha
autocorrelacdo a um nivel de significancia de 1%. Ja as exportacdes demonstram um valor-p
de 0,79, aceitando a hipétese nula de que ndo possui autocorrelagdo em um nivel de
significancia de 1%. Os produtos basicos exportados também aceitam a hip6tese nula em um
nivel de significancia de 1%, dado o valor-p 0,85. Os produtos semimanufaturados expem um
valor-p de 0,15, indicando a ndo autocorrelacdo similarmente em um nivel de 1%. Por fim, os
produtos manufaturados demonstram um valor-p de 0,45 em que aceita-se a hipo6tese nula de

ndo presenca de autocorrelagdo na série em um nivel de 1%.

Entéo, de acordo com estes resultados obtidos e com a teoria pode-se afirmar que, com
excecao da importacdo, os termos de erros s@o independentes e ndo correlacionados.

Tabela 26- Resultados do teste de autocorrelagdo LM para as séries Importacoes totais, Exportacdes totais, produtos
bésicos exportados, produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados exportados.

Breusch-Godfrey
Serial Correlation

LM Test:
IMPORTACOES
F-statistic 4.129471 Prob. F(2,66) 0.0204
Prob. Chi-
Obs*R-squared 7.896488 Square(2) 0.0193
EXPORTACOES
F-statistic 0.233776 Prob. F(2,66) 0.7922
Prob. Chi-

Obs*R-squared 0.499435 Square(2) 0.7790




3

i

BASICOS
Prob. Chi-
Obs*R-squared 0.341852 Square(2
F-statistic 1.904712 Prob. F(2,66)
MANUFATURAD
(O]
Prob. Chi-
Obs*R-squared 1.661043 Square(2) 0.4358

Fonte: Elaborado pela autora, conforme dados do Ipeadata (2016)
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A finalidade deste estudo foi estudar o comportamento das séries de importagdes e
exportacdes, apontar e estimar como a variavel explicativa taxa de cambio influencia as
variaveis explicadas importaces totais, exportaces totais, produtos béasicos exportados,
produtos semimanufaturados exportados e produtos manufaturados exportados no periodo de
2010 a 2015. Bem como, identificar qual das variaveis sofre maior sensibilidade as oscilacGes

do cambio, para tanto utilizando o Excel e o software Eviews 8.

Por meio da andlise das estatisticas descritivas foi notado que os produtos basicos
exportados possuem a maior média e desvio padrdo, isso porque as commodities estdo mais

sujeitas as oscilacOes por conta do mercado externo.

Conforme os testes de coeficiente de correlacdo de Pearson, constata-se que as variaveis
importacdes totais, exportacdes totais, produtos basicos exportados e produtos
semimanufaturados possuem uma correlacdo baixa, em torno de 30%, logo, ndo estdo muito
associadas estatisticamente. Ja a variavel produtos manufaturados nao apresenta relacdo alguma

com a taxa de cambio, em vista de no ser estatisticamente significativa.

J& os testes de estacionariedade de Dickey-Fuller mostraram que as varidveis
importacdes totais, exportacdes totais, produtos basicos e semimanufaturados exportados, A
taxa de cambio para as importacdes, 0 cambio para as exporta¢des, 0 cambio para os produtos
basicos exportados, cambio para os produtos semimanufaturados exportados e o cdmbio para
produtos manufaturados sdo néo estacionarios, com a aceitacdo da hipdtese nula de presenca de
raiz unitaria. Porém em sua primeira diferenca as séries tornam-se estacionérias, ou seja, sdo
integradas de ordem um I(1). J& os produtos semimanufaturados exportados e os produtos
manufaturados com a rejeicdo da hipotese nula de presenca de raiz unitaria, ou ndo estacionaria
caracterizam-se como estacionarios em nivel, isto €, 1(0). Como os erros das regressoes sao 1(0),
estes apresentam um arranjo linear das variaveis, deduz-se que as regressdes nao se determinam

como espuria.
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De acordo com as regressdes estimadas observou-se que as importacOes totais, de
acordo com a teoria, compreendem uma relagcdo negativa de -0,36%. Assim oscilacdes de 1%
na taxa de cambio para importacdo, provocard uma reducdo de 0,36% nas quantidades
importadas. As exportacGes totais, também, como compreende a teoria, possuem uma relacéo
positiva de 0,34. Em que a variacdo de 1% na taxa de cambio para as exportages causard um
aumento de 0,34% na quantidade de produtos exportados. Da mesma maneira, 0s produtos
basicos exportados demonstram uma relacdo positiva de 0,43 sendo a variavel com maior
relagdo com a taxa de cAmbio. Onde uma variacdo de 1% na taxa de cambio para produtos
basicos exportados causard um aumento de 0,43% na quantidade de produtos béasicos
exportados. O mesmo ocorre para 0s produtos semimanufaturados que dispdem de uma relagédo
positiva de 0,42. Em que oscilacdes de 1% na taxa de cambio para produtos exportados
semimanufaturados refletirh em um aumento de 0,42% na quantidade de produtos
semimanufaturados exportados. E, por fim, os produtos manufaturados exportados que
apresentam uma relacdo excepcional, de que ndo possuem relacdo com a taxa de cambio, de
forma que as oscilacbes na taxa de cambio ndo influenciam a quantidade de produtos

manufaturados exportados.

O coeficiente de determinacdo (R2) mostrou que 0s produtos basicos exportados sdo 0s
mais explicados pela taxa de cambio de modo que 42% das variagOes sdo justificadas pela
mesma. Seguido pelas importacdes totais com uma explicacdo de 30% da varia¢bes sendo
explicadas pelas variagdes na taxa de cambio. Posteriormente, as exportacdes totais e 0s
produtos semimanufaturados exportados aparecem com uma explicacdo de 26% das variagdes
sendo justificadas pelos movimentos na taxa de cdmbio. Por fim os produtos manufaturados
ndo expdem influencias da taxa de cambio sobre as quantidades exportadas.

De maneira geral, verifica-se um baixo grau de influéncia do cdmbio sobre as variaveis.
Isso ocorre possivelmente porgue existem outras variaveis, as quais ndo foram incluidas para
este estudo, que estdo intervindo mais que a propria taxa de cAmbio. Uma das variaveis seria o
PIB mundial, pois se houver demanda o pais podera exportar independente da taxa de cambio.
A falta de competitividade e variedade de produtos da industria brasileira também é um fator
que influencia para os movimentos das importacdes independente da taxa de cambio. Além das
eventuais intervengdes do Banco Central com vendas de contratos de Swaps, que interferem na
cotacdo do cambio, também sugerem a diminuicdo do poder de influéncia da taxa de cambio

sobre as importacOes e exportacdes. De natureza igual, o carry trade um tipo de investimento
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especulativo onde compra-se contratos futuros de cambio, igualmente pode provocar um
desarranjo cambial. Visto que com negociacdes de contratos futuros de cadmbio, isso faz com

que o cambio ndo reflita seu valor flutuante da economia real.

Portanto atraves do presente estudo apesar das limitacGes, pode-se concluir que das
variaveis analisadas, sdo os produtos basicos exportados que mais sofre influéncia das variacdes

da taxa de cambio ao longo do periodo analisado.

Para estudos futuros sugere-se que além da taxa de cAmbio, incluam-se mais variaveis
explicativas com a finalidade de analisar o qudo influentes sdo sobre as importacbes e

exportacOes brasileiras.
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