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o efeito Balassa-Samuelson e a Paridade do Poder de Com­
pra na economia brasileira 

Cláudio Roberto Fóffano Vasconcelos' 

Resumo: Dada a importância da hipótese da paridade de poder de com­
pra (PPC) nos modelos de determinação da taxa de câmbio, no presente 
artigo objetivou-se verificar empiricamente a crítica a esta teoria em ter­
mos do crescimento econômico afetando os preços relativos, ou seja, 
testar o efeito Balassa-Samuelson para a economia brasileira, no período 
entre 1980 a 2001. Utilizando uma abordagem de séries temporais, atra­
vés do teste de fronteira para a análise de relacionamento de longo prazo 
desenvolvido por Pesaran, Shin e Smith (1999), verificou-se se as variá­
veis razão dos níveis de preços e razão do nível de renda real per capita 
cointegram. Os resultados do trabalho evidenciaram que não existe rela­
ção de longo prazo entre as variáveis, isto é, não há evidência do efeito 
Balassa-Samuelson para a economia brasileira no período considerado. 

Palavras-Chave: Efeito Balassa-Samuelson; Preços relativos; Renda real; 
Paridade de poder de compra. 

Abstract: Given the importance of the purchasing power parity (PPP) 
hypothesis of the models of exchange rate determination, this paper aims 
to verify empirically the economic growth affecting the relative prices. In 
others words, we tested the Balassa-Samuelson effect for the brazilian 
economy between the years of 1980 to 2001. It was applied the temporal 
series methodology, using on bounds testing approache to the analysis of 
long run relationships developed by Pesaran, Shin and Smith (1999), to 
verify the existence of a cointegration vector between the price ratio and 
per capita real income ratio. The results do not show supportive evidence 
for the Balassa-Samuelson effect for the brazilian economy in this period. 

Keywords: Balassa Samuelson Effect; Relate prices; Real income; 
Purchasing power parity. 
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1 Introdução 

Histor icamente, a c o m p r o v a ç ã o empír ica da p a r i d a d e d e po­
der de compra (PPC) tem desper tado u m grande interesse no meio 
científico, visto que alguns mode los mac roeconômicos de determi­
n a ç ã o da taxa d e câmbio t êm c o m o hipótese a validade da PPC. Isto 
é, modelos de de te rminação da taxa d e câmbio como, por exemplo, 
a a b o r d a g e m monetarista, a teoria d a PPC figura c o m o u m pressu­
posto íundamenta l , visto que , nesta abordagem, se t rabalha com a 
hipótese de preços flexíveis. A verificação empírica de val idade da 
hipótese da teoria da par idade do poder de compra implica, conse­
qüen temente , a análise da existência de u m a taxa de câmbio de equi­
líbrio d e longo prazo ' . 

Neste contexto, Balassa (1964) e Samuelson (1964), p reocupa­
dos e m explicar os persistentes desvios da PPC, es tabe leceram u m 
mode lo relacionando os movimentos da taxa de câmbio real d e lon­
go p r a z o e os p r e ç o s r e l a t i v o s d o s b e n s n ã o c o m e r c i a l i z á v e i s 
(nontradables). 

Criticando a premissa da PPC c o m o u m a m e n s u r a ç ã o da taxa 
d e câmbio d e equilíbrio d e longo prazo, Balassa (1964) a rgumentou 
que , se as diferenças d e produt iv idade internacionais são maiores 
ou crescem a uma taxa maior na p rodução de bens comercializáveis 
(tradables) d o q u e n a p r o d u ç ã o d e n ã o - c o m e r c i a l i z á v e i s 
(nontradables), o p reço relativo destes últimos tenderá a crescer de­
vido a o fato d e a m b o s compe t i r em por fatores domést icos d e pro­
dução . Como resultado, a m o e d a d o país c o m nível de produtivida­
d e mais alta apa rece rá sobrevalor izada e m te rmos da PPC. Isto é, 
cons ide rando q u e os p r eços dos t radables t e n d e m a se igualarem 
n o m e r c a d o i n t e r n a c i o n a l , u m a u m e n t o n o p r e ç o r e l a t i vo d e 
nont radab les causa u m a sobrevalorização e m te rmos d a PPC. Este 
seria, então , o c h a m a d o efeito Balassa-Samuelson. 

Como salientam De Gregório e Wolf (1994), o a rgumento d e di­
ferencial de produtividade setorial entre países tem sido utilizado ao 
longo d o t e m p o c o m o u m dos principais de t e rminan te s d o movi­
m e n t o da taxa de câmbio real. 

' Com relação ao teste empírico de validade da PPC para a economia brasileira, ver VASCON­
CELOS et alii (1999). 



Portanto, c o m o a taxa de câmbio constitui-se n u m dos p reços 
fundamenta is d a economia , objetiva-se c o m este t rabalho verificar 
empir icamente u m a das críticas à PPC, através do argumento de cres­
c imento econômico afetando os preços relativos internos. Para tan­
to, é feito u m teste de cointegração sobre a val idade d o efeito Balassa-
S a m u e l s o n p a r a a e c o n o m i a brasi leira, c o n s i d e r a n d o o p e r í o d o 
ent re 1980 e 2001. Como se trabalha c o m níveis de preços e r enda 
per capita, a ocorrência d e quebras estruturais nestas séries, decor­
rentes dos vários planos econômicos implementados , poder ia mas­
carar a o r d e m de integração das variáveis. Desta forma, com o obje­
tivo d e contornar este problema, empregou-se a abordagem d o tes­
te d e fronteira d e Pesaran, Shin e Smith (1999). Esta metodologia 
pe rmi t e testar a existência d e u m re l ac ionamen to d e longo p razo 
ent re a variável d e p e n d e n t e e u m conjunto de regressores q u a n d o 
a o r d e m das variáveis envolvidas é incerta. 

Dadas estas considerações, o restante d o trabalho está dividido 
da seguinte forma: a seção 2 traz alguns trabalhos empíricos sobre a 
va l i dade d o efeito Balassa-Samuelson. Na s eção 3, descreve-se o 
m o d e l o utilizado e na 4, o mode lo econométr ico . Nas seções 5 e 6, 
es tão os resultados obtidos e as considerações finais, respectivamente. 

2 Evidências empíricas do efeito Bolasso-Somuelson 

Inicialmente, o m o d e l o d e Balassa-Samuelson d e diferença d e 
p rodut iv idade setorial en t re países p res supõe u m m e r c a d o d e tra­
ba lho competitivo, c o m perfeita mobil idade e m cada país; u m mer­
c a d o competi t ivo pa ra b e n s tradables-, e val idade da PPC s o m e n t e 
para b e n s tradables. As implicações destas pressuposições são que , 
para o m e r c a d o interno, a mobil idade d o t rabalho leva à equalização 
dos salários entre os setores de bens tradables e nontradables. Sendo 
válida a PPC para tradables, o crescimento nos preços externos im­
plica u m crescimento idêntico nos preços domésticos dos tradables, 
logo o diferencial d e produt iv idade en t re trabables e nontradables 
determinar ia os seus preços relativos. 

De forma alternativa ao mode lo de diferença de produtividade, 
u m a justificativa para a re lação entre nível d e preços e r enda p o d e 
ser obt ida n a teoria das d o t a ç õ e s fatoriais. Considere u m m o d e l o 
c o m dois bens , dois fatores, dois países, o n d e o setor p rodu to r d e 



nontradables seja relat ivamente intensivo e m t rabalho e o setor d e 
tradables intensivo em capital. Assim, a abundância relativa de capi­
tal d e u m país rico irá lhe propiciar u m a van tagem comparat iva na 
p r o d u ç ã o d e tradables. N e s t e s e n t i d o , o n íve l d e p r e ç o s d o s 
nontradables relativamente aos tradables, e conseqüen temente o ní­
vel d e preços internos, irá ser maior nos países com alta renda per 
capita (BERGSTRAND,1991, p. 326). 

Analisando o nível de preços para tradables e nontradables en­
tre países a o longo do tempo, e re lac ionando o efeito d e var iações 
n o nível d e preços nas mttdanças do nível de renda, Kravis e Lipsey 
(1988) concluíram que , entre países, o nível d e preços nacional au­
menta sistematicamente c o m o nível d e renda per capita dos países e 
q u e a razão d e preços entre tradables e nontradables decresce. Desta 
forma, os autores estariam confirmando o q u e prediz o mode lo d e 
Balassa-Samuelson . 

Nesta linha, Faria e León-Ledesma (2000) verificam a existência 
d e u m a re lação d e longo prazo entre a taxa d e câmbio real (razão 
dos níveis de preços internos e externos) e o diferencial d e produti­
v idade en t re países (razão do nível de r enda real per capita en t re 
países) . Cons ide rando qua t ro países desenvolvidos (Alemanha, Es­
tados Unidos, Inglaterra e J a p ã o ) , pa ra informações en t re I960 e 
1996, os autores concluíram que o efeito Balassa-Samuelson n o lon­
go prazo n ã o se confirmou para o conjunto de países analisados, ou 
seja, as séries analisadas não apresen ta ram evidencias de u m a rela­
ç ã o d e longo prazo (não coin tegram) en t re a taxa d e câmbio e a 
diferença d e produt iv idade . 

Ao contrário das abordagens anteriores, que consideram o lado 
d a oferta (mode lo d e diferencial d e p rodut iv idade ou h ipótese d e 
do tações relativas de fatores), Bergstrand (1991) estuda a relação entre 
o nível d e p r e ç o s domést icos e taxa d e c â m b i o real en focando o 
l a d o d a d e m a n d a . S e g u n d o o a u t o r , a s s u m i n d o g o s t o s n ã o -
homotét icos , países com altos níveis d e renda per capita irão exibir, 
e m equilíbrio, forte d e m a n d a por bens nontradables relat ivamente a 
tradables, a u m e n t a n d o seu nível d e preços . Neste sentido, o au tor 
conclui q u e empir icamente há u m a significativa corre lação positiva 
en t re o nível d e preços interno e o nível d e p rodu to (renda real per 
capita). Desta forma, e m uma análise pelo lado da demanda , confir­
ma-se e m p i r i c a m e n t e as implicações d o m o d e l o d e diferenças d e 
produt iv idade d e Balassa e Samuelson. 



De Gregoria e Wolf (1994), cons ide rando urna amost ra d e 14 
países da OECD, para o per íodo de 1970 a 1985, examinam o efeito 
dos termos d e troca e diferenças de produtividade en t re setores e o 
compor tamen to da taxa d e câmbio real. Os autores concluíram que 
tanto as flutuações nos termos de troca quan to o diferencial d e cres­
c imento da produt iv idade ent re setores são a l tamente significantes 
na de terminação dos movimentos da taxa de câmbio real. Além dis­
to, os termos de troca afetam a taxa de câmbio real principalmente 
através do efeito renda . 

J á Macdona ld e Ricci (2001) invest igam o p a p e l d o setor d e 
distribuição na expl icação dos desvíos da taxa d e câmbio real e m 
re lação à PPC. A idéia central desta a b o r d a g e m é que , q u a n d o se 
considera o setor d e distribuição como per tencente ao setor produ­
tor d e bens nontradables, u m aumen to na eficiencia relativa do setor-
d e distribuição, c o m respeito a u m pais estrangeiro, acar re tará e m 
p r e ç o s m e n o r e s pa ra os serviços d e dis tr ibuição e, c o n s e q ü e n t e ­
mente , e m u m m e n o r índice de preços internos, compara t ivamente 
ao país estrangeiro. Isto induziria a uma deprec iação da taxa de câm­
bio real. 

Desta forma, p r o c u r a n d o testar esta hipótese, os au tores utifi-
zam a metodologia d e d a d o s e m painel d inâmico (dynamic panel 
data) para estabelecer a re lação de longo prazo ent re a taxa de câm­
bio real e a eficiência d o setor de distribuição para dez países indus­
trializados^, o pe r íodo cons iderado foi de 1970 a 1992. A principal 
conclusão dos au tores foi a de q u e u m a u m e n t o na produt iv idade 
no setor d e distr ibuição c o m respei to a países es t rangeiros leva a 
u m a aprec iação da taxa d e câmbio real. Este resultado contrastaria 
c o m o esperado, visto que se esperaria u m a deprec iação e não u m a 
a p r e c i a ç ã o cambia l . Entre tanto , este resul tado evidenciar ia q u e o 
a u m e n t o da eficiência relativa do setor de distribuição decor re dos 
serviços d o setor d e distr ibuição d e tradables. Assim, o resul tado 
encon t r ado é similar aos prognósticos do m o d e l o de diferenças de 
pr-odutividade para u m a u m e n t o relativo na produt ividade domésti­
ca n o setor de tradables. 

Em outra linha d e investigação, Strauss (1998) testa^ as pressu­
p o s i ç õ e s d o m o d e l o d e d i f e r e n ç a s n a p r o d u t i v i d a d e Balassa-

^ Bélgica, Dinamarca, Finlândia, França, Itália, Japão, Noruega, Suécia, Alemanha Ocidental 
e Estados Unidos. 



Samuelson. As hipóteses são as d e mobil idade e competit ividade n o 
m e r c a d o de trabalho (acarre tando e m equalização d e salários reais 
en t re setores) e a val idade da PPC para o setor d e bens tradables. 
S e g u n d o o autor, os resul tados ev idenc ia ram tan to a rejeição das 
hipóteses d e equalização dos salários reais entre setores de tradables 
e nontradables quan to o re lac ionamento entre prodtttividade e taxa 
d e c r e sc imen to d o salário rea l . A conch t são é q u e o m o d e l o d e 
Balassa-Samuelson de diferenças na produt iv idade, q u e explica os 
m o v i m e n t o s nos p reços relativos, ignoraria u m a impor tan te variá­
vel explicativa, a diferença d e salários. 

Com relação à economia brasileira, na literatura consultada n ã o 
foi e n c o n t r a d a ve r i f i c ação e m p í r i c a d i r e t a d o efei to Balassa-
Samue l son . Figuram a p e n a s t raba lhos empír icos referentes à vali­
d a d e da PPC'', apesar de a literatura não ser muito extensa. 

Neste contexto, Pereira e Duar te ( I99I ) , utilizando informações 
m e n s a i s p a r a o p e r í o d o d e 1981 a t é 1988 e m e t o d o l o g i a d e 
cointegração e m u m modelo multivariado de correção de erros (pro­
c e d i m e n t o d e Johansen ) , tes tam a val idade da PPC e pa r idade d a 
taxa d e juros concomi t an t emen te . O t raba lho conclui que , pa ra o 
teste conjunto de PPC e par idade da taxa d e juros, há evidências de 
existir vetores cointegrados. Logo, há evidência d e val idade d a PPC. 

Menezes e Resende (1996) p rocede ram a u m teste de val idade 
d a PPC para o Brasil, ba seado e m u m teste de cointegração para o 
p e r í o d o pré-industrial, a b r a n g e n d o o pe r íodo d e 1870 a 1906. O 
t rabalho conclui que os testes n ã o confirmaram a validade da PPC. 
Entre tanto , s egundo os autores , o resul tado e n c o n t r a d o n ã o p o d e 
ser cons iderado c o m o u m a resposta final, po rque d e p e n d e d o índi­
ce d e p reço usado para a economia brasileira, visto que p o d e existir 
a lgum viés c o m respeito a b e n s n ã o comercializáveis n o m e r c a d o 
in te rnac iona l . 

Zini e Cati (1993), t r a b a l h a n d o série d e d a d o s a b r a n g e n d o o 
p e r í o d o d e 1855 a 1990, e n c o n t r a m resul tados q u e ev idenc iam a 
rejeição da hipótese da val idade da PPC. Isto é, pelos testes realiza­
dos, n ã o se p o d e rejeitar a hipótese d e caminhada aleatória c o m o 
m o d e l o para a taxa de câmbio real n o longo prazo. 

3 Em uma análise de curto e médio prazos para as economias da França, Alemanha, Japão, 
Reino Unido e Estados Unidos, abrangendo o período entre 1960-90. 
" Que seria uma forma indireta de se verificar o efeito Balassa-Samuelson. 



D e f o r m a s e m e l h a n t e , F a v a e Alves (1996) , a p a r t i r d a 
metodologia de cointegração nac iona l para a mesma série históri­
ca utilizada por Zini e Cati (1993), c h e g a m à conclusão d e q u e a 
análise d e cointegração da regressão de cointegração residual indi­
ca a presença de raiz unitária. Portanto, se rejeita a validade da PPC 
c o m o explicação para ajustamentos da taxa de câmbio no Brasil para 
o pe r íodo anafisado. 

Cont rapondo estes dois últimos trabalhos, Rossi (1996) aplica o 
teste d e cointegração, baseado n o modelo de Johansen para a eco­
nomia brasileira. O au tor conclui que , com a utilização d o índice 
d e p r e ç o s p o r a t a c a d o (ou seja, c o n s i d e r a n d o a p e n a s os b e n s 
tradables), os r e s u l t a d o s i n d i c a m q u e e x i s t e m d o i s v e t o r e s 
cointegrados, e q u a n d o se utiliza o índice geral de preços (conside­
r a n d o t an to tradables q u a n t o nontradables), há a p e n a s u m ve to r 
cointegrado. Ou seja, e m a m b o s os casos, foi confinnada a validade 
da PPC para a economia brasileira, no per íodo e m análise. 

Assim c o m o Rossi (1996), Vasconcelos ef alii (1999) confirma­
r am a validade da PPC, cons iderando o per íodo entre 1980:1 a 1994:6, 
utilizando o índice de preços po r a t acado . Estes resultados, pa ra a 
e c o n o m i a brasileira, são c o e r e n t e s c o m estudos empír icos d e ou­
tras economias. Pois, e m economias caracterizadas por altos processos 
inflacionarios, a validade da PPC se verifica de forma mais fácil. 

3 O efeito Bolassa-Somueison^ 

Sejam dois países (domést ico e estrangeiro) q u e u s a m o fator 
d e p r o d u ç ã o t r a b a l h o (L) p a r a p roduz i r dois típos d e b e n s , u m 
tradable (T) e outro nontradable (N). A fijnção de p rodução para es­
tes dois bens apresenta re tornos constantes de escala. 

As pressuposições c o m re lação ao mercado de t rabalho são as 
d e q u e ele é competit ivo e perfei tamente móvel entre setores, mas 
n ã o entre países. Portanto, há equal ização d o salário real en t re os 
setores de u m mesmo país. Então: 

P J Í L , ) = W ^ P , G Í L , ) (1) 

/ > ; F ' ( Z ; ) = w =P;G'(4) 
5 Esta seção esta baseada em ANDRÉS et alii (1996) e FARIA e LEÓN-LEDESMA (2000). 



o n d e Pj e são preços dos bens tradables e nontradables; wéo 

salário real; Pj, P^ e w* estes mesmos valores para o país estrangei­
ro; f e g', F' e G representam o produto marginal do trabalho para os 
setores d e tradable e nontradable do país domést ico e estrangeiro, 
r e spec t ivamen te . 

C o m o o m o d e l o d e di ferenças d e p rodu t iv idade d e Balassa-
Samuelson pressupõe validade da PPC para o setor de bens tradable, 
en t ão : 

P, = eP; (3) 
o n d e e denota a taxa de câmbio nominal. 
Considerem-se, também, os níveis de preços interno {P) e exter­

n o (F*) c o m o u m a m é d i a geomé t r i c a p o n d e r a d a dos p r e ç o s d e 
a m b o s os setores, isto é: 

P = Pj-'Pi, (4) 

p*=p;'-'^p;' (5) 
o n d e i e j indicam os pesos d o setor de nontradables na produ­

ção total doméstica e estrangeira, respect ivamente. 

N o r m a l i z a n d o os p r e ç o s p a r a o s e t o r d e b e n s tradables, 

Pj =P* = \, as e q u a ç õ e s pa ra os níveis d e p reços domést ico e es­
t rangei ro ficam: 

P = P ; (4a) 

P*=P;' (5a) 

D e forma similar, e m p r e g a n d o a normal ização dos preços d o 
setor d e tradables, as equações (1) e (2) ficam: 

P,^R{L,)lgÍL,) (6) 

P ; = F(4)/G'(Í;) (7) 
p 

Considere a taxa d e câmbio real definida c o m o 0 - —r. Assim, 
eP 

substituindo as eqt tações (6) e (7) nas equações (4) e (5) e o resulta­
d o na taxa de câmbio real, tem-se: 



p- [F'(4)/G'(L;)I' 
Desta forma, a equação (8) retrataria o efeito Balassa-Samuelson. 

Obse rve que , de aco rdo com a e q u a ç ã o (8), se o n u m e r a d o r está 
c re scendo à taxa superior à do denominador , implica u m a u m e n t o 
da taxa d e câmbio real. Em outras palavras, u m crescimento mais 
r áp ido da p rodu t iv idade d o setor d e tradables n o pais domés t ico 
compara r ivamen te ao país estrangeiro acarre tar ia u m a aprec iação 
da taxa de câmbio real. Portanto, existiria u m link positivo entre o cres­
cimento da produtividade do setor de tradables e a taxa de câmbio real. 

4 Modelo econométrico 

Cons iderando a pressuposição d e re tornos constantes à escala, 
a p r o d u t i v i d a d e marginal d o t r aba lho é p roporc iona l a o p r o d u t o 
médio d o trabalho. Portanto, o lado direito da e q u a ç ã o (8) p o d e ser 
reescri to e m termos da produt ividade média d o trabalho. 

S e g u n d o Faria e León Ledesma (2000), t ra tando o crescimento 
da p rodu t i v idade méd ia d o t r aba lho c o m o cresc imento da r e n d a 
real per capita, podem-se es tabelecer d u a s especificações testáveis 
da forma reduzida do modelo . Ou seja: 

^ ( A B > = « l + A í ' ( A B ) , + " r (9) 

P{AB), = « 2 + ^2^Y(AB} + (10) 

O n d e , P(^g) é o logaritmo da razão entre os índices de preços d o 
país domés t ico (A) c o m relação a o país estrangeiro (B); o Fj^gj é o 
logaritmo da razão entre os níveis reais d e renda per capita do país A 
e B; e AF(^g) é a var iação do logaritmo da razão dos níveis reais de 
renda per capita d o país A e B. 

As e q u a ç õ e s (9) e (10) expressariam, en tão , o re lac ionamento 
d e longo prazo en t re a razão dos preços internos e externos e sua 
razão d o p r o d u t o per capita. Desta forma, se existir u m vetor d e 
c o i n t e g r a ç ã o d e longo prazo pa ra os mode los propostos , pode-se 
inferir q u e o efeito Balassa Samuelson se confirma, para u m d a d o 
pe r íodo d e t empo , c o m relação a dadas duas economias . 

D e a c o r d o c o m a a b o r d a g e m t r a d i c i o n a l d a s t é c n i c a s d e 
co in tegração , o primeiro passo pa ra a verificação da possível exis-



tência d e u m (ou mais) ve tor d e co in tegração é a verificação da 
o r d e m de integração das variáveis. Entretanto, c o m o se está traba-
Ihando c o m as variáveis c o m o níveis d e preços, renda e, principal­
men te , na equação (10) u m a variável e m nível e outra na primeira 
diferença, as diferentes o rdens d e in tegração das variáveis p o d e m 
c o m p r o m e t e r os resultados. 

Neste sentido. Pesaran et alii (1999) p ropõem u m a abo rdagem 
alternativa para testar a existência d e u m a re lação d e longo prazo 
en t re duas ou mais variáveis sem, necessar iamente, ter q u e se esta­
be lecer a o r d e m d e integração destas variáveis. 

A idéia central d o teste d e fronteira desenvolvido por Pesaran et 
alii (1999) é a de que , a t ravés da es t imação de u m m o d e l o de re­
presen tação dinâmica de cor reção dos erros*, é possível testar se os 
níveis defasados das variáveis são significativos. Através da estatísti­
ca F, u sada para testar a significancia das variáveis defasadas e m 
u m a regressão na primeira diferença, é possível construir dois con­
juntos (extremos) assintóticos d e valores críticos. Um conjunto (ex­
t r e m o superior) assume que todos os regressores são integrados de 
o r d e m um, 1(1), e outro (extremo inferior) assume q u e n ã o são inte­
g rados , 1(0). Desta forma, es tes dois conjuntos d e va lores críticos 
cobr i r i am todas as possibi l idades d e classificação dos regressores 
e m 1(0), 1(1) ou mu tuamen te integrados. 

Formalmente , Pesaran et alii (1999), part indo d e u m vetor auto-
regressivo d e o r d e m p (VAR(p)), c h e g a m a o seguinte m o d e l o d e 
co r reção de erros (ECM): 

p - i p-i 

Ay, =a^+ a,t + bj,_, + b,x,_, + ^ Y^Jt^t + E ^P^-i + (1D 
¡•=1 i=0 

Confirma-se o equilíbrio d e longo prazo en t re as variáveis, se 
bl e b2 con jun tamente são diferentes d e zero . Q t t ando o m o d e l o 
possui u m tendência determinística, o teste F inclui t a m b é m a hipó­
tese nula de que aj = 0. 

Segundo os autores, o teste é para a falta d e alguma relação de 
longo prazo ent re as variáveis. A hipótese nula d o teste contempla , 
p o r t a n t o , a possibi l idade d e q u e n ã o exista u m r e l ação d e longo 

^ Na forma de um teste F para uma regressão do tipo Dickey-Fuller aumentada, usada para 
testar o nível de significância das variáveis sob a condição de uma regressão de erros irrestrito. 



prazo ent re a variável d e p e n d e n t e e as variáveis independen tes , a 
despe i to da o r d e m d e in teg ração das variáveis. Assim, se o valor 
calculado da estatística F for m e n o r ou maioi' do que os valores crí­
ticos inferiores e superiores (fronteira)^, respect ivamente, u m a con­
clusiva inferência pode ser tirada sem a necessidade de se conhece r 
a o r d e m de integração das variáveis envolvidas. Isto é, se o valor d o 
teste d e hipótese conjunta, teste F, calculado for m e n o r q u e o valor 
crítico para 1(0), pode-se inferir q u e não existe u m a relação d e lon­
go prazo entre as variáveis, i ndependen temen te dos regressores se­
r e m 1(0) ou 1(1). Caso contrár io, se o F calculado for maior q u e o 
valor crítico para 1(1), a hipótese d e que não existe re lação d e longo 
prazo é rejeitada. Por fim, se o valor calculado de F for maior q u e o 
valor crítico para 1(0) e m e n o r q u e o valor crítico 1(1), a inferência 
p o d e ser inconclusiva. Neste caso, será necessário c o n h e c e r a or­
d e m d e integração das variáveis envolvidas antes de se fazer a lguma 
af i rmação . 

5 Resultados 

Para a ap l icação empír ica d o m o d e l o foram cons ide radas in­
formações trimestrais d e nível d e preços e renda real per capita para 
as economias d o Brasil e Estados Unidos da América, referente a o 
pe r íodo de 1980:1 a 2001:1 . As informações e m p r e g a d a s foram o 
deflator implícito d e p reços pa ra o nível de preços** (BEA, 2002; e 
IBGE, 1989 e 2001), PIB e PNB, e população para o nível d e r enda 
real per capita'^ para as economias brasileira e americana, respecti­
vamen te (BEA, U. S. CENSUS BUREAU, e IPEA, 2002; e IBGE 1989 e 
2001). Estes valores t êm c o m o base o ano de 1996:4. 

' As Tabelas Cl.i a Cl.v em PESARAN et alii (1999, p. Tl a T3) provem dois conjuntos de valores 
críticos assintóticos para a estatística F, cobrindo cinco especificações da equação (11). Um 
conjunto assume que a variável explicativa (ou conjunto de variáveis explicativas) é 1(0) e outro 
assume que seja 1(1). 
" O deflator implícito de preços foi obtido através da diferença entre a variação nominal e real 
(trimestre a trimestre imediatamente anterior) do PIB e PNB. Especificamente para a economia 
brasileira, no período entre 1980:1 a 1988:4, foi utilizado o IGPp, como proAy para o deflator 
implícito de preços, dado a falta de informações sobre PIB trimestral nominal para o penodo. 
' PIB e PNB a preços constantes de 1996:4 dividido pela população residente (IPEA e U. S. 
CENSUS BUREAU, 2002). 



C o m o considerado anter iormente , o teste d e existência d e u m 
re lac ionamento d e longo prazo ent re a razão dos níveis d e p reços 
(P^AB)) e a razão do nivel d e r enda real per capita ( 7 ( ^ 5 ) ) ( equação 
(9)), e razão dos níveis d e preços e a primeira diferença da razão do 
nível d e r e n d a real per capita (AY(^^n^) ( todas estas var iáve is e m 
logaritmo natural) dá-se e m duas etapas. A primeira consiste da se­
leção d o ntámero ótimo da defasagem para as primeiras diferenças 
a se rem incluídas no mode lo d e cor reção de erros ( equação (11)). 
A segunda etapa constitui-se n o cálculo das estatísticas F d o teste de 
hipótese conjunta para b l e b2, da equação (11), e compara r o re­
sul tado c o m os valores críticos d e Pesaran et alii (1999 p . T l ) q u e 
es tabelecem a fronteira inferior (1(0)) e superior (1(1)). 

Para determinar a extensão da defasagem, estimou-se o mode lo 
condicional de cor reção de erros (equação (11)) pa ra as e q u a ç õ e s 
(9) e (10), por MQO, sem tendência linear'°, cons iderando a exten­
são dos lags de 1 a 8. A Tabela 1 mostra os resultados da extensão 
dos lags para as equações (9) e (10). Foram utilizados os critérios de 
Akaike e Schwarz , deno tados por AIC (Mail^e Information Criteria) 
e SBC (Scfiwarz Bayesian Criteria), e a estatística do multiplicador de 
Lagrange (LM) para o teste d e hipótese de correlação serial dos re­
síduos de o rdem 1 e 4 (especificados na Tabela 1 c o m o Z^i^))-

Tabela 1: De te rminação da extensão da o rdem d e defasagem para 
as especificações das equações (9) e (10) 

Lagíp) 

+ u, 

Lagíp) AIC SBC AIC SBC % M 4 ) 

1 160,20 ]7Á,72 0,21 9,81" 159,79 174,23 0,29 11,85" 
2 162,19 181,45 7,82« 11,39" 161,58 180,73 8,02' 11,69" 
3 15.5,84 179,79 3,65'" 7,19 154,82 178,64 3,53"* 7,22 
4 154,42 183,01 0,33 4,45 153,18 181,61 0,37 .5,66 
5 156,24 189,41 1,33 2,78 154,64 187,79 0,22 7,11 
6 157,09 194,79 0,82 5,70 154,79 192,14 1,05 6,95 
7 155,52 197,71 1,85 6,01 154,46 196,42 1,34 .5,87 
8 156,03 202,65 0,29 3,73 152,64 198,99 2,31 7,04 

Fonte: Cálculos do trabalho. 
(*) Rejeito a hipótese de não autocorrelação ao nível de significância de 1% ou menos; 
(**) Rejeito a hipótese de não autocorrelação ao nível de significância de 5% ou menos. 
(***) Rejeito a hipótese de não autocorrelação ao nível de significância de 10% ou menos. 

'° A tendência linear para as duas especificações não se mostrou estatisticamente significativa. 



De acordo c o m a Tabela 1, para a especificação da razão dos 
preços c o m o fianção da razão da renda real per capita (equação (9)), 
a extensão do lag é 6 pelo critério de AIC e 8, pelo de SBC. Utilizan­
d o o critério da parcimônia, foi escolhido o lag igual a 6. De forma 
semelhante , para a especificação da e q u a ç ã o (10), a razão dos pre­
ços c o m o função da primeira diferença da razão da r enda real per 
capita, o lag escolhido foi 6. 

Desta forma, após a identificação d o n ú m e r o ótimo d e defasa-
gens, estima-se a equação (11) para este nível d e defasagem, e cal­
cula-se a estatística F para a hipótese conjunta da significancia da 
variável explicativa e dependente defasadas em u m período serem zero. 

Desta forma, os resultados da Tabela 2 mos t ram que a razão d o 
nível de preços e a razão do nível de r enda real pe r capita (equação 
(9)) e a primeira diferença d o nível d e r e n d a p e r capita ( equação 
(10)) n ã o a p r e s e n t a m u m re lac ionamento d e longo prazo, pois os 
valores F e t calculados são menores q u e os valores críticos" para a 
s i tuação 1(0). Isto é, as variáveis n ã o cointegram'^. Esta inferencia 
p o d e ser feita i ndependen temen te d o conhec imen to da o r d e m de 
in tegração das variáveis. 

Desta forma, pode-se dizer que , para o per íodo de t empo anali­
sado, o efeito Balassa-Samuelson n ã o se verifica pa ra a economia 
brasileira. Assim, a premissa da PPC c o m o u m a mensu ração da taxa 
de câmbio d e equilíbrio de longo prazo p o d e ser considerada . Ou 
seja, a falha estrutural da versão relativa da PPC, e m termos do cres­
c i m e n t o e c o n ô m i c o a f e t ando os p r e ç o s re la t ivos d e t r adab le s e 
nont radables , n ã o se verificou pa ra o caso da e c o n o m i a brasileira 
n o intervalo d e t e m p o considerado. 

Tabela 2: Cálculo das estatísticas F e t para a análise da existência de 
re lação d e longo prazo entre as variáveis 

Especificação Lagipl Estatística F . Estatística / 
6 1,425 -0,853 

P(AB), 6 1,745 -0,919 

Fonte: Cálculos do trabalho. 

" As Tabelas Cl.iíi e C2.iii ( PESARAN et alii. 1999, p. T2 e T4) apresentam os valores críticos da 
estatística F e t para 1(0) e 1(1) com nível de significância de 10% , 5% e 1%. Considerando 
apenas um regressor, k = 1, os valores críticos com nível de significância de 1% e 5% sâo: (6,84 
e 7,84) e (4,94 e 5,73) para F e (-3,42 e -3,82) e (-2,86 e -3,22) para t, respectivamente, 

Estes resultados se mantêm mesmo utilizando lags 7 e 8. 



De certa forma, estes resultados estão de aco rdo com u m corpo 
d e literatura empírica que afirma que a hipótese da PPC se m a n t é m 
n o longo prazo para a economia brasileira. 

6 Considerações finais 

As principais críticas à PPC se resumem nos argumentos de falta 
d e c o n c a t e n a ç ã o d a t e o r i a d a PPC c o m os f u n d a m e n t o s 
mic roeconômicos d e flexibilização d e p reços e salários; verificação 
d e imperfeições no mercado de trocas; diferenças nas estruturas de 
m e r c a d o s , impl icando diferentes p o n d e r a ç õ e s d e índices d e pre­
ços; e cresc imento econômico afetando os preços relativos. 

Desta forma, dada a importância da PPC nos modelos de deter­
m i n a ç ã o d a taxa d e câmbio, procurou-se verificar empir icamente a 
crítica a esta teoria em termos do crescimento econômico afetando 
os p reços relativos, ou seja, testar o efeito Balassa-Samuelson. Utili­
zando u m a abordagem de séries temporais, através do teste de fron­
teira desenvolvido por Pesaran, Shin e Smith (1999), verificou-se a 
existência d e u m re lacionamento d e longo prazo ent re as variáveis 
razão dos níveis de preços e razão d o nível d e renda real per capita 
pa ra a economia brasileira e a amer icana . 

Os resultados d o t rabalho evidenciaram q u e n ã o existe re lação 
d e longo prazo entre as variáveis, isto é, n ã o há evidência d o efeito 
Balassa-Samuelson n o longo prazo pa ra a e c o n o m i a brasileira n o 
pe r íodo de t e m p o cons iderado. 

Este resultado, de certa forma, está d e aco rdo com o esperado, 
visto que , na literatura sobre teste da val idade da PPC para a econo­
mia brasi leira, h á exemplos d e conf i rmação da h ipótese da PPC. 
Entretanto, a rejeição do efeito BS não implica dire tamente a valida­
d e da PPC, apenas que esta crítica n ã o se confirmou. Desta forma, 
t rabalhos futuros p o d e m ser direcionados n o sentido de testar a hi­
pó tese d e q u e a validade da PPC implica q u e a taxa d e câmbio real 
n ã o afeta o lado real da economia. 
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