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

Cldudio Roberto Féffano Vasconcelos®

Resumo: Dada a importancia da hipétese da paridade de poder de com-
pra (PPC) nos modelos de determinagao da taxa de cdmbio, no presente
artigo objetivou-se verificar empiricamente a critica a esta teoria em ter-
mos do crescimento econdmico afetando os precos relativos, ou seja,
testar o efeito Balassa-Samuelson para a economia brasileira, no periodo
entre 1980 a 2001. Utilizando uma abordagem de séries temporais, atra-
vés do teste de fronteira para a andlise de relacionamento de longo prazo
desenvolvido por Pesaran, Shin e Smith (1999), verificou-se se as varia-
veis razao dos niveis de precos e razdo do nivel de renda real per capita
cointegram. Os resultados do trabalho evidenciaram que néo existe rela-
céo de longo prazo entre as variaveis, isto €, ndo ha evidéncia do efeito
Balassa-Samuelson para a economia brasileira no periodo considerado.
,
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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.
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1 Introdugdo

Historicamente, a comprovagdo empirica da paridade de po-
der de compra (PPC) tem despertado um grande interesse no meio
cientifico, visto que alguns modelos macroecondmicos de determi-
nagéo da taxa de cambio tém como hipétese a validade da PPC. Isto
€, modelos de determinagdo da taxa de cambio como, por exemplo,
a abordagem monetarista, a teoria da PPC figura como um pressu-
posto fundamental, visto que, nesta abordagem, se trabalha com a
hipétese de precos flexiveis. A verificacdo empirica de validade da
hipétese da teoria da paridade do poder de compra implica, conse-
quentemente, a andlise da existéncia de uma taxa de cAmbio de equi-
librio de longo prazo'.

Neste contexto, Balassa (1964) e Samuelson (1964), preocupa-
dos em explicar os persistentes desvios da PPC, estabeleceram um
modelo relacionando os movimentos da taxa de cambio real de lon-
80 prazo e os precos relativos dos bens ndo comercializaveis
(nontradables).

Criticando a premissa da PPC como uma mensuracdo da taxa
de cambio de equilibrio de longo prazo, Balassa (1964) argumentou
que, se as diferencas de produtividade internacionais sido maiores
ou crescem a uma taxa maior na producdo de bens comercializaveis
(tradables) do que na producdo de n&do-comercializaveis:
(nontradables), o prec¢o relativo destes tltimos tendera a crescer de-
vido ao fato de ambos competirem por fatores domésticos de pro-
ducao. Como resultado, a moeda do pais com nivel de produtivida-
de mais alta aparecera sobrevalorizada em termos da PPC. Isto é,
considerando que os pregos dos tradables tendem a se igualarem
no mercado internacional, um aumento no precgo relativo de
nontradables causa uma sobrevalorizacdao em termos da PPC. Este
seria, entdo, o chamado efeito Balassa-Samuelson.

Como salientam De Gregério e Wolf (1994), o argumento de di-
ferencial de produtividade setorial entre paises tem sido utilizado ao
longo do tempo como um dos principais determinantes do movi-
mento da taxa de cAmbio real.

' Com relagéo ao teste empirico de validade da PPC para a economia brasileira, ver VASCON-
CELOS et alii (1999).
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Portanto, como a taxa de cambio constitui-se num dos precos
fundamentais da economia, objetiva-se com este trabalho verificar
empiricamente uma das criticas a PPC, através do argumento de cres-
cimento econdmico afetando os precos relativos internos. Para tan-
to, € feito um teste de cointegracao sobre a validade do efeito Balassa-
Samuelson para a economia brasileira, considerando o periodo
entre 1980 e 2001. Como se trabalha com niveis de precos e renda
per capita, a ocorréncia de quebras estruturais nestas séries, decor-
rentes dos varios planos econdmicos implementados, poderia mas-
carar a ordem de integracao das variaveis. Desta forma, com o obje-
tivo de contornar este problema, empregou-se a abordagem do tes-
te de fronteira de Pesaran, Shin e Smith (1999). Esta metodologia
permite testar a existéncia de um relacionamento de longo prazo
entre a variavel dependente e um conjunto de regressores quando
a ordem das variaveis envolvidas € incerta.

Dadas estas consideracdes, o restante do trabalho esta dividido
da seguinte forma: a se¢do 2 traz alguns trabalhos empiricos sobre a
validade do efeito Balassa-Samuelson. Na secédo 3, descreve-se o
modelo utilizado e na 4, o modelo econométrico. Nas secoes 5 e 6,
estao os resultados obtidos e as consideracdes finais, respectivamente.

2 Evidéncias empiricas do efeito Balassa-Samuelson

Inicialmente, o modelo de Balassa-Samuelson de diferenca de
produtividade setorial entre paises pressupoe um mercado de tra-
balho competitivo, com perfeita mobilidade em cada pais; um mer-
cado competitivo para bens tradables; e validade da PPC somente
para bens tradables. As implicacOes destas pressuposicoes sdo que,
para o mercado interno, a mobilidade do trabalho leva a equalizacdo
dos salérios entre os setores de bens tradables e nontradables. Sendo
valida a PPC para tradables, o crescimento nos precos externos im-
plica um crescimento idéntico nos precos domésticos dos tradables,
logo o diferencial de produtividade entre trabables e nontradables
determinaria os seus pregos relativos.

De forma alternativa ao modelo de diferenca de produtividade,
uma justificativa para a relacdo entre nivel de precos e renda pode
ser obtida na teoria das dotacdes fatoriais. Considere um modelo
com dois bens, dois fatores, dois paises, onde o setor produtor de
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nontradables seja relativamente intensivo em trabalho e o setor de
tradables intensivo em capital. Assim, a abundancia relativa de capi-
tal de um pais rico ird lhe propiciar uma vantagem comparativa na
producao de tradables. Neste sentido, o nivel de pregos dos
nontradables relativamente aos tradables, e conseqiientemente o ni-
vel de precos internos, ird ser maior nos paises com alta renda per
capita (BERGSTRAND, 1991, p. 326).

Analisando o nivel de precos para tradables e nontradables en-
tre paises ao longo do tempo, e relacionando o efeito de variagbes
no nivel de precos nas mudangas do nivel de renda, Kravis e Lipsey
(1988) concluiram que, entre paises, o nivel de precos nacional au-
menta sistematicamente com o nivel de renda per capita dos paises e
que a razao de pregos entre tradables e nontradables decresce. Desta
forma, os autores estariam confirmando o que prediz o modelo de
Balassa-Samuelson.

Nesta linha, Faria e Leén-Ledesma (2000) verificam a existéncia
de uma relacdo de longo prazo entre a taxa de cambio real (razao
dos niveis de precos internos e externos) e o diferencial de produti-
vidade entre paises (razdo do nivel de renda real per capita entre
paises). Considerando quatro paises desenvolvidos (Alemanha, Es-
tados Unidos, Inglaterra ¢ Japao), para informagdes entre 1960 e
1996, os autores concluiram que o efeito Balassa-Samuelson no lon-
go prazo ndo se confirmou para o conjunto de paises analisados, ou
seja, as séries analisadas ndo apresentaram evidencias de uma rela-
cdo de longo prazo (ndo cointegram) entre a taxa de cambio e a
diferenca de produtividade.

Ao contrério das abordagens anteriores, que consideram o lado
da oferta (modelo de diferencial de produtividade ou hipdtese de
dotacgoes relativas de fatores), Bergstrand (1991) estuda a relagdo entre
o nivel de pregos domésticos e taxa de cdmbio real enfocando o
lado da demanda. Segundo o autor, assumindo gostos nao-
homotéticos, paises com altos niveis de renda per capita irdo exibir,
em equilibrio, forte demanda por bens nontradables relativamente a
tradables, aumentando seu nivel de precos. Neste sentido, o autor
conclui que empiricamente ha uma significativa correlagdo positiva
entre o nivel de precos interno e o nivel de produto (renda real per
capita). Desta forma, em uma andlise pelo lado da demanda, confir-
ma-se empiricamente as implicacdes do modelo de diferengas de
produtividade de Balassa e Samuelson.
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De Gregoria e Wolf (1994), considerando uma amostra de 14
paises da OECD, para o periodo de 1970 a 1985, examinam o efeito
dos termos de troca e diferencas de produtividade entre setores e o
comportamento da taxa de cambio real. Os autores concluiram que
tanto as flutuagoes nos termos de troca quanto o diferencial de cres-
cimento da produtividade entre setores sdo altamente significantes
na determinagao dos movimentos da taxa de cdmbio real. Além dis-
to, os termos de troca afetam a taxa de cdmbio real principalmente
através do efeito renda.

Ja Macdonald e Ricci (2001) investigam o papel do setor de
distribuicdo na explicacdo dos desvios da taxa de cAmbio real em
relacdo a PPC. A idéia central desta abordagem é que, quando se
considera o setor de distribuicdo como pertencente ao setor produ-
tor de bens nontradables, um aumento na eficiéncia relativa do setor
de distribuicdo, com respeito a um pais estrangeiro, acarretard em
pre¢os menores para os servi¢os de distribuicdo e, consequiente-
mente, em um menor indice de precos internos, comparativamente
ao pais estrangeiro. Isto induziria a uma depreciacdo da taxa de cam-
bio real.

Desta forma, procurando testar esta hipdtese, os autores utili-
zam a metodologia de dados em painel dindmico (dynamic panel
data) para estabelecer a relacdo de longo prazo entre a taxa de cam-
bio real e a eficiéncia do setor de distribuicdo para dez paises indus-
trializados?, o periodo considerado foi de 1970 a 1992. A principal
conclusao dos autores foi a de que um aumento na produtividade
no setor de distribuicdo com respeito a paises estrangeiros leva a
uma aprecia¢ao da taxa de cambio real. Este resultado contrastaria
com o esperado, visto que se esperaria uma deprecia¢do € ndo uma
apreciacao cambial. Entretanto, este resultado evidenciaria que o
aumento da eficiéncia relativa do setor de distribuicao decorre dos
servicos do setor de distribuicdo de tradables. Assim, o resultado
encontrado € similar aos progndsticos do modelo de diferencas de
produtividade para um aumento relativo na produtividade domésti-
ca no setor de tradables.

Em outra linha de investigagdo, Strauss (1998) testa® as pressu-
posi¢coes do modelo de diferencas na produtividade Balassa-

* Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Franga, Itdlia, Japdo, Noruega, Suécia, Alemanha Ocidental
e Estados Unidos.
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Samuelson. As hipéteses sao as de mobilidade e competitividade no
mercado de trabalho (acarretando em equalizagdo de saldrios reais
entre setores) e a validade da PPC para o setor de bens tradables.
Segundo o autor, os resultados evidenciaram tanto a rejei¢ao das
hipéteses de equalizacdo dos saldrios reais entre setores de tradables
e nontradables quanto o relacionamento entre produtividade e taxa
de crescimento do salério real. A conclusdo é que o modelo de
Balassa-Samuelson de diferencas na produtividade, que explica 0s
movimentos nos pregos relativos, ignoraria uma importante varia-
vel explicativa, a diferenca de salarios.

Com relacdo a economia brasileira, na literatura consultada ndo
foi encontrada verificacdo empirica direta do efeito Balassa-
Samuelson. Figuram apenas trabalhos empiricos referentes a vali-
dade da PPC4 apesar de a literatura ndo ser muito extensa.

Neste contexto, Pereira e Duarte (1991), utilizando informagoes
mensais para o periodo de 1981 até 1988 e metodologia de
cointegracdo em um modelo multivariado de correcéo de erros (pro-
cedimento de Johansen), testam a validade da PPC e paridade da
taxa de juros concomitantemente. O trabalho conclui que, para o
teste conjunto de PPC e paridade da taxa de juros, h4 evidéncias de
existir vetores cointegrados. Logo, ha evidéncia de validade da PPC.

Menezes e Resende (1996) procederam a um teste de validade
da PPC para o Brasil, baseado em um teste de cointegragcao para o
periodo pré-industrial, abrangendo o periodo de 1870 a 1906. O
trabatho conclui que os testes ndo confirmaram a validade da PPC.
Entretanto, segundo os autores, o resultado encontrado ndo pode
ser considerado como uma resposta final, porque depende do indi-
ce de preco usado para a economia brasileira, visto que pode existir
algum viés com respeito a bens ndo comercializdveis no mercado
internacional.

Zini e Cati (1993), trabalhando série de dados abrangendo o
periodo de 1855 a 1990, encontram resultados que evidenciam a
rejeicao da hipotese da validade da PPC. Isto é, pelos testes realiza-
dos, nao se pode rejeitar a hipdtese de caminhada aleatéria como
modelo para a taxa de cdmbio real no longo prazo.

3 Em uma andlise de curto e médio prazos para as economias da Franga, Alemanha, Japao,
Reino Unido e Estados Unidos, abrangendo o perfodo entre 1960-90.
4 Que seria uma forma indireta de se verificar o efeito Balassa-Samuelson.
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De forma semelhante, Fava e Alves (1996), a partir da
metodologia de cointegracdo fracional para a mesma série histori-
ca utilizada por Zini e Cati (1993), chegam a conclusao de que a
andlise de cointegracao da regressao de cointegracao residual indi-
ca a presenca de raiz unitéria. Portanto, se rejeita a validade da PPC
como explicacao para ajustamentos da taxa de cAmbio no Brasil para
o periodo analfisado.

Contrapondo estes dois tltimos trabalhos, Rossi (1996) aplica o
teste de cointegracdo, baseado no modelo de Johansen para a eco-
nomia brasileira. O autor conclui que, com a utilizacdo do indice
de precos por atacado (ou seja, considerando apenas os bens
tradables), os resultados indicam que existem dois vetores
cointegrados, e quando se utiliza o indice geral de precos (conside-
rando tanto tradables quanto nontradables), had apenas um vetor
cointegrado. Ou seja, em ambos os casos, foi confirmada a validade
da PPC para a economia brasileira, no periodo em anélise.

Assim como Rossi (1996), Vasconcelos et alii (1999) confirma-
ram a validade da PPC, considerando o periodo entre 1980:1 a 1994:6,
utilizando o indice de precos por atacado. Estes resultados, para a
economia brasileira, sdo coerentes com estudos empiricos de ou-
tras economias. Pois, em economias caracterizadas por altos processos
inflacionarios, a validade da PPC se verifica de forma mais facil.

3 O efeito Balassa-Samuelson®

Sejam dois paises (doméstico e estrangeiro) que usam o fator
de producao trabalho (L) para produzir dois tipos de bens, um
tradable (T) e outro nontradable (N). A funcdo de producéo para es-
tes dois bens apresenta retornos constantes de escala.

As pressuposi¢des com relacdo ao mercado de trabalho sdo as
de que ele é competitivo e perfeitamente mével entre setores, mas
nao entre paises. Portanto, hd equalizacdo do salério real entre os
setores de um mesmo pais. Entao:

Bf(L)=w=Pyg'(Ly) M

RF(L)=vw =BG (L) @

s Esta secao esta baseada em ANDRES er alli (1996) e FARIA e LEON-LEDESMA (2000).
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onde P, e P, sdo precos dos bens tradables e nontradables; w € o

salario real; PT* , P; e w estes mesmos valores para o pais estrangei-
ro; e g’ F'e G'representam o produto marginal do trabalho para os
setores de tradable e nontradable do pais doméstico e estrangeiro,
respectivamente.

Como o modelo de diferencas de produtividade de Balassa-
Samuelson pressupoe validade da PPC para o setor de bens tradable,
entao:

P, =eP/ (3)

onde e denota a taxa de cdmbio nominal.

Considerem-se, também, os niveis de pregos interno (P) e exter-
no (P*) como uma média geométrica ponderada dos precos de
ambos os setores, isto é:

P=PP, (4)

P =p"p/ (5)

onde i e j indicam os pesos-do setor de nontradables na produ-
cdo total doméstica e estrangeira, respectivamente.

Normalizando os precos para o setor de bens tradables,

P, =P =1, as equagbes para os niveis de precos doméstico € es-
trangeiro ficam:

P=P, (4a)
P =p/ (5a)

De forma similar, empregando a normalizacao dos precos do
setor de tradables, as equacdes (1) e (2) ficam:

P, =f'(L,)/g'(Ly) ©)
p,=F (L)) )

P
Considere a taxa de cambio real definida como € = = Assim,
e

substituindo as equacgdes (6) e (7) nas equagdes (4) e (5) e o resulta-
do na taxa de cadmbio real, tem-se:
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_ P _ e )e (L) ®)

P Vel )

Desta forma, a equacao (8) retrataria o efeito Balassa-Samuelson.
Observe que, de acordo com a equagao (8), se o numerador esta
crescendo & taxa superior & do denominador, implica um aumento
da taxa de cambio real. Em outras palavras, um crescimento mais
rapido da produtividade do setor de tradables no pais doméstico
comparativamente ao pais estrangeiro acarretaria uma apreciacao
da taxa de cambio real. Portanto, existiria um link positivo entre o cres-
cimento da produtividade do setor de tradables e a taxa de cambio real.

4 Modelo econométrico

Considerando a pressuposi¢ao de retornos constantes a escala,
a produtividade marginal do trabalho é proporcional ao produto
médio do trabalho. Portanto, o lado direito da equagao (8) pode ser
reescrito em termos da produtividade média do trabalho.

Segundo Faria e Ledn Ledesma (2000), tratando o crescimento
da produtividade média do trabalho como crescimento da renda
real per capita, podem-se estabelecer duas especificacoes testaveis
da forma reduzida do modelo. Ou seja:

‘P(AB)I =a + ﬁlY(AB)r Tu, C)

P(AB)t =a,+ ﬁZAY(AB)t +U, (10)

Onde, P( AB) é o logaritmo da razao entre os indices de precos do
pais doméstico (A) com relagao ao pais estrangeiro (B); o ¥, € 0
logaritmo da razdo entre os niveis reais de renda per capita do pais A
e B; e AY ;) € a variagdo do logaritmo da razdo dos niveis reais de
renda per capita do pais A e B.

As equacoes (9) e (10) expressariam, entdo, o relacionamento
de longo prazo entre a razdo dos precos internos e externos € sua
razdo do produto per capita. Desta forma, se existir um vetor de
cointegracao de longo prazo para os modelos propostos, pode-se
inferir que o efeito Balassa Samuelson se confirma, para um dado
periodo de tempo, com relagdo a dadas duas economias.

De acordo com a abordagem tradicional das técnicas de
cointegracao, o primeiro passo para a verificagdo da possivel exis-
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téncia de um (ou mais) vetor de cointegragdo é a verificagdo da
ordem de integracdo das varidveis. Entretanto, como se esta traba-
lhando com as varidveis como niveis de pregos, renda e, principal-
mente, na equagdo (10) uma varidvel em nivel e outra na primeira
diferenca, as diferentes ordens de integracao das variaveis podem
comprometer os resultados.

Neste sentido, Pesaran et alii (1999) propdéem uma abordagem
alternativa para testar a existéncia de uma relacido de longo prazo
entre duas ou mais variaveis sem, necessariamente, ter que se esta-
belecer a ordem de integracdo destas variaveis.

A idéia central do teste de fronteira desenvolvido por Pesaran et
alii (1999) € a de que, através da estimacdo de um modelo de re-
presentacao dindmica de correcdo dos erros®, € possivel testar se os
niveis defasados das varidveis sdo significativos. Através da estatisti-
ca F, usada para testar a significancia das varidveis defasadas em
uma regressao na primeira diferenca, € possivel construir dois con-
juntos (extremos) assintéticos de valores criticos. Um conjunto (ex-
tremo superior) assume que todos os regressores sio integrados de
ordem um, I(1), e outro (extremo inferior) assume que ndo sao inte-
grados, 1(0). Desta forma, estes dois conjuntos de valores criticos
cobririam todas as possibilidades de classificacdo dos regressores
em 1(0), I(1) ou mutuamente integrados.

Formalmente, Pesaran et alii (1999), partindo de um vetor auto-
regressivo de ordem p (VAR(p)), chegam ao seguinte modelo de
correcao de erros (ECM):

p-1 p-1
Ayt = aO + alt +b1yt—1 +b2xt¥1 + ZVA)’H' +Z¢Axt~i +lut (I I)
i=1 i=0
Confirma-se o equilibrio de longo prazo entre as varidveis, se
bl e b2 conjuntamente sdo diferentes de zero. Quando o modelo
possui um tendéncia deterministica, o teste F inclui também a hipd-
tese nula de que a, = 0.
Segundo os autores, o teste € para a falta de alguma relacéo de
longo prazo entre as varidveis. A hipétese nula do teste contempla,
portanto, a possibilidade de que nédo exista um relacdo de longo

¢ Na forma de um teste F para uma regressdo do tipo Dickey-Fuller aumentada, usada para
testar o nivel de significancia das varidveis sob a condicdo de uma regressao de erros irrestrito.
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prazo entre a varidvel dependente e as varidveis independentes, a
despeito da ordem de integracao das varidveis. Assim, se o valor
calculado da estatistica F for menor ou maior do que os valores cri-
ticos inferiores e superiores (fronteira)’, respectivamente, uma con-
clusiva inferéncia pode ser tirada sem a necessidade de se conhecer
a ordem de integracdo das varidveis envolvidas. Isto €&, se o valor do
teste de hip6tese conjunta, teste F, calculado for menor que o valor
critico para 1(0), pode-se inferir que ndo existe uma relacao de lon-
g0 prazo entre as variaveis, independentemente dos regressores se-
rem I(0) ou I(1). Caso contrério, se o F calculado for maior que o
valor critico para I(1), a hipétese de que nao existe relagdo de longo
prazo € rejeitada. Por fim, se o valor calculado de F for maior que o
valor critico para I(0) e menor que o valor critico I(1), a inferéncia
pode ser inconclusiva. Neste caso, serd necessario conhecer a or-
dem de integragao das variaveis envolvidas antes de se fazer alguma
afirmacao.

5 Resultados

Para a aplicacdo empirica do modelo foram consideradas in-
formacdes trimestrais de nivel de precgos e renda real per capita para
as economias do Brasil e Estados Unidos da América, referente ao
periodo de 1980:1 a 2001:1. As informag¢des empregadas foram o
deflator implicito de precos para o nivel de pregos® (BEA, 2002; e
IBGE, 1989 e 2001), PIB e PNB, e populacdo para o nivel de renda
real per capita® para as economias brasileira e americana, respecti-
vamente (BEA, U. S. CENSUS BUREAU, e IPEA, 2002; ¢ IBGE 1989 ¢
2001). Estes valores tém como-base 0 ano de 1996:4.

7 As Tabelas Cl.ia C1.vem PESARAN er alii (1999, p. T1 a T3) provem dois conjuntos de valores
criticos assintéticos para a estatistica F, cobrindo cinco especificagdes da equagdo (11). Um
conjunto assume que a variavel explicativa (ou conjunto de varidveis explicativas) € I(0) e outro
assume que seja I(1).

8 O deflator implicito de pregos foi obtido através da diferenga entre a variagdo nominal e real
(trimestre a trimestre imediatamente anterior) do PIB e PNB. Especificamente para a economia
brasileira, no periodo entre 1980:1 a 1988:4, foi utilizado o IGP, como proxy para o deflator
implicito de precos, dado a falta de informagdes sobre PIB trimestral nominal para o periodo.
9 PIB e PNB a precos constantes de 1996:4 dividido pela populagao residente (IPEA e U. S.
CENSUS BUREAU, 2002).
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Como considerado anteriormente, o teste de existéncia de um
relacionamento de longo prazo entre a razdo dos niveis de precos

(Fus) € a razdo do nivel de renda real per capita (Y,5) (equacio
(9)), e razdo dos niveis de precos e a primeira diferenca da razdo do
nivel de renda real per capita (AY,;) (todas estas varidveis em

logaritmo natural) d4-se em duas etapas. A primeira consiste da se-
le¢do do numero 6timo da defasagem para as primeiras diferengas
a serem incluidas no modelo de correcdo de erros (equagao (11)).
A segunda etapa constitui-se no célculo das estatisticas F do teste de
hipétese conjunta para bl e b2, da equagdo (11), e comparar o re-
sultado com os valores criticos de Pesaran et alii (1999 p. T1) que
estabelecem a fronteira inferior (I(0)) e superior (I(1)). ‘ '

Para determinar a extensdo da defasagem, estimou-s¢ o modelo
condicional de correcao de erros (equacdo (11)) para as equagdoes
(9) e (10), por MQO, sem tendéncia linear’®, considerando a exten-
sdo dos lags de 1 a 8. A Tabela 1 mostra os resultados da extensdo
dos lags para as equacdes (9) e (10). Foram utilizados os critérios de
Akaike e Schwarz , denotados por AIC (Akaike Information Criteria)
e SBC (Schwarz Bayesian Criteria), € a estatistica do multiplicador de
Lagrange (LM) para o teste de hipdtese de correlacdo serial dos re-

siduos de ordem 1 e 4 (especificados na Tabela 1 como (1) 27 (4).

Tabela 1: Determinagdo da extensdo da ordem de defasagem para
as especificacoes das equagdes (9) e (10)

Bl =04 + BIY(AB)t +u, Blagy =04 + BXAY(AB)t +u,
Lag) AIC SBC (1) | %*@) AIC ' SBC 1) | x*(4)
1 16020 17472 021 981" 15979 174,23 029 185"
2 162,19 181,45 7,82 139" 16158 180,73 8,02" 1,69
3 15584 17979 365 79 15482 17864 353 7,22
4 15442 18301 033 4,45 15318 18161 037 5,66
5 15624 189,41 133 2,78 15464 187,79 022 71
6 15709 19479 0,82 570 15479 1924 105 695
7 15552 197,71 185 6,01 154,46 196,42 134 587
8 15603 202,65 0,29 373 15264 19899 2,31 7,04

Fonte: Célculos do trabalho.

(*) Rejeito a hipdtese de nao autocorrelagio ao nivel de significincia de 1% ou menos;
(**) Rejeito a hipdtese de ndo autocorrelagao ao nivel de significAncia de 5% ou menos.
(***) Rejeito a hipdtese de ndo autocorrelagio ao nivel de significancia de 10% ou menos.

1o A tendéncia linear para as duas especificagdes ndo se mostrou estatisticamente significativa.
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De acordo com a Tabela 1, para a especificagdo da razao dos
precos como fung¢io da razdo da renda real per capita (equacéo (9)),
a extensao do lag é 6 pelo critério de AIC e 8, pelo de SBC. Utilizan-
do o critério da parciménia, foi escolhido o lag igual a 6. De forma
semelhante, para a especificagdo da equagao (10), a razao dos pre-
cos como fungao da primeira diferenca da razao da renda real per
capita, o lag escolhido foi 6.

Desta forma, apés a identificacdo do ntimero 6timo de defasa-
gens, estima-se a equagao (11) para este nivel de defasagem, e cal-
cula-se a estatistica F para a hipétese conjunta da significancia da
variavel explicativa e dependente defasadas em um periodo serem zero.

Desta forma, os resultados da Tabela 2 mostram que a razao do
nivel de precos e a razio do nivel de renda real per capita (equagao
(9)) e a primeira diferenca do nivel de renda per capita (equacao
(10)) ndo apresentam um relacionamento de longo prazo, pois o0s
valores F e t calculados s@o menores que os valores criticos'' para a
situacao 1(0). Isto €, as varidveis ndo cointegram'?. Esta inferéncia
pode ser feita independentemente do conhecimento da ordem de
integracdo das variaveis.

Desta forma, pode-se dizer que, para o periodo de tempo anali-
sado, o efeito Balassa-Samuelson nao se verifica para a economia
brasileira. Assim, a premissa da PPC como uma mensura¢do da taxa
de cambio de equilibrio de longo prazo pode ser considerada. Ou
seja, a falha estrutural da versdo relativa da PPC, em termos do cres-
cimento econdmico afetando os precos relativos de tradables e
nontradables, ndo se verificou para o caso da economia brasileira
no intervalo de tempo considerado.

Tabela 2: Célculo das estatisticas F e t para a andlise da existéncia de
relacdo de longo prazo entre as variaveis

Especificagdo * Laglp) l Estatistica F I . Estatistica #
Pasy = 0 + B amy + 2, 6 1425 0,853
Bapy =0y + BIAY(AB)r +u, 6 1745 0,919

Fonte: Célculos do trabalho.

11 As Tabelas C1.iii e C2.iii ( PESARAN et alii. 1999, p. T2 e T4) apresentam os valores criticos da
estatistica F e t para 1{0) e I(1) com nivel de significAncia de 10% , 5% e 1%. Considerando
apenas um regressor, k = 1, os valores criticos com nivel de significancia de 1% e 5% sao: (6,84
e 7.84) e (4,94 € 5,73) para F e (-3,42 € -3,82) e (-2,86 e —3,22) para t, respectivamente.

12 Fstes resultados se mantém mesmo utilizando lags 7 e 8.
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De certa forma, estes resultados estdo de acordo com um COrpo
de literatura empirica que afirma que a hipétese da PPC se mantém
no longo prazo para a economia brasileira.

6 Consideragdes finais

As principais criticas a PPC se resumem nos argumentos de falta
de concatenagdo da teoria da PPC com os fundamentos
microecondmicos de flexibilizagdo de pregos e salarios; verificacdo
de imperfeicbes no mercado de trocas; diferencas nas estruturas de
mercados, implicando diferentes ponderagées de indices de pre-
¢os; e crescimento econdmico afetando os pregos relativos.

Desta forma, dada a importancia da PPC nos modelos de deter-
minagdo da taxa de cambio, procurou-se verificar empiricamente a
critica a esta teoria em termos do crescimento econdmico afetando
0s precos relativos, ou seja, testar o efeito Balassa-Samuelson. Utili-
zando uma abordagem de séries temporais, através do teste de fron-
teira desenvolvido por Pesaran, Shin e Smith (1999), verificou-se a
existéncia de um relacionamento de longo prazo entre as variaveis
razao dos niveis de pregos e razdo do nivel de renda real per capita
para a economia brasileira e a americana.

Os resultados do trabalho evidenciaram que néo existe relacao
de longo prazo entre as variaveis, isto é, ndo ha evidéncia do efeito
Balassa-Samuelson no longo prazo para a economia brasileira no
periodo de tempo considerado.

Este resultado, de certa forma, estd de acordo com o esperado,
visto que, na literatura sobre teste da validade da PPC para a econo-
mia brasileira, ha exemplos de confirmacdo da hipétese da PPC.
Entretanto, a rejeicdo do efeito BS ndo implica diretamente a valida-
de da PPC, apenas que esta critica ndo se confirmou. Desta forma,
trabalhos futuros podem ser direcionados no sentido de testar a hi-
pétese de que a validade da PPC implica que a taxa de cimbio real
néo afeta o lado real da economia.
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