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Resumo: O trabalho tem por objetivo desenvolver uma investigacao empirica
sobre os principais determinantes do desempenho das exportacoes para os paises
dos Brics. A importancia deste estudo empirico € de comparar entre as economias
emergentes selecionadas se héa distincao entre os determinantes das exportacoes,
além de subsidiar o entendimento das distintas dindmicas das exportacoes em
cada uma dessas economias. A andlise VAR revela que: a renda externa é rele-
vante para todas as economias, com excecao da China; a taxa de cambio nao tem
relevancia para a China e a India; a taxa de investimento tem papel importante,
com excecao da Africa do Sul; e o esforco tecnoldgico nao foi relevante para o
Brasil e a Russia. A estimacao dos modelos VEC sugere que: a taxa de cambio € re-
levante para todas as economias, com excecao da India; a renda externa s6 nao se
mostrou significativa para a India e a Russia; o esforco tecnoldgico nao é relevante
apenas no caso da economia brasileira; os fluxos de capitais nao sao significativos
para a Africa do Sul e a Russia; a taxa de investimento nao se revelou estatistica-
mente significativa para o Brasil e a China; e os termos de troca sao relevantes
apenas para o Brasil e a China.
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Abstract: This work aims to develop an empirical investigation on the main ex-
port determinants for the BRICS countries. The relevance of this empirical study
is to compare among the selected emerging economies if the export determinants
are distinct and to provide different lessons and subsidies to understand export
dynamics for each one of these economies. The VAR analysis reveals that external
income is relevant for all economies with the exception of China; the Exchange
rate is not significant for China and India; the investment rate has an important
role except for South Africa; and technological effort is not relevant for Brazil and
Russia. The results from the estimated VEC models indicate that the exchange rate
is relevant for all economies except for India; external income was not significant
for India and Russia; technological effort is not relevant only for the Brazilian eco-
nomy; capital flows are not significant for South Africa and Russia; the investment
rate is not statistically significant for Brazil and China; and the terms of trade is
significant for Brazil and China.

Keywords: Emerging economies exports. VAR and VEC models. Variance decom-
position analysis. Cointegration.
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| Introducdio

O trabalho tem por objetivo desenvolver uma investigacao empirica sobre os
principais determinantes do desempenho das exportacoes para os paises integran-
tes do Brics (Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul), permitindo comparar se
tais determinantes sdo ou nao distintos entre essas economias, 0 que subsidiara a
assimilacao de licoes e recomendacodes de politicas para tais economias.

A relevancia do tema investigado esta associada ao fato de que as diversas
economias emergentes analisadas tém no desempenho das exportagcdes uma vari-
avel relevante tanto sob o ponto de vista do ajuste externo (transacoes correntes)
quanto em termos de sua contribuicao para o crescimento econémico. O compor-
tamento das exportacgoes, €, portanto, de seus determinantes, em cada uma das
economias dos Brics € um tema relevante em funcao nao apenas de seus impactos
sob a economia doméstica, mas também porque ha uma tendéncia de crescente
participacao de suas economias no comércio mundial.

Trabalhos recentes tém destacado a crescente importancia dos paises do
Brics na economia mundial, no que se refere a contribuicao destes para o cresci-
mento do PIB mundial, para os fluxos comerciais e financeiros, evidenciando um
potencial de se tornarem nas proximas décadas a forca impulsionadora do cresci-
mento mundial, superando o grupo de paises desenvolvidos do grupo denomina-
do G6 (Estados Unidos, Japao, Alemanha, Reino Unido, Franca e Itdlia).
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O critério de escolha dos paises analisados (Brics) tem uma dimensao asso-
ciada a importancia dessas economias no comércio mundial e em suas contribui-
¢oes para o crescimento mundial, além de serem economias consideradas emer-
gentes, ou seja, que ainda nao atingiram um nivel de desenvolvimento econdmico
(nivel de renda per capita) elevado como as economias avancadas. Além disso,
outros critérios como tamanho relativo da populacao dessas economias em rela-
cao a populacao mundial foram levados em consideracao na escolha da amostra
de paises.

A estrutura do trabalho envolve quatro secoes: a primeira se trata desta intro-
ducao, a segunda desenvolve uma sucinta revisao da literatura sobre os determi-
nantes das exportacoes, a terceira sistematiza os resultados empiricos, a partir das
estimacoes dos modelos VAR e VEC, e a tltima traz as consideracoes finais.

2 Exportagdes em Economias Emergentes Selecionadas: Brics

A presente secao tem por objetivo elaborar uma breve revisao da literatura
empirica sobre os determinantes das exportacoes, que de maneira geral aponta
para a importancia de diversos fatores, dentre os quais cabe destacar a taxa de
cambio real, os fluxos de capitais, especialmente sob a forma de investimento di-
reto estrangeiro (IDE), e o esforco tecnolégico das empresas exportadoras, a esta-
bilidade macroecondmica (baixas taxas de inflacao), os investimentos em capital
humano (melhores niveis educacionais), o preco relativo dos bens exportados e
importados (termos de troca) e o comportamento dos parceiros comerciais quanto
as suas taxas de crescimento (demanda externa).

A andlise do comércio em economias abertas revela a importancia dos dife-
renciais de produtividade entre as diversas economias e seus produtos, ou seja, O
pais que tiver a cesta de bens tradables mais competitiva tende a ter melhorias no
seu saldo comercial e impacto sobre o préprio desempenho das transacoes cor-
rentes. A manutencao ou elevacao das exportacoes € essencial para que os Brics e
outros paises emergentes possam melhorar sua insercao no mercado internacional
de bens e servicos.!

Tendo por base as licoes da revisao da literatura tedrica e empirica, pode-
-se argumentar que, entre os determinantes das exportacoes, uma variavel crucial
é a taxa de cambio, pois seu comportamento, seja em termos nominais, ou em
termos reais (ou real efetivo) tem impacto direto nos precos relativos dos bens
comercializados entre as diversas economias, ou seja, afeta a competitividade das
exportacoes. O regime cambial 6timo dependera das caracteristicas proprias de

! O termo Brics € utilizado, ao longo do artigo, com referéncia ao grupo de paises emergentes:
Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul. O termo original Bric nao inclui a Africa do Sul. Ver
Goldman Sachs (2003).
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cada pais e de sua estratégia de insercao externa. A andlise empirica desenvolvida
neste trabalho, no que se refere a taxa de cambio, esta centrada no papel da taxa
de cambio real efetiva sobre os fluxos de exportacdes dos Brics. A literatura sugere
que a volatilidade da taxa real de cAmbio gera impactos sobre o comércio, o inves-
timento € o crescimento econdmico.?

A manutencao da taxa real de cAmbio em um nivel depreciado (em relacao
a taxa real de cambio de equilibrio) permite uma trajetéria de crescimento de lon-
g0 prazo mais vigorosa, especialmente para as economias emergentes, em que a
fragilidade institucional e a instabilidade macroecondmica tém sido uma caracte-
ristica comum ao longo das UGltimas décadas, ainda que os ganhos mais recentes de
estabilidade macroeconémica (queda nas taxas de inflacao) tenham ocorrido nes-
sas economias. Tais conclusdes podem ser estendidas para a relacao entre cambio
e exportacoes, na medida em que a taxa de cambio através do seu desalinhamento
em termos reais possui impactos relevantes na taxa de crescimento a longo prazo
(RODRIK, 2008).

O fluxo de capitais na forma de IDE assume um papel importante para o de-
senvolvimento do setor exportador dos paises emergentes. Ha duas perspectivas
que fundamentam a andlise do IDE: a primeira diz respeito a intensificacao dos
fluxos de IDE e dos fluxos comerciais entre as nacoes e a segunda esta associada ao
direcionamento dos fluxos internacionais de IDE para os paises emergentes, com
destaque para as economias dos Brics.

A influéncia do IDE, sobretudo nas economias emergentes, é fundamental
para se compreender a dindmica das exportacoes. Rivera (2007) discute a relacao
entre IDE e fluxos comerciais no G7 e no Bric. Os resultados empiricos indicam
que China, India, Japao e Russia sio as nacoes benchmark, ou seja, paises clas-
sificados internacionalmente como os responsaveis por grande parte do fluxo de
comércio da nova estrutura de comércio global. O autor pretende, a partir dessa
abordagem, desenvolver um ranking capaz de refletir a capacidade que cada na-
cao tem de transformar o fluxo de IDE, em comércio internacional.

A metodologia utilizada, a partir do estudo de Rivera (2007), consiste na
construcao de um indice que relaciona IDE e comércio exterior. Em suma, trata-se
da razao entre o volume de comércio exterior (exportacoes mais importacoes) e
o IDE total (fluxos e influxos de IDE). Os resultados desse estudo indicam que os
paises Bric estao entre as economias mais dindmicas na transformacao de IDE em
comércio exterior. Nesse sentido, a Rissia aparece em quarto lugar, caracterizan-
do-se como maior fornecedora de matéria-prima; o Japao € o maior fornecedor
de tecnologia; a China, de manufaturas e a India, de servicos. O Brasil é o tltimo

2 A reducéo da volatilidade cambial é essencial para um melhor desempenho das exportacoes,
com impactos favoraveis sobre o crescimento econdémico (EICHENGREEN, 2008).
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colocado entre os paises que compoe o Bric. De acordo com Rivera (2007), so-
mente 0,4% das empresas brasileiras possuem investimentos diretos, ao passo que
respondem por 36,5% das exportacoes nacionais.

A difusao das inovacdes tecnoldgicas no campo da microeletrénica é ca-
racteristica distintiva do processo de globalizacao, além das mudancas nos setores
tecnolégico, institucional, social, organizacional e politico, o que transformou a
organizacao da producao, distribuicao e consumo a nivel global. Nesse proces-
so globalizante, as firmas multinacionais assumem papel central, na medida em
que sao as maiores realizadoras da transferéncia de tecnologia. O maior volume
de gastos com P&D das multinacionais norte-americanas esta direcionado para o
mercado interno, entretanto, o padrao geografico do desempenho das atividades
de P&D tem mudado significativamente, na medida em que paises como China
e India tém atraido extraordinario volume de IDE e, portanto, gastos em P&D,
sendo que a India tem atraido bem menos que a China. No ano de 2000, o esforco
tecnologico das subsidiarias das multinacionais americanas na China ultrapassou
o montante de gastos em P&D realizados por um extenso conjunto de economias
desenvolvidas, os paises da Uniao Europeia, Canada e Japao (ZUCOLOTO; CAS-
SIOLATO, 2007).

Alguns estudos ja foram realizados, no sentido de verificar a relagao entre
inovacao tecnolégica e comércio exterior: Negri e Freitas (2004) estimaram um
modelo Tobit e identificaram impactos positivos e significativos da inovacao tec-
noldgica na firma sobre suas exportacoes. Negri (2005) analisa a relacao entre os
padroes tecnoldgicos e o desempenho externo das firmas brasileiras, classificando
em trés grupos os exportadores e suas exportacoes, segundo o grau de intensidade
tecnoldgica. Entre outras variaveis explicativas, utiliza um conjunto de variaveis
binarias que identificam se a firma faz inovacao de produto ou processo, para a
firma ou para o mercado.

Ao buscar evidéncias de que ha relacao entre a intensificacao do conteudo
tecnolégico e o desempenho do setor exportador, Negri (2005) estima um modelo
Probit cuja variavel dependente € firma exportadora, os resultados das estimacoes
indicam: que a tecnologia € um fator importante para o desempenho exportador
das firmas brasileiras, tanto no que se refere a insercao internacional, quanto a
ampliacao do volume exportador; firmas inovadoras apresentam um desempenho
superior as nao inovadoras, sobretudo quando se trata nao somente de adapta-
cao de produtos e processos; por fim, as exportacoes brasileiras de produtos com
alta intensidade tecnolégica nao respondem (inelésticas) a inovacao de produ-
tos, o que sugere que o padrao de competicao das firmas brasileiras que vendem
este tipo de produtos estd abaixo do padrao mundial, baseado em inovacao de
produto.
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Nesse sentido, uma politica industrial que estimule a intensificacao da tec-
nologia na producgao de bens para exportacao é capaz de dinamizar a economia,
potencializando seu crescimento, a partir dos efeitos de transbordamento para a
economia como um todo, como o caso da China.?

Outro importante fator responsavel por explicar a evolucao das exportacoes
é o valor agregado da producao doméstica destinada a exportacao. As exporta-
coes liquidas sao a diferenca entre exportacoes e importacoes, sendo que uma
melhoria nos termos de troca que é dado pela relacao entre preco dos exportados
em relacao aos importados, beneficia o saldo comercial do pais para uma dada
quantidade exportada e importada. Paises produtores de produtos primarios ten-
dem a levar desvantagem no comércio com aqueles que produzem bens de capi-
tal, como postulado por Prebisch (1964).

Em estudo realizado por Holland e Xavier (2005), os autores buscam com-
preender a relevancia das vantagens comparativas reveladas (VCR) para o com-
portamento das exportacoes setoriais brasileiras, ou seja, o objetivo € testar se as
exportacoes sao mais intensas em setores em que ha mais elevadas VCR e ao mes-
mo tempo se preocupam em mensurar a contribuicao dos setores mais dinamicos
(com melhor desempenho nas exportacoes) ao saldo comercial brasileiro, entre
1997 e 2001.

Para realizar tal estudo, Holland e Xavier (2005) criaram dois indices: vanta-
gens comparativas reveladas e contribuicao ao saldo comercial. Utilizaram meto-
dologia de dados de painel, que envolve regressdes cross-section convencionais
e andlise de séries temporais, a partir da estimacao de um modelo de efeito fixo
e um modelo de efeito aleatdrio, regredindo o indice de VCR e o indice do saldo
comercial sobre as exportacoes. O primeiro € uma variacao do modelo constante-
-intercepto-inclinacao e introduz uma variavel dummy para as variaveis omitidas.
O segundo trata os efeitos especificos individuais, como variaveis aleatorias, su-
pondo que nao haja correlacao entre os efeitos individuais e as demais variaveis
explicativas (0 que € necessario para que haja consisténcia dos parametros).

As estimacoes econométricas, do estudo realizado por Holland e Xavier
(2005), indicam de modo bastante consistente, a partir dos resultados das estima-
coes economeétricas, que as exportacoes brasileiras acompanham suas vantagens
comparativas reveladas, entretanto, ha uma relacao negativa entre exportacoes e
o indice de contribuicao ao saldo comercial. Os grandes setores brasileiros apre-
sentam a qualidade de explorar adequadamente suas vantagens comparativas,
porém ha aqueles que, embora nao necessariamente grandes, apresentam dina-
mismo exportador suficientemente sélido para sustentar saldos comerciais ao lon-
go do tempo. As evidéncias sugerem que as estratégias de politica de comércio

3 Ver Negri (2005), Rodrik (2006), Rivera (2007) e Wang e Wei (2008).
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exterior devem contemplar tais setores, proporcionalmente a contribuicao aos sal-
dos comerciais, tendo em conta as caracteristicas de suas contribuicoes, seja pelo
volume seja pela competitividade.

No que diz respeito a relacao entre crescimento externo e exportacoes, es-
pera-se que haja uma relacdo positiva entre tais varidveis, embora na soma dos
resultados € importante considerar que tipo de produtos cada economia importa e
exporta. O efeito do comércio internacional sobre o nivel de renda € discutido por
Frankel e Romer (1999) e, considerando o problema da endogeneidade da varia-
vel comércio/Produto Interno Bruto (PIB), os autores usam um instrumento alter-
nativo para o comércio, baseando o modelo na teoria do modelo gravitacional do
comércio (utilizam a distancia entre os parceiros comerciais como instrumento),
portanto estao interessados em conhecer a influéncia de fatores geograficos sobre
o comércio e a renda.* As correlacoes entre comércio e renda nao permitem iden-
tificar o efeito do comércio, assim os fatores geograficos associados ao comércio
permitem contornar parcialmente tal problema.

As estimacoes econométricas de Frankel e Romer (1999) envolvem modelos
de MQO, e minimos quadrados de dois estagios (MQ2E), com o uso de variaveis
instrumentais (VI). Os resultados sao consistentes entre a amostra € as especifi-
cacoes consideradas: o comércio afeta positivamente o nivel de renda. E dificil
definir a direcao da causalidade entre exportacoes e crescimento. Ao contrario de
Frankel e Romer, o presente artigo pretende identificar a relacao inversa de causa-
lidade, ou seja, a contribuicdo do crescimento dos principais parceiros comerciais
para o crescimento das exportacoes das economias emergentes selecionadas.

A revisao da literatura sobre desempenho das exportagcoes permite avaliar
a importancia de alguns fatores na explicacao desse desempenho, dentre estes é
possivel destacar a taxa de cambio real, os fluxos de capitais (IDE), as inovagoes
tecnoldgicas, melhorias nos niveis educacionais e o crescimento dos parceiros co-
merciais. A andlise empirica na sequéncia envolve a estimacao de modelos VAR,
sendo que através da andlise de decomposicao da variancia (ADV) é possivel ana-
lisar a contribuicao relativa das diferentes variaveis para o desempenho das expor-
tacoes. A partir da estimacao dos modelos VEC pretende-se identificar a existéncia
de relacoes a longo prazo entre as exportacoes e seus determinantes.

4 Para investigar a influéncia dos desvios da taxa real de cambio (em relacao a taxa de real de
cambio de equilibrio) sobre o crescimento a longo prazo para 90 economias, entre 1980 e 2004.
Vieira e MacDonald (2012) utilizam um modelo de crescimento a partir da metodologia de da-
dos de painel dindmico (System GMM). Os resultados sdo robustos, em termos da significancia
estatistica dos estimadores, para diferentes amostras e modelos. Os resultados indicam um sinal
positivo de todos os coeficientes estimados e tais estimadores tém uma magnitude maior para as
economias emergentes: uma taxa real de cAmbio mais depreciada contribui positivamente para o
crescimento. De modo anélogo, uma taxa real de cambio mais apreciada afeta negativamente o
crescimento.
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3 Andlise Econométrica: Estimacdo dos Modelos VAR e VEC

O objetivo desta secao € o de detalhar as variaveis a serem utilizadas na ana-
lise econométrica, além de descrever os modelos VAR e VEC que serao estimados
apos a verificacao da ordem de integracao de cada uma das séries de tempo,
procedimento necessario para se determinar se cada série € estacionaria ou nao.

As variaveis a serem incluidas na anélise empirica, além das exportagoes, sdo
as seguintes: taxa de crescimento mundial, taxa de crescimento dos principais par-
ceiros comerciais dos Brics, taxa de cambio (taxa de cambio real efetiva ou taxa de
cambio nominal), taxa de inflacao, fluxos de investimentos externos (IDE), taxa de
investimento medida pela formacao bruta de capital fixo em relacao ao PIB, proxy
para capital humano (nivel de escolaridade), esforco tecnoldgico (nimero total de
patentes registradas) e os termos de troca (relacao entre preco das exportacoes €
importacoes). A lista de variaveis, sua nomenclatura, sua descricao (definicao) e a
fonte dos dados encontram-se sistematizados na Tabela 1.

Uma representacao geral tanto para o modelo VAR considerando yt quanto
para a variavel de interesse (exportacoes/ PIB) e seus determinantes representados
por x1 a x8 pode ser assim representado:

VAR(K) = ¥, 3 X5 X 05 Xaimi> Xaroio> Xsr—ios Xeris X0t Xgoi

¢

Onde:

= taxa de investimento;

= investimento direto estrangeiro (milhoes de US$);
investimento direto estrangeiro (% do PIB);
taxa de cambio real efetiva;

= termos de troca;

= nUimero de patentes;

= taxa de crescimento do PIB mundial;

X, = taxa de crescimento dos parceiros comerciais;
t = tempo;

k = nimero de defasagens.®

Xlt

X2t
X3t
Xy
X5
Xt
X

A equivaléncia da equacao (1) com a nomenclatura utilizada na Tabela 1 é
dada pela seguinte expressao:

VAR(k)= XPIB, ,;FBKF, ,;IDE, ;IDEP_,;TCREF, ,;TT, ,; PAT,_,;TXPM, ,;TCPPC,, (2)

t=k> t=k>

5 A nomenclatura utilizada na equacao (1) vale também para o modelo VEC. As Tabelas 2, 3 € 4
utilizam a representacao explicitada na equacao (1), sendo que quando as variaveis sao utilizadas
em primeira diferenca, a nomenclatura passa a ser precedida pela letra D.
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A andlise econométrica realizada inicia-se com a aplicacao dos testes de esta-
cionariedade, cujo objetivo € a verificagcao da ordem de integracao de cada série
temporal para cada um dos paises envolvidos na andlise e a especificacao dos
modelos econométricos VAR e escolha da ordem de defasagem dos modelos VAR,
a partir do critério de Schwarz. No caso da estimacao do modelo VAR, todas as
séries temporais envolvidas na estimacao do modelo devem ser estaciondrias. A
partir desse principio, as séries temporais estacionarias foram tomadas em nivel
nos modelos estimados, enquanto que as séries nao estacionarias, em nivel, foram
transformadas em primeira diferenca nas estimagoes dos modelos VAR.

Tabela 1 — Definicao e fonte dos dados utilizados na andlise econométrica®

Variavel Descricao da variavel Fonte
XPIB Exportacoes (% do PIB) WDI
FBKE Taxa de investimento (% do WDI

PIB)
Investimento direto
IDE estrangeiro em milhoes de
US$
Investimento direto
IDEP estrangeiro (% do PIB) WDI
Taxa de cambio real efetiva .
TCREF (indice 2000 = 100) Banco Mundial
TT Termos de troca WDI
PAT Nimero total de patentes U.S. Patents and Trademark
Office
TXPM Taxa de crescimento do PIB WDI
mundial
Taxa de crescimento
econdmico (ponderada pelo
TCPPC peso dos principais parceiros DOTS
comerciais nas exportacoes
dos Brics)

Fonte: Elaboracao prépria.

A variavel Taxa de Crescimento Econdmico Ponderada pelo Peso dos Principais Parceiros Comer-
ciais (TCPPC) foi calculada a partir da atribuicao de diferentes pesos, no que se refere a participa-
cao dos principais parceiros comerciais dos Brics em suas exportagoes. Tais pesos sao calculados
com base na contribuicao relativa dos cinco maiores parceiros comerciais de cada um dos paises
do Brics, sendo que essa contribuigao (pesos) foi utilizada para se construir a variavel TCPPC que
capta a contribuicao relativa do crescimento econdmico externo (ponderado). Para Africa do
Sul, utilizamos alternativamente a taxa de crescimento do PIB mundial (TXPM) como proxy para o
crescimento externo, haja visto que nao héa informacgoes suficientes para a construcao da variavel
TCPPC.
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Os testes de estacionariedade para os paises Brics estao sumarizados na Ta-
bela 9 do Apéndice. No teste Dickey-Fuller aumentado (ADF) foram incluidos até
trés termos defasados em primeira diferenca, a selecdo do nimero de defasagens
é automatica: critério de informacao de Schwartz; além disto, foram realizados os
testes de Philips-Perron (PP) e KPSS.

3.1 Modelos de Vetores Autoregressivos (VAR): Andlise de Decomposicdio de
Varigncia (ADV) para as Exportacdes dos Bric

Associando as informacoes das Tabelas 9 (do Apéndice) e 2, é possivel veri-
ficar que as variaveis identificadas por I(0) sao estaciondrias e, portanto, utilizadas
em nivel nos modelos VAR. Entretanto, aquelas variaveis que o teste de estacio-
nariedade ndo permitiu rejeitar a hipétese nula de raiz unitaria, consideradas inte-
gradas de ordem um, I (1), serao utilizadas em primeira diferenca. Apds a especi-
ficacdo dos modelos VAR, foram testadas as ordens de defasagem desses modelos
para cada uma das especificacoes.

As variaveis foram apresentadas no modelo, de acordo com o grau de en-
dogenia de cada uma das variaveis, conforme a realizacao do teste de Granger/
Block, que identifica o ordenamento das variaveis em cada um dos modelos VAR,
segundo o grau de endogenia das variaveis, ordenando-as, no modelo, da mais
enddgena para a mais exdgena (quanto maior o valor da estatistica qui-quadrado,
maior o grau de endogenia).’

A utilizacdo do instrumental de anélise de decomposicao da varidncia, neste
artigo, tem o objetivo de captar a dindmica das exporta¢oes nos Brics, ou seja, bus-
ca identificar em que proporcao o choque de cada variavel incluida no modelo €
responsavel por influenciar a trajetéria das exportacoes dos paises do Brics. Preten-
de-se avaliar empiricamente se tais variaveis influenciam significativamente o de-
sempenho das exportacoes, sendo que tais variaveis incluem algumas classificadas
como nao monetarias (XPIB, PAT, FBKEF, IDE, IDEP), enquanto outras de carater
nominal/monetéario (TCREF, TT), além de variaveis externas (TCPPC e TXPM).

7 Os valores das estatisticas qui-quadrado do teste Granget/ Block nao foram apresentados na Tabe-
la 2, mas estao disponiveis na Tabela 10 do Apéndice, juntamente com os valores dos critérios de
escolha da defasagem do modelo VAR: critério de Schwarz e Akaike.
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Tabela 2 — Ordenamento das variaveis do VAR e escolha do nimero de defasagens

Pais Modelo Modelos VAR Defasagem
Brasil 1 Dxg; Dx; Dx;; Dy VAR (1)
Brasil 2 Dx;; Dxg; Dy; Dx,; st VAR (1)
Russia 3 X5V st; Dx, VAR (1)
Russia 4 y; Dx; Dx; Dxg VAR (1)
India 5 Dxg; Dx; Dy Dx, VAR (1)
India 6 Dx,; y; Dx,; Dx, VAR (1)
China 7 DDx,; y; Dx;; st VAR (1)
China 8 Dx,; y; x, Dx 4 VAR (1)
Africa do Sul 9 Dx,; x; Dy; Dx, VAR (1)
Africa do Sul 10 X, x; Dx; Dy; Dx, VAR (1)

Fonte: Elaboragdo propria a partir de testes realizados no E-views 5.1.

Em todos os modelos estimados, a propria dinamica das exportacoes con-
tribui mais significativamente para explicar a variancia das exportacoes do que
qualquer outro determinante das exportacoes que tenha sido considerado nos mo-
delos.? Portanto, as atengoes serao concentradas nos demais fatores explicativos,
que contribuem para a variancia relativa das exportacoes dos Brics.

8 As variaveis IDE e IDEP nao foram utilizadas nos modelos VAR, pois a inclusao de tais variaveis
acarretou, invariavelmente, a presenca de autocorrelagdo dos termos de erro dos modelos espe-
cificados, de acordo com o teste de autocorrelagdo e/ ou com a instabilidade de tais modelos,
Coqforme o teste das raizes inversas. A variavel termos de troca (TT) néao foi utilizada nos modelos
da India, pois todos os modelos estimados para o pais envolvendo essa variavel apresentaram
autocorrelacao dos residuos.
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Tabela 3 — Anélise de decomposicao da variancia das exportacoes (XPIB) dos Brics

Pais Numero Numero de Variaveis
modelo defasagens
Dx, Dx, Dx, Dy
Brasil 1 5 18,63 15,44 9,54 56,37
10 18,63 15,44 9,54 56,37
Dx, Dx, Dy Dx, Dx,
Brasil 2 5 6,47 14,70 71,01 3,53 4,27
10 6,47 14,70 71,00 3,53 4,27
X, Y Dx, Dx,
Rdassia 3 5 36,12 39,13 21,75 2,99
10 35,75 38,90 22,14 3,20
Y Dx, Dx, Dx,
Russia 4 5 80,28 7,53 1,83 10,34
10 80,23 7,56 1,83 10,36
Dx, Dx, Dy Dx,
India 5 5 8,97 15,80 73,12 2,08
10 9,00 15,80 73,08 2,09
Dx, Dy Dx, Dx,
India 6 5 4,37 79,94 10,95 4,68
10 4,30 78,76 11,85 5,07
DDx, y Dx, Dx,
China 7 5 8,77 80,97 9,75 0,49
10 9,00 78,65 11,60 0,73
Dx, y Xq Dx,
China 8 5 24,37 71,06 2,60 1,94
10 26,09 67,09 3,99 2,81
; Dx, X, Dy Dx,
Africa do
Sul 9 5 20,72 10,42 68,68 0,16
10 21,05 10,51 68,26 0,16
) X, X, Dx, Dy Dx,
Africa do
Sul 10 5 5,79 6,26 4,46 82,37 1,10
10 5,78 6,40 4,46 82,15 1,19

Fonte: Elaboracao propria a partir de testes realizados no E-Views 5.1.

A Tabela 3 mostra os resultados da andlise de decomposicao da variancia dos
modelos estimados para o Brics. A partir da utilizacao do instrumental de anélise
de decomposicao da variancia, dos modelos de exportacoes para o Brasil, é possi-
vel identificar que a proxy de renda externa (TCPPC) e a variacdo da taxa de cam-
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bio real efetiva (DTCREF) sao as variaveis que mais contribuem para a variancia
de DXPIB (18,63% e 15,45%, respectivamente). Surpreendentemente, a variagao
da taxa de investimento (DFBKF) mostra-se importante para a variancia relativa
das exportacoes, além de ser estavel, pois contribui com 9,54% e 6,47% nos mo-
delos 1 e 2, respectivamente. No modelo 2, a varidavel namero total de patentes,
proxy do esforco tecnolégico (PAT), apresenta uma pequena contribuicao relativa
para a variancia da razao exportacoes/ PIB, bem como a varidvel termos de troca.

A importancia de variaveis como a taxa de crescimento ponderada dos prin-
cipais parceiros comerciais e a variacao da taxa de cambio real efetiva sugere que
o desempenho do setor exportador brasileiro seja condicionado pela conjuntura
externa. A variavel nimero de patentes (PAT), por sua vez, apresenta uma contri-
buicao nao desprezivel, embora relativamente modesta (3,54%).

A taxa de investimento mostra-se estavel e relevante para a explicacao da
variancia relativa das exportacoes brasileiras, variando de 6,48% a 9,55%. Termos
de troca (TT) € uma variavel, que teoricamente, tem alta relevancia para o desem-
penho das exportacoes, associando o valor agregado dos produtos exportados a
contribuicao de tais produtos ao setor exportador. Entretanto, no modelo 2 a con-
tribui¢do dessa variavel € de apenas 4,27% da variancia relativa das exporta¢oes
brasileiras.

A partir dos modelos estimados para a Russia, as variaveis que mais contri-
buiram para a variancia relativa das exportacoes russas sao: taxa de investimentos
(FBKB), mudancga dos termos de troca (DTT), variacao da taxa de crescimento
dos principais parceiros comerciais (DTCPPC) e variacao da taxa de cambio real
efetiva (DTCREF). Os termos de troca e a taxa de cambio real efetiva tém impor-
tante contribuicao para a variancia das exportacoes russas, de 22,14% e 7,57%,
respectivamente.

Tais resultados sao coerentes com a natureza do mercado russo: as commo-
dities contribuem significativamente com o volume total exportado pela Russia,
especialmente com gas e petréleo. Assim como para o Brasil® e para a Africa do
Sul, ao cambio € atribuido um importante papel na explicacdo da dindmica das
exportacoes russas. O crescimento da renda dos principais parceiros comerciais,
representado pela variavel TCPPC, apresenta contribuicao significativa para a va-
ridncia das exportacoes russas no modelo 4 (10,37%). Entretanto, no modelo 3, a
contribuicao é bem mais modesta (3,20%), sendo que a importancia nesse modelo
€ deslocada para as variaveis taxa de investimento (FBKF) e variacao dos termos
de troca (DTT).

9 Seria de se esperar maior relevancia do cambio para a variancia das exportacoes brasileiras, ao
contrario do que mostram os resultados da ADV dos modelos VAR para o Brasil.
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Por outro lado, o esforco tecnoldgico captado pela proxy nimero de total de
patentes nao € importante para a evolucao das exportacoes da Russia, uma contri-
buicao de apenas 1,84%. Isso contradiz a tradicao historica de amplos investimen-
tos em pesquisa e desenvolvimento de tecnologias, mas € coerente com a atual
estrutura das exportacoes russas: concentrada em produtos “comoditizados”, de-
rivados do petrdleo. Teoricamente, esse tipo de producao se expande muito mais
em resposta ao crescimento da renda externa do que em virtude dos investimentos
e, portanto, € explorada mais extensivamente e, nao, intensivamente. De qualquer
forma, o crescimento da exploracao do petrdleo russo nos ultimos dez anos atraiu
grande volume de investimento estrangeiro de forma continuada, o que explica a
importancia relativa da taxa de investimentos (35,75%).

Em relacao a India, a andlise de decomposicao da variancia revela que a taxa
de investimento, o esforco tecnolégico e o crescimento dos parceiros comerciais
sao fundamentais para a variancia relativa das exportacoes/PIB. Tais variaveis sao
representadas por FBKE, PAT e TCPPC. Tanto no caso da India, quanto no da Chi-
na e da Africa do Sul, a proxy do esforco tecnologico (PAT) refletiu uma contribui-
cao significativa para a variancia das exportacoes. No caso da India a contribuicao
€ de 11,85%.

No que se refere a politica cambial indiana, a manutencao da taxa de cambio
em niveis relativamente desvalorizados contribuiu para o acirramento da compe-
titividade do setor de servicos da India. Entretanto, a ADV indica que a taxa de
cambio real efetiva contribui com apenas 2,09% e 5,07% para a variancia relativa
da variavel DXPIB nos modelos 1 e 2, respectivamente.

O crescimento da renda externa, para as exportacoes indianas, € igualmente
importante. A taxa de crescimento dos principais parceiros comerciais da India
se apresenta importante para explicar a dindmica das exportacoes no modelo 5
(9,01%). Entretanto, no modelo 6, a mesma variavel tem baixa relevancia (4,31%).
Uma justificativa da baixa relevancia dos fatores externos para a variancia das ex-
portacoes indianas € a baixa elasticidade dos produtos comercializados pela india.
A producao indiana se concentra nos setores de servicos, como o de desenvolvi-
mento de softwares para computadores, e de contratos de prestacao de servicos,
que implicam numa relativa rigidez do quantum exportado.

Com respeito a andlise de ADV para os modelos de exportacao da China,
fica evidente que a variacao da taxa de investimento (DFBKF) € a variavel que
mais contribui para a variancia relativa das exportacoes chinesas nos dois modelos
estimados, com 11,61% e 26,1%, respectivamente. A varidvel variacao do nimero
total de patentes (DPAT) apresenta significativa contribuicdo para a variancia das
exportacoes, com 9%. A variavel contribuicao dos principais parceiros comerciais
(TCPPC) é menos significativa, mas nao irrelevante, com contribuicao de 4%.
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A variavel que menos contribui para a variancia das exportacoes € a taxa
de cambio real efetiva, com uma contribuicao de apenas 2,8% no modelo 8 para
a China, sendo que tal resultado esta associado a estabilidade cambial chinesa.
Um dos argumentos sugerido pela literatura sobre crescimento e taxa de cAmbio
na China é que a manutencao da taxa de caAmbio em niveis desvalorizados por
décadas tem contribuido significativamente para o bom desempenho do setor ex-
portador chinés.

Tais resultados sao plausiveis com a conducao da politica econdmica chi-
nesa, em que o cambio tem se mantido num nivel desvalorizado ha mais de uma
década. Além disso, uma taxa de investimento significativa é essencial para expli-
car o sustentado crescimento chinés ao longo das ultimas trés décadas.’® A China
€ o pais, dentre as economias que compdoem o Brics, que apresenta exportacoes
com maior contetido tecnolégico. A pauta de exportacoes chinesas, entre todos 0s
emergentes, € a que mais se assemelha a das economias desenvolvidas, como a do
Japao, dos paises da Uniao Europeia e dos Estados Unidos (WANG; WEI, 2008).

No caso da Africa do Sul, a analise de decomposicao da variancia indica que
a taxa de cambio real efetiva é a variavel mais importante para explicar a variancia
relativa das exportacoes sul-africanas, de 21,05%. Relevante contribuicao € atribu-
ida também a taxa de crescimento do PIB mundial, com 6,4%.

A relevancia da taxa de cambio para a variancia das exportacoes sul-africa-
nas se refere ao perfil da pauta de exportacoes, compostas, em grande medida,
por commodities. Nesse caso, a significativa contribuicao do esforco tecnolégico
(contribuicao de 10,51%) pode ser explicada pelo continuado esforco das politicas
industriais sul-africanas, que tém buscado intensificar o contetido tecnolégico de
suas exportacoes (MANI, 2001).

Sumarizando os resultados das estimacoes dos modelos VAR para os Brics
através da utilizacao da anélise de decomposicao de variancia, pode-se argumen-
tar que os principais fatores contributivos para as exportagoes foram os seguintes:
Brasil (crescimento econdmico externo, cadmbio real efetivo e taxa de investimen-
to); Russia (taxa de investimento, termos de troca, crescimento econdmico externo
e taxa de cambio real efetivo):; India (taxa de investimento, nimero de patentes e
crescimento econdmico externo); China (taxa de investimento e nimero de pa-
tentes) e Africa do Sul (cambio real efetivo, crescimento econdmico externo e
numero de patentes).

10 Obviamente que ao considerar as caracteristicas estruturais da economia chinesa seria de se es-
perar grande relevancia do IDE para explicar a expansao das exportacoes. Entretanto, o uso dessa
varidvel em outros modelos VAR conferiu instabilidade ao modelo (Teste AR Roots).
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3.2 Modelos de Vetores de Corregdio de Erro (VEC) para o Crescimento das
Exportagdes dos Brics

Um modelo de vetor de correcao de erro (VEC) € um modelo VAR restrito
construido para se utilizar séries ndo estacionarias, para testar possiveis relacoes de
cointegracao. Os testes de cointegracao tém o objetivo de investigar a existéncia
de vetores cointegrantes entre as séries temporais incluidas em cada modelo. A
existéncia de vetores cointegrantes sugere a existéncia de relacoes a longo prazo
entre as variaveis envolvidas na andlise de cointegracao.

Foram estimados os modelos VEC para Brasil, India, China e Africa do Sul.
No caso da Russia, em funcao do nimero limitado de observacgoes disponiveis,
utilizou-se o teste de estacionariedade dos residuos de Engel e Granger (1987)
em dois passos, que envolvem inicialmente a estimacao de uma regressao por
Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) e o subsequente teste de estacionariedade
(ADF) dos residuos.

A Tabela 4 mostra os resultados dos testes de cointegracao de Johansen re-
alizados para os oito modelos estimados para Brasil, fndia, China e Africa do Sul.
Quanto a identificacao da existéncia do nimero de vetores cointegrantes, as esta-
tisticas do traco e do maximo autovalor indicam a existéncia de um vetor cointe-
grante, em todos os modelos estimados, ou seja, ha evidéncias de que ha relacoes
a longo prazo entre a variavel de interesse (XPIB) e seus determinantes. Foram
utilizadas, em todos os modelos, variaveis nao estacionarias em nivel, sendo que
todas as variaveis sao integradas de ordem um, I (1).!!

A Tabela 11 (ver Apéndice) apresenta os resultados dos testes de correlacao
serial dos residuos realizados sobre os 18 modelos VEC estimados, para os quais a
hipétese nula de auséncia de correlacao serial nao foi rejeitada em nenhum dos
modelos estimados.!?

1 A excecéo € a variavel exportacdo/PIB (XPIB) para a China, que é estaciondria em nivel. De acor-
do com a Tabela 9 do Apéndice, o teste PP indica que tal varidvel é I (1), entretanto, os testes ADF
e KPSS indicam que a mesma € I (0). Os modelos 15 e 16 tém quatro varidveis, sendo que ha em
cada um deles uma variavel denominada I (0) e outras trés, na maior ordem de integracao, I (1)

12 Todos os modelos estimados sao estaveis, de acordo com o teste das raizes inversas do polindmio
caracteristico (AR Roots Test). Esse € um teste grafico de estabilidade que foi realizado para todos
os modelos (de 1 a 18), embora nao tenha sido apresentado. De acordo com o teste, 0 modelo
VAR ou VEC ¢ estavel se todas as raizes se localizam dentro do circulo unitario.
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Tabela 4 — Estimacdo dos modelos VEC — Numero de vetores cointegrantes 3

p Modelo Dados de Tendéncia Numero de vetores
Pais Modelo Lags A . e/ ou .
VEC tendéncia . cointegrantes
intercepto
Traco Autovalor
Brasil 11 VX, X, X 2 Nenhum Tendéncia e 1 1
47871 Intercepto
. . Tendéncia e
Brasil 12 Y X, X, X 1 Linear Intercepto 1 1
c . Tendéncia e
India 13 VX, X, Xg 1 Linear Intercepto 1 1
s . Tendéncia e
India 14 VX, X, X 1 Linear Intercepto 1 1
. . Tendéncia e
China 15 VX X, X, 1 Linear Intercepto 1 1
China 16 VXX 1 Linear Tendéncia e 1
X, X, Intercepto
Africa
do Sul 17 VX, X, X, 1 Nenhum Intercepto 1 1
Africa
do Sul 18 VX, X X 1 Nenhum Intercepto 1 1

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de testes realizados no E-Views 5.1.

Os resultados dos modelos VEC para o Brasil estao sumarizados na Tabela 5.
De acordo com o modelo 11, a taxa de cambio real efetiva (TCREF) e a taxa de
crescimento ponderada dos principais parceiros comerciais (TCPPC) sao estatisti-
camente significantes no que diz respeito as relacoes a longo prazo com a razao
exportacoes/PIB. A taxa de investimento (FBKF), por outro lado, nao apresenta
significancia estatistica. No modelo 12, por outro lado, todas as variaveis incluidas
sao estatisticamente significantes: termos de troca (TT), taxa de crescimento pon-
derada dos principais parceiros comerciais (TCPPC) e investimento direto estran-
geiro (IDE).

1B Algumas variaveis foram excluidas dos modelos VEC, em fungao da presenca de autocorrelagao
nos residuos ou devido a problemas de instabilidade (Teste AR Roots). E o caso das varidveis PAT
(Brasil), IDE (Africa do Sul) e TCPPC (China).
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Tabela 5 - Modelos de vetor de correcao de erro (VEC) — Brasil

Modelo 11 Modelo 12
Cointegracao Equacao de Cointegracao | Cointegracao Equacao de Cointegracao
XPIB (-1) 1,0000 XPIB (-1) 1,0000
TCREF (-1) 8,3508 TT (-1) 0,2485
(3,6648) (6,5595)
TCCPPC (-1) 3,1034 IDE (-1) 0,0000
(4,9620) (3,3383)
FBKF (-1) 0,1242 TCCPPC (-1) 0,7796
(0,2658) (2,9577)
Tendéncia -1,1340 Tendéncia -0,507507
(-4,46471) (-5,17826)
C -85,1029 C -24,64977

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de testes realizados no E-Views 5.1.
Nota: t-stat em ().

A Tabela 6 mostra os resultados dos modelos VEC estimados para a India: no
modelo 13, a proxy de esforco tecnoldgico (PAT) e a variavel investimento direto
estrangeiro em razao do PIB (IDEP) sao estatisticamente significantes, portanto as
evidéncias sugerem que ha relacoes a longo prazo entre tais variaveis e a variavel
dependente (XPIB).

O modelo 14 apresenta significancia estatistica do coeficiente da taxa de in-
vestimento (FBKF) em suas relacoes a longo prazo com a razao exportacoes/PIB.
Do mesmo modo, a varidavel TCPPC € estatisticamente significante. A taxa de cam-
bio real efetiva, ao contrario, € nao estatisticamente significante, indicando que tal
variavel nao apresenta relacoes a longo prazo com as exportacoes.
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Tabela 6 - Modelos de vetor de correcao de erro (VEC) — india

Modelo 13
Cointegracao Equacao de Cointegracao

XPIB (-1) 1,0000

PAT (-1) 0,1028
(7,4429)

IDEP (-1) 2588,1240

(4,4115)

FBKF (-1) 0,1468
(0,2014)

Tendéncia 1,2460
(4,4820)
C -28,2442

Modelo 14
Cointegracao Equacao de Cointegracao
XPIB (-1) 1,0000
TCREF (-1) 0,2848
(0,4481)
FBKF (-1) 2,3517
(13,6116)
TCCPPC (-1) 2,7030
(7,8157)
C 40,94526

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de testes realizados no E-Views 5.1.

Nota: t-stat em ().

A Tabela 7 mostra os resultados dos modelos VEC para a China, cujos mode-
los estimados sao: no modelo 15, as variaveis termos de troca (TT) e IDE se mos-
tram estatisticamente significantes para a trajetoria de crescimento equilibrado da
razao exportacoes/PIB a longo prazo. Ja a variavel PAT nao apresenta significancia
estatistica, mas € estatisticamente significante no modelo 16, assim como a taxa de
investimento e a taxa de crescimento do PIB mundial. Portanto, de acordo com
este modelo, ha relacoes de cointegracao entre tais variaveis e a variavel depen-

dente (exportacoes/PIB).
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Tabela 7 - Modelos de vetor de correcao de erro (VEC) — China

Modelo 15 Modelo 16
Cointegracao Equacao de Cointegracao Cointegracao Equacao de Cointegracao

XPIB (-1) 1,0000 XPIB (-1) 1,0000
TT (-1) 1,6780 TCREF (-1) 51,3208
(5,1694) (6,4271)
IDE (-1) 0,0000 FBKF (-1) 2,0794
(3.3677) (1,7724)
PAT (-1) 0,6152 PAT (-1) -0,3572

(0,9313) (-8,26715)

Tendéncia 3,6091 TXPM (-1) -1498,7190
(3,8644) (4,8071)
C 123,5999 Tendéncia 10,7599
(6,3077)

C -1335,3710

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de testes realizados no E-Views 5.1.

Nota: t-stat em ().

Por fim, a Tabela 8 apresenta os modelos de vetor de correcao de erro esti-
mados para a Africa do Sul. Todas as variaveis incluidas no modelo 17 se mostra-
ram estatisticamente significantes: a taxa de cambio real efetiva, a taxa de investi-
mento e o numero total de patentes registradas. No modelo 18, da mesma forma,
todas as variaveis incluidas em sua especificacao sao estatisticamente significantes
(taxa de cambio real efetiva, nimero de patentes e crescimento do PIB mundial).

Tabela 8 - Modelos de vetor de correcao de erro (VEC) — Africa do Sul

Modelo 17 Modelo 18
Cointegracao Equacao de Cointegracao Cointegracao Equacao de Cointegracao

XPIB (-1) 1,0000 XPIB (-1) 1,0000
TCREF (-1) 4,1567 TCREF (-1) 9,3609
(7,4088) (8,6980)

FBKF (-1) 0,1698 PAT (-1) 616,8967
(7,1597) (6,7121)
PAT (-1) 0,5404 TXPM (-1) -0,4459
(4,0396) (8,6695)

C -55,4322 C -126,6842
(5,1589) (8,9950)

Fonte: Elaboracgdo propria a partir de testes realizados no E-Views 5.1.

Nota: t-stat em ().
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Os resultados da estimacao dos testes de estacionariedade dos residuos com
base em Engle e Granger two-step (ver Tabela 12 do Apéndice) revelam que nos
dois modelos estimados para a Russia a hipétese nula de nao estacionariedade foi
rejeitada, portanto ha evidéncias de que ha relacdes de cointegracao entre a vari-
avel dependente e seus determinantes (modelos 19 e 20). Isso identifica, com um
poder de teste relativamente menor do que o teste de Johansen, que ha relacoes
a longo prazo entre as exportagoes russas e seus determinantes.

Os resultados empiricos apresentados corroboram o estudo realizado por
Rivera (2007), que aponta os paises Bric como as economias mais dinamicas na
transformacao de IDE em comércio exterior. Os resultados indicam que o IDE é
importante para as exportagcoes da China e da india. Entretanto, no caso da Russia,
os testes de estacionariedade dos residuos com base em Engle e Granger two step
indicam que nao hé evidéncias de que haja relacao de cointegracao entre o IDE
€ as exportacoes.

O estudo realizado por Negri (2005) indica que a tecnologia como um fator
importante para o desempenho exportador das firmas brasileiras, entretanto o pa-
drao de competicao das firmas brasileiras que vendem esse tipo de produto esta
abaixo do padrao mundial, baseado em inovacao de produto. Nesse sentido, os
resultados das estimacoes dos modelos VEC permitem outra comparacao: embora
haja evidéncias de que o esforco tecnoldgico seja importante para as exportagoes
da Russia, India, China e Africa do Sul, 0 mesmo nao ocorre com o Brasil, ja que
os resultados das estimacoes revelam que nao ha relagoes a longo prazo entre o
nimero total de patentes e as exportacoes.

Dentre os paises do Brics, a China e a India sdo os paises que claramente
tém estimulado a intensificacao da tecnologia na producao de bens e servicos
para exportacao (RIVERA, 2007). No caso da China, especificamente, tais esforcos
tém permitido dinamizar e potencializar o crescimento econdmico, por meio dos
efeitos de transbordamento para a economia como um todo (RODRIK, 2006). Os
resultados empiricos também fortalecem o estudo de Rodrik (2008), ao evidenciar
que ha relacoes a longo prazo entre a taxa de cambio real efetiva e as exportacoes
de todos os paises do Bric, com excecao da India.

Sumarizando os resultados das estimacoes dos modelos VEC para os paises
do Brics, percebe-se que as variaveis relevantes para as exportacoes brasileiras
(XPIB), a longo prazo (evidéncia de cointegracao), sdo: taxa de cambio real efeti-
va, termos de troca, IDE e taxa de crescimento dos principais parceiros comerciais.
No caso da India, os determinantes das exportagdes, que apresentam significancia
estatistica, sdo: IDE em proporcao do PIB, taxa de investimentos e nimero total de
patentes. Para os modelos da China: taxa de cambio real efetiva, o IDE, o nimero
total de patentes e o crescimento do PIB mundial sao relevantes para a trajetoria
de longo prazo da variavel dependente (XPIB). Por fim, de acordo com os modelos
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estimados para a Africa do Sul, as variaveis estatisticamente relevantes para as
exportacoes em razao do PIB foram: taxa de cambio real efetiva, taxa de investi-
mentos, numero total de patentes e crescimento do PIB mundial.

4 Consideracdes Finais

O trabalho tem por objetivo desenvolver uma investigacao empirica sobre
os principais determinantes do desempenho das exportacoes para um conjunto de
economias emergentes selecionadas (Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul).
A importancia deste estudo empirico € de comparar entre as economias emergen-
tes selecionadas, se ha distincdo entre os determinantes das exportacoes, sendo
que tais evidéncias podem fornecer diferentes subsidios ao entendimento das dis-
tintas dindmicas das exportacoes em cada uma dessas economias.

O trabalho contribui para a literatura empirica sobre os determinantes das
exportacOes para as economias emergentes integrantes dos Bric no sentido de que
adota duas metodologias distintas (VAR e VEC) que permitem assimilar algumas li-
¢cOes comparativas entre as diversas economias, além de desenvolver um diagnoés-
tico de quais sao os fatores mais relevantes para as exportacoes dessas economias.

A anadlise da estimacao do VAR para os paises dos Brics, utilizando o seu
instrumento ADV, revela que: a demanda externa € relevante para todas as eco-
nomias, com excecao da China; a taxa de cambio nao tem relevancia para os
paises asiaticos (China e India); a taxa de investimento tem papel importante com
excecao da Africa do Sul; e o esforco tecnoldgico nao foi relevante para o Brasil e
a Rassia.

As estimacoes dos modelos VEC (Brasil, india, China e Africa do Sul) bem
como o resultado da andlise de cointegracao com base no teste de Engle-Granger
2-step para a Russia, indicam que ha relacoes a longo prazo entre as exportacoes
e seus determinantes. A andlise por relevancia de cada um dos determinantes in-
dica que: a taxa de cambio € relevante para todas as economias, com excecao da
India; a renda externa sé nao se mostrou significativa para India e Rissia; o esforco
tecnoldgico nao é relevante apenas no caso da economia brasileira; os fluxos de
capitais ndo sao significativos para a Africa do Sul e a Russia; a taxa de investimen-
to nao se revelou estatisticamente significativa para o Brasil e a China; e os termos
de troca sao relevantes apenas para os casos do Brasil e da China.

E possivel eleger, em linhas gerais, alguns dos importantes fatores que in-
fluenciam positivamente o setor exportador: a gestao da politica cambial, que con-
temple a nao apreciacao da taxa de cambio real efetiva de forma duradoura; o
crescimento dos parceiros comerciais; a melhora gradual e sustentada de integra-
cao dos bens produzidos domesticamente em relacao a cadeia produtiva global; e
a atracao de IDE, sobretudo nos setores intensivos em pesquisa e desenvolvimento
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de tecnologias. Pode-se argumentar que o crescimento das exportacoes exige a
utilizacao de uma série de instrumentos politicos e econdmicos que sejam capazes
de direcionar as mudancas estruturais necessarias para se alterar a matriz produti-
va dessas economias, no sentido de elevar o nivel de produtividade, bem como a
resposta das exportacoes as mudancas na taxa de cambio (elasticidade preco) e a
renda externa (elasticidade renda).
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Apéndice

Tabela 9 — Testes de Estacionariedade ADF, PP, KPSS — Brics

Pais Brasil Russia India China Africa do Sul
Variavel | ADF PP ADF PP KPSS ADF PP KPSS ADF PP KPSS ADF PP KPSS
XPIB I(1) I(1) I(1) 1(0) 1(0) I(1)** I(1) 1(0) I(1) 1(0) 1(1) I(1)
t - stat -4,37 -4,31 -2,69 -4,07 0,16 -2,62 -5,35 -4,86 -3,03 0,62 -4,37 -4,37
¢ c c b b b b a [ a [ [
FBKF I(1) 1(1) 1(0)* 1(0) 1(1) I(1) 1(1) 1(1) 1(1) I(1)
t - stat -4,22 -4,70 -3,62 -3,68 -3,65 -3,62 -3,76 -3,81 -3,76 -3,93
c c b b c c c c a a
IDE i 10| 1@ 1 I TCONS 16)) 12) I | 1@ 1 1
t - stat -3,23 -3,30 -5,58 -4,01 -3,22 0,12 -12,86 -4,20 0,39 -5,46 -9,40 0,06
c c a [ b a [ c b [ [¢] b
IDEP 1 1 [ 1 10) 1o | 1o 10
t - stat -3,70 -3,70 -3,22 -4,30 -4,86 -3,03 0,10 -2,29 -4,26
c [¢ b c a c a [¢ b
TCREF I(1) 1(D) 1(D) I(1) I(1) I(1) I(1) 1(0) 1(1) I(1) I(1)
t - stat -3,31 -3,34 -3,59 3,19 -3,33 -3,33 -4,20 -3,16 0,24 -2,74 -2,65
c [ [ [ [ [ b a b ¢ c
TT I(1) 1(1) I(D) I(1) I(1) [(D (D (D (D (D
t - stat -6,30 -6,25 -2,47 -3,86 -4,09 4,10 -4,31 -4,38 -4,54 -4,56
C C C C C C C C C C
PAT I(1) I(D) 1(1) I(1) [(1)** (I)I** 1(D) (1) 1(0) 1(0)
t - stat -7,76 -7,84 -3,37 -4,85 -3,41 -3,45 9,19 0,55 -3,01 -3,01
c [¢ [¢ c a a b b b b
TXPM I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) I(1) 1(0)* I(1) 1(0)
- stat -3,27 -5,93 -4,24 -4,22 -4,24 -4,24 -5,20 -5,30 -3,06 -5,29 0,31
c [ [ c c c c [ b c b
TCPPC (M (1) I(1) 1(1) I 1(1) 1(0) 1(0) 1(0)* I(n* 1(0)
t - stat -5,88 -6,60 -4,49 -4,49 -4,00 -3,82 -3,32 3,15 -2,28 -2,77 0,13
c c c c c c b c c c b
Fonte: Elaboragdo propria a partir de testes no E-Views 5.1.
Nota 1: Nivel de significAncia estatistica de 1% (*** ), 5% (*) € 10% (**#).
Nota 2: Presenca de intercepto e tendéncia (a), tendéncia (b) e sem constante e tendéncia (c).
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Tabela 10 — Critérios de selecao da ordem de defasagem dos modelos VAR (Schwarz e
Akaike) e estatisticas Qui-quadrado do teste Granger Block (ordem de exogeneidade)

Modelo Critério de Schwarz Critério de Akaike Granger/Block
1 13,865 12,9051 DTCPPC DTCREF
5,9581 3,968
2 31,6396 30,1998 DFBKF DTCPPC
7,5359 4,3078
3 12,1604 11,2164 FBKF XPIB
29,4276 28,074
4 23,2574 22,3882 XPIB DTCREF
7,3487 3,9128
5 11,9667 11,0069 DTCPPC DFBKF
8,3233 4,1037
6 18,80012 17,8402 DTCPPC DXPIB
6,696 3,5551
7 28,6975 27,7298 DDPAT XPIB
21,0915 2,6481
8 13,8509 12,891 DFBKF XPIB
3,7026 3,1837
DTCREF PAT
9 17,4216 16,4617 6,9473 6,4546
PAT TXPM
10 17,5391 16,0875 12,4965 4,4665

Fonte: Elaboracao prépria a partir de testes no E-Views 5.1.
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Tabela 11 - Teste de correlacgao serial dos residuos dos modelos VAR e VEC

Modelo Estatistica LM Probabilidade
1 17,8425 0,3332
2 19,9627 0,7488
3 13,496 0,6362
4 20,6627 0,1918
5 11,8701 0,7528
6 18,1028 0,3179
7 9,8829 0,8727
8 18,146 0,3154
9 7,4675 0,9632
10 19,2758 0,7837
11 16,8912 0,3927
12 14,3765 0,5707
13 19,3752 0,2497
14 13,5518 0,6321
15 13,7136 0,62
16 28,3673 0,2912
17 21,6462 0,155
18 20,0845 0,2164

Fonte: Elaboracdo propria a partir de testes no E-Views 5.1.

CARVALHO, V. S;; VIEIRA, F. V. Exportag&es em Economias...



Tabela 12 — Teste de estacionariedade dos residuos — Engle e Granger Two- step Russia

Modelo 19
Residuos da equacao XPIB = C IDE TCREF PAT TCPPC (MQO)
Defasagens: 4
t- ADF Prob.*
-3,6794 0,0014
Modelo 20
Residuos da equagao XPIB = C FBKF TCREF PAT TCPPC (MQO)
Defasagens: 4
t- ADF Prob.*
-3,3419 0,0029

Fonte: Elaboracao prépria a partir de testes no E-Views 5.1.

Recebido em: 24/06/2011.
Aceito em: 05/04/2013.
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