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RESUMO

Esta dissertacdo visa deslumbrar uma analise macroeconémica do Brasil,
especialmente no que se refere a relagdo dos indices mensais dos volumes das
exportacdes e das importacbes com os volumes mensais do PIB, da Taxa SELIC e
as Taxas de Cambio, conforme dados coletados no periodo de janeiro de 2004 a
dezembro de 2014, através de pesquisa literaria referente aos histéricos sobre cada
conceito envolvido no ambito da macroeconomia das varaveis estudadas. Foi
realizado um estudo de caso embasado em dados de sites governamentais, no
periodo delimitado, empregando-se o método de regressdo linear, com base na
Teoria da correlacédo de Pearson, demonstrando os resultados obtidos no periodo do
estudo para as varaveis estudadas. Desta maneira, conseguiu-se estudar e analisar
como as variaveis dependentes (resposta): volume das exportacdes e volume das
importacdes estdo relacionadas com as varaveis independentes (explicativas): PIB,
Taxa Selic e taxa de Cambio. Os resultados apurados no presente estudo permitem
identificar que existe correlacdo moderada e negativa, quando analisadas a Taxa
Selic e a Taxa de Cambio com os volumes das exportacdes e das importacoes,
enquanto o PIB apresenta correlagdo forte e positiva na analise com os volumes das
exportacdes e das importacoes.

Palavras-chave: indices macroecondmicos, exportacfes, importacdes, cambio, taxa
SELIC.



ABSTRACT

This thesis aims to analyse a macroeconomic analysis of Brazil, especially with
regard to the ratio of monthly indices of the volumes of exports and imports with the
monthly volumes of GDP, the interest rate and foreign exchange rates, according to
data collected from January 2004 to December 2014, through literary research
relating to historical on each concept involved within the macroeconomics of the
studied variables. A case study grounded in government data sites was held in
defined period, using the linear regression method, based on the theory of Pearson
correlation, showing the results obtained during the study period for the studied
variables. In this way, he managed to study and how to analyze the dependent
variable (response): volume of export and import volumes may be related to the
independent variables (explanatory): GDP interest rate and exchange rate. The
results obtained in this study allowed us to identify that there is moderate and
negative correlation, when analyzed the Selic rate and the exchange rates with the
volumes of exports and imports, while GDP shows strong positive correlation in the
analysis with export volumes and imports.

Keywords: macroeconomic indices, exports, imports, exchange, interest rate.
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1 INTRODUCAO

Este capitulo buscou elencar as principais caracteristicas que norteiam esta
pesquisa. No item 1.1, apresentam-se 0s aspectos introdutdrios ao estudo; no item
1.2 delimita-se o problema da pesquisa; no item 1.3 aborda-se o objetivo geral do
estudo; o item 1.4 descreve os objetivos especificos pretendidos com o estudo; no
item 1.5 destaca-se a justificativa e relevancia do tema; o item 1.6 contempla
possiveis limitacbes do presente trabalho e no item 1.7 menciona-se a estrutura

utilizada para o desenvolvimento do trabalho.

1.1 Aspectos Introdutorios

Segundo Vasconcelos e Lopes (1998), taxa de cambio é o preco de uma

moeda estrangeira medido em unidades ou fragdes (centavos) da moeda nacional.

Os autores também observam que a taxa de cambio é resultante da
necessidade de os paises efetuarem transa¢fes de compra e venda entre si; neste
contexto precos necessitam de uma base de comparacdo, devendo haver um
método para a conversao entre a moeda de um pais doméstico e a moeda de um
pais estrangeiro, assim surge a taxa de cambio como uma ferramenta da

internacionalizagéo devido a troca e nacionalidade das moedas.

Na visdo de Furtado (1950), a preocupacdo com a taxa de cambio é antiga e

tornou se um dos tracos fortes da economia e do desenvolvimento brasileiro.

O autor acrescenta que até 1914 a economia colonial brasileira era baseada
na exportacdo de produtos primarios e na importacdo de artigos de consumo de
natureza industrial; onde as perdas resultantes da piora das relacbes de troca
ocorrida nas crises exportadoras, eram transferidas de reduzidos grupos
exportadores, a massa consumidora de produtos importados, por meio da taxa

cambial.

Para Furtado (1954) as economias pés-guerras, de modo geral, caracterizam-
se por uma elevada participacdo do comércio internacional na geracdo de renda, o

qgue implica na necessidade de preservacao de enormes reservas monetarias, pois
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sem elas, as economias estariam sujeitas a “... desequilibrios externos intermitentes,

que se traduzem em flutuacdes da taxa cambial’.

A partir da década de 1970, autores como Balassa (1978), Krueger (1982),
Sachs (1985) e Dollar (1992), tém destacado a importancia da administracdo das

taxas de cambio como fator para estimular o crescimento econémico dos paises.

A literatura econdmica baseada numa inspiracdo keynesiana, como dos
autores Eichengreen (2004), Edwards (2006) e Bresser-Pereira (2007) tém
enfatizado e reforcado a importancia da taxa de cambio para o processo de

crescimento de economias emergentes como a do Brasil.

Autores como Hausmann, Panizza e Stein (2000); Lahiri e Végh (2001); Calvo
e Reinhart (2002); Eichengreen, Hausmann e Panizza (2002), e Holland (2006),
abordam a discusséao sobre o “medo de flutuar” (fear of floating), que deixa evidente
a importancia do comportamento da taxa de cambio e de suas flutuagdes, para as

economias em desenvolvimento.

Para esses autores, as taxas de cambio mantidas em niveis competitivos
incentivam as empresas a venderem seus produtos no exterior (volumes das
exportagdes), resultando em aumento dos investimentos no pais, maior contratacao

de forca de trabalho local e estimulam o crescimento econémico.

Ainda na visdo dos autores, no sentido inverso, taxas de cambio real
valorizadas, demonstram uma orientacdo para o mercado interno, aumentando o

volume das importacdes e associam-se a menores taxas de crescimento econémico.

ApoOs o0 colapso do sistema de Bretton Woods em 1973, autores como
Hausmann, Panizza e Stein (2001) defendem que a politica cambial tem especial
importancia para paises em desenvolvimento, com baixa credibilidade, dificuldades
de acesso a mercados internacionais, efeitos adversos da volatilidade das taxas de
cambio sobre o comércio internacional, maior propensdo a dolarizagcdo e maior

repasse das taxas de cambio para os indices inflacionarios.

Ja Thirlwall (1979) em uma abordagem pés-keyneziana, enfatiza o papel da
demanda, em que as restricoes externas ao crescimento possuem um papel

fundamental nesse processo de crescimento econémico. No modelo desenvolvido



16

pelo autor, as elasticidades renda das importacbes e das exportacbes sao

elementos-chave para um bom desempenho econémico de longo prazo.

Krugman e Obstfeld (1999) observam que as varidveis macroecondmicas
como o0 cambio sdo importantes na economia de um pais, pois impactam no
comeércio internacional e no nivel de desenvolvimento de um pais, bem como em

suas contas externas.

No Brasil, Paula (2008) enfatiza que a taxa de cambio sempre teve um papel
importante na conducdo de politicas econbmicas, uma vez que vivenciamos
diferentes politicas adotadas, devido a fatos externos que afetaram em cheio a
economia brasileira; como na década de 1970 com a crise do petrdleo, logo depois
nos anos 80 com a crise financeira dos paises ricos e mais recente nos anos 90 com

o Plano Real e crise financeira global de 2008.

A autora acrescenta a relevancia do cambio para o pais, pois nossa pauta de
exportacdo € baseada na venda de commodities e nossa pauta de importacédo
baseada na aquisicdo de bens manufaturados, com influéncia direta no Produto
Interno Bruto (PIB). Outro fato relevante para as economias em desenvolvimento,
conforme Bryan e Cecchetti (1993) consiste na afirmacdo que o nucleo de inflacdo
estaria relacionado com a taxa de crescimento da moeda e dos volumes de

importagao.

Segundo Ho e McCauley (2002), os paises em desenvolvimento apresentam
uma longa histéria de combate a inflacdo, envolvendo a implantacdo de diversos

tipos de planos, ortodoxos e heterodoxos.

Para Marinho (2003, p.41), no Brasil a situacdo nao é diferente, a partir da
década de setenta, as autoridades governamentais brasileiras desenvolveram
inUmeras tentativas de controlar a inflagdo que, no entanto, se mostrava resistente

as varias politicas econdmicas adotadas.

Outro ponto relevante nos estudos considerando indices macroecondémicos
como o de Nakabashi et. al., (2008), é a comparacdo da taxa de crescimento de
economias envolvendo paises em desenvolvimento, como o Brasil, com as taxas de

crescimento de economias de paises desenvolvidos ou de crescimento mundial.
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Nakabashi et. al., (2013), acrescenta que o Brasil € um pais em
desenvolvimento, possui uma economia aberta, com politicas governamentais que
tem reflexo nas taxas cambiais, na balanca comercial, no controle da inflacdo e no
Produto Interno Bruto (PIB).

Aghion et. al., (2006) testa a hip6tese de que paises com sistemas financeiros
menos desenvolvidos sdo mais afetados pela volatiidade de indices
macroecondmicos; neste sentido, 0s testes econométricos como o tema da pesquisa
se justificam, pois contribuem para a observacdo da interrelacdo entre os volumes
das exportacdes e das importacdes, a taxa de cambio, a taxa de juros SELIC e o
crescimento do produto real (PIB).

Devido a relevancia do tema ressaltada por esses estudos, propdem-se o

seguinte problema de pesquisa.

1.2 Problema de Pesquisa

Este estudo procura responder a seguinte questao norteadora: Qual a relacéo
entre 0os volumes das exportacbes e o volume das importacbes com indices
macroecondmicos (PIB, Taxa de juros SELIC e taxa de Cambio) no periodo de 2004
a 2014 apo6s a adocao do regime de cambio flutuante no Brasil?

1.3 Objetivo Geral

O objetivo da pesquisa € verificar, através do teste de regressao linear, se
existem relagdes significantes entre os volumes das exportagbes e o volume das
importagdes e indices macroeconémicos (PIB, Taxa de juros SELIC e taxa de
Céambio) no periodo de 2004 a 2014, apés a adogéo do regime de cambio flutuante

adotado pelo pais.
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1.4 Objetivos Especificos

v' Realizar-se-a revisao bibliografica da literatura que analisa as relacbes

macroecondmicas do Brasil no periodo de 2004-2014.

v' Comparar-se-a as relagdes dos regimes cambiais, fluxos de importacdo e

exportacao, a taxa de inflagéo e o PIB do Brasil.

v' Analisar-se-a através da metodologia de analise de regressao linear dos
dados obtidos, se existem relacGes entre as variacfes das taxas de cambio e
as variacfes dos indices macroecondmicos (exportacdo, importacdo, PIB e
inflac@o), no periodo de 2004 a 2014.

1.5 Justificativa

A justificativa para a promocao de tal tema consiste em analisar qual o tipo de
relacdo que existe entre os volumes de exportacdo e importacdo com o PIB, as
taxas de cambio e a inflacdo através da taxa SELIC no Brasil no periodo de 2004 a
2014.

Estudos realizados por Einchengreen (2002) demonstram que nas ultimas
décadas a taxa de cambio no Brasil, tem sofrido significativas oscilages. Utilizada
como instrumento de estabilizacdo da economia, a sua apreciacdo contribuiu para
reverter elevadas taxas de inflagdo, porém trouxe como consequéncia uma forte
deterioragcdo das contas externas com o surgimento dos déficits na Balanca
Comercial e aumento dos déficits em Transacgfes Correntes, provocando o aumento

do endividamento externo do pais.

Outros estudos realizados por Bresser e Nakano (2003); Feijo, Carvalho e
Almeida (2005); Palma (2005); Cruz et. al,. (2007); Marconi (2008) e Meyer e Paula
(2009), sobre os temas envolvendo Taxa de Cambio, Exportacdes, Importacédo, PIB
e Inflacdo, porém até o momento ndo foi encontrado um estudo que investigasse
simultaneamente a relacdo entre os volumes de exportacdes e importacdes e

indices macroecondmicos como o PIB, a Taxa SELIC e a Taxa de Cambio, de forma
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a analisar se as variagbes dos volumes de exportacdo e importacdo tem relagcéo
direta com os indices estudados.

Neste sentido, este estudo se justifica pela sua originalidade e pela
exploracdo dos temas, com relevancia académica, social e econdmica, cujas
conclusdes poderdao contribuir com as organiza¢des, proporcionando uma visao
atualizada sobre o volume das exportacdes e importagdes, assim como a relacao
destes volumes com o Produto Interno Bruto (PIB), as taxas de cambio e a taxa de

juros SELIC; bem como, suas influéncias na economia brasileira.

1.6 Estrutura do Trabalho

O presente trabalho esta estruturado em quatro capitulos. No capitulo um
apresenta-se uma introducdo dos principais conceitos sobre os temas abordados
neste estudo, contemplando aspectos introdutérios, o problema de pesquisa, 0
objetivo geral e os especificos, a justificativa, as limitacdes da pesquisa e a estrutura

do trabalho.

No capitulo dois é apresentada uma revisdo de literatura, que abrange um
histérico dos regimes cambiais brasileiro, dos fluxos das exportacdes e das
importacdes brasileiras, do PIB e da inflagdo no Brasil.

O capitulo trés fundamenta os procedimentos metodoldgicos utilizados na
analise dos dados coletados. Este capitulo apresenta o método escolhido e os testes
aplicados, a caracterizacdo das amostras, as hipoteses da pesquisa e 0s resultados
apurados a partir dos testes realizados; caracterizando-se assim, 0 que responde ao

problema de pesquisa mencionado no capitulo um deste trabalho.

E para o fechamento deste estudo, o quarto capitulo trata da discussao dos

resultados e recomendacdes desta pesquisa.
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2 REVISAO DA LITERATURA

Neste capitulo objetiva-se apresentar uma revisado tedrica que servira de
suporte aos temas estudados e também as conclusdes e consideracoes finais desta
pesquisa. Desta forma, estruturou-se este capitulo em: item 2.1, apresentacdo de
um historico sobre os regimes cambiais brasileiros como uma introdu¢éo ao assunto
principal; no item 2.2 um histérico sobre os fluxos das exportacdes brasileiras; no
item 2.3 um histérico sobre os fluxos das importacfes brasileiras; no item 2.4 um

histérico sobre o PIB do Brasil e no item 2.5 um histérico sobre a inflagdo no Brasil.

2.1 Histdrico sobre os regimes cambiais no Brasil ao longo do tempo até os dias

atuais
Os regimes cambiais tem sido objeto de vérios estudos ao longo do tempo.

Segundo Ellsworth (1978), as taxas de cambio estabelecem o valor
internacional do dinheiro de um pais, 0 custo de suas importacfes e 0 que se pode
obter por suas exportacdes. Neste contexto, conforme Zini Janior (1993) a taxa de
cambio é adequada para refletir tanto a competitividade externa como a confianca

sobre os fatores macroecondémicos fundamentais da economia.

Ja Dornbusch (1991) distingue dois sistemas cambiais basicos: o sistema de
taxas fixas, em que os Bancos Centrais ficam apostos para acfes de compra e
venda de suas moedas a um preco fixo em termos de dolares, e o de taxas flexiveis,
em que os Bancos Centrais permitem que a taxa de cambio se ajuste para equilibrar
a oferta e a demanda por moeda estrangeira.

Na visdo de Rolf e Burtle (1975), durante a Il Guerra Mundial, a economia
internacional apresentava-se desordenada e debilitada. Os paises que, direta ou
indiretamente, faziam parte da guerra, elevaram os déficits comerciais existentes, a
maioria viu-se obrigado a emitir mais dinheiro para financiar equipamentos bélicos,

elevando a inflagao.

O sistema financeiro internacional, até entdo, funcionava através da

credibilidade e da conversibilidade das moedas consideradas fortes, a saber, libra,
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dolar, franco, dentre outras, que eram livremente aceitas. Com as sucessivas
desvalorizacbes por que passaram, além das restricbes comerciais impostas por
alguns paises através do controle cambial e da inconversibilidade de algumas
dessas moedas, o sistema financeiro internacional viu-se comprometido, dificultando
ainda mais as transagfes comerciais no mercado internacional. (ROLF, BURTLE,
1975).

Ao final da Il Grande Guerra Mundial, em 1944, realizou-se em Bretton Woods
- New Hampshire, EUA, uma conferéncia, que resultou no Acordo de Bretton Woods,
governado pelas regras do Fundo Monetario Internacional (FMI), que comecou a
vigorar em 1946. Por esse acordo, as moedas seriam obrigadas a manter uma
paridade fixa com o délar, que era fixado em relacdo ao ouro. (HALL, TAYLOR,
1989).

Na visdo de Brun (1984), essa estrutura monetaria apresentava alguns
inconvenientes; em primeiro lugar, a variagdo do estoque mundial de ouro
dependeria da taxa de producédo desse metal, que poderia ndo acompanhar o ritmo
de crescimento do comércio mundial, num segundo aspecto, o dolar poderia ndo se
espalhar pelo resto do mundo em grande escala, salvo se o balan¢co de pagamentos
norte-americano se apresentasse deficitario. Por outro lado, esse déficit geraria

desconfianca no dolar, que era utilizado como reserva internacional.

No Brasil, segundo Villela e Suzigan (1975), a evolucdo da politica cambial
brasileira, entre 1889 e 1946, pode ser divida em varias etapas que resumimos a

seqguir:

e A primeira, que vai até outubro de 1917, quando o mercado cambial

gozava de completa liberdade nas operacoes.

e A segunda, de outubro de 1917 a novembro de 1926, quando se
iniciaram os sistemas de controle cambial das operacgdes financeiras,
visando primeiramente, reduzir as remessas de valores para o Exterior,
em razdo da situacdo de guerra, e, posteriormente, eliminar as

especulacdes exercidas pelos bancos privados no mercado de cambio.
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e A terceira, de 1927 a 1930, quando uma crise na producdo interna
levou o governo a um saneamento monetario, pelo qual se deram a
guebra do padréo da moeda brasileira e a estabilizacdo do cambio pela

criagdo da Caixa de Estabilizagao.

e A quarta fase, de 1931 a 1938, que compreende 0 periodo em que se
adotou o controle direto do mercado de cambio, com o monopdlio

cambial através do Banco do Brasil.

e E, finalmente o periodo de 1939 a 1946, quando se deu o retorno a
liberdade cambial.

Segundo Huddle (1972), na década de 50 foi instituido o sistema de taxas
cambiais multiplas com bdnus e impostos em substituicdo ao sistema que vigorava,
até 1953 que era o de taxas fixas, supervalorizadas, com licencas de importacéo e

numerosos controles, além da corrup¢ao generalizada no setor do controle cambial.

A partir de 1961, conforme Ledo Junior (1986), a partir de 1961, o Brasil,
dentro do esquema Bretton Woods, passou a utilizar a taxa de cambio fixa com

ajustes esporadicos, podendo desvaloriza-la em até 10% quando necessario fosse.

Conforme Zini Junior (1993), com a existéncia de um processo inflacionario,
que nao podia ser contido rapidamente por uma politica gradualista, em agosto de
1968 o Governo brasileiro adotou um novo sistema cambial, as minidesvalorizacées,
onde o Banco Central, em intervalos variaveis, frequentes e curtos, passou a emitir
comunicados, nos quais informava as novas taxas de compra e venda para o dolar
norte-americano. Este mecanismo foi considerado o mais adequado para neutralizar

os efeitos nocivos da inflagdo sobre o balanco de pagamentos.

Ainda, conforme o autor, de 1968 a 1983, esses intervalos foram de trés a 10
dias. De 1984 a fevereiro de 1986, quando a politica foi suspensa pelo Plano
Cruzado, a frequéncia das desvalorizagcbes aumentou, passando para
desvalorizacBes pré-anunciadas diarias no final de 1985. No final de 1986, as

minidesvalorizagbes foram novamente introduzidas.
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De acordo com Souza (1991), a partir de 1990, com o advento do Plano
Collor, o regime cambial brasileiro foi modificado, as minidesvaloriza¢cées foram
substituidas por um regime de taxas flutuantes, administradas com restricbes
cambiais (sem livre conversibilidade). Na pratica, as desvantagens superaram as
possiveis vantagens no novo regime cambial, a volatilidade da taxa de cambio real
manteve-se, as intervencbes no mercado cambial pelo Banco Central, por
intermédio de leildes de aquisicdo e fornecimento de divisas, foram numerosas

desde o inicio.

Para Arbex et. al., (1997), a nova conjuntura internacional gerou dificuldades
de captacdo de recursos externos que financiassem o elevado saldo negativo nas
transacbes correntes do Pais em 1995. Nesse contexto, e huma tentativa de se
evitar a recente experiéncia mexicana, o Governo brasileiro alterou a politica cambial
entdo vigente, estabelecendo o sistema de bandas cambiais, restringindo a flutuacao
do real em relagéo ao ddlar entre limites fixos. (B. BACEN, 1996).

Em junho de 1995, importantes mudancas foram promovidas na politica
cambial. O Banco Central criou a intrabanda, com a instituicdo de leildes de spread.
Por esse mecanismo, as instituicdes participantes dos leildes teriam que definir
taxas de compra e venda a partir de um spread previamente definido pelo Banco
Central. (B. BACEN, 1996).

Para Cysne (1996), a introducdo do leildo de spread, além de ser uma
inovacdo da economia brasileira, revelou-se um instrumento poderoso para reduzir a
volatilidade da taxa de cambio dentro da banda. Ele se tornou tao eficiente que
funcionava sem a intervencdo da autoridade monetaria e reduziu em 90% a

expectativa sobre mudancas na banda.

A partir de janeiro de 1999 e até os dias atuais, o regime de banda de cambio
foi extinto, sendo substituido por uma politica de cambio flutuante. Essa medida foi
tomada tendo em vista as fortes pressdes sobre as reservas internacionais do Pais,
foram reduzidas drasticamente ao longo de 1997 e 1998, em decorréncia,
principalmente, das crises financeiras internacionais associadas ao desequilibrio das
contas publicas do Pais. (B. BACEN, 1996).
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2.2 Histérico sobre os fluxos das exportagbes no Brasil ao longo do tempo até os
dias atuais

Conforme dados da biblioteca virtual do governo do estado de Sdo Paulo
(2015), no periodo colonial entre 1500 até 1808, a economia colonial brasileira é
integrada ao processo mundial de expansao do capitalismo mercantil. Baseada no
monopolio colonial, onde Portugal tem a exclusividade do comércio com a colbnia, é
altamente especializada e dirigida para o0 mercado externo. Internamente tem carater
predatério sobre 0s recursos naturais, as técnicas agricolas utilizadas séao
rudimentares e provocam rapido esgotamento da terra. A producéo esta centrada na
grande propriedade monocultora, o latifindio, e na utilizacdo de numerosa mao-de-

obra escrava (primeiro dos indigenas e depois dos negros).

O primeiro produto a ser "exportado” foi o Pau-Brasil; nos primeiros 30 anos
de colonizacao, esse produto era retirado das terras brasileiras e encaminhado para
a Europa, onde da sua madeira, eram extraidos os pigmentos que serviam para

tingir tecidos.

Posteriormente, conforme dados disponibilizados pelo Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC), com base em estudos
realizados pela Secretaria de Comércio Exterior — (SECEX), demonstra-se a seguir

um resumo historico sobre as exportacdes brasileiras nos ultimos 200 anos.

No material produzido pela SECEX, a narrativa dos 200 anos das relacdes

comerciais brasileiras com diversos paises do mundo foi dividida em 20 décadas:

Segundo a SECEX (2008), a corte portuguesa se estabeleceu no Brasil, em
1808. Em 28 de janeiro daquele ano, foi publicada a Carta Régia de Abertura dos
Portos brasileiros as Nac¢des Amigas. Com isso, o Brasil passou a exercer

autonomia inédita sobre seu préprio comércio exterior.

Ja no periodo de 1821 até 1830, o principal fato histérico para os brasileiros
foi a independéncia do pais em 1822. O Brasil assinou o Tratado de Comércio com a
Inglaterra, ato que revalidou os termos do Tratado de Comércio firmado entre

Portugal e a Gra-Bretanha em 1810.
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O mesmo documento relata que a terceira década do século XIX (1831 até
1840) foi marcada, no Brasil, pelo aumento na demanda mundial pela borracha
produzida na regido amazonica, entretanto a balanca comercial registra sucessivos
déficits neste periodo. Nesta década, o café comecgou a se destacar na pauta das

exportacdes brasileiras.

No tocante aos anos de 1841 até 1850, o documento da SECEX (2008) relata
gue o periodo foi marcado pela extincdo do Tratado Comercial com a Gra-Bretanha
no ano de 1844. Esta medida aumentou o custo dos produtos importados,
estimulando a instalacdo de algumas industrias no pais. As exportacdes de café

aumentaram, mas a balanga comercial ainda é desfavoravel para Brasil.

O documento ainda menciona que o Brasil no periodo de 1851 até 1860,
conseguiu pela primeira vez diversificar os destinos de suas exportacdes, mas as
importacdes continuaram concentradas na Gra-Bretanha. Neste periodo o Brasil
alcanca o primeiro saldo positivo da balanca comercial; obtido em 1860, gracas ao
desempenho do café, que nesta década correspondia a 48,8% das exportacoes,

seguido pelo agucar (21,2%), algodao (6,2%), fumo (2,6%) e cacau (1%).

Ainda segundo a SECEX (2008), na década de 1861 até 1870, o café e o
algodao séo os principais produtos exportados pelo Brasil. O total das exportacdes
entre 1851 e 1860 foi de 150 milhdes de libras esterlinas, equivalentes a 11,8% do
PIB e as importacdes somam 132 milhdes de libras. O superavit comercial do

periodo foi de 18 milhdes de libras.

Neste documento é relatado que entre os anos de 1871 e 1880, os
embarques brasileiros de café, acgucar, algodao, couros, borracha, cacau, mate e

fumo, continuavam crescendo e representavam 95% de toda a pauta exportadora.

J& para o periodo de 1881 até 1890, o documento enfatiza que a balanca
comercial brasileira registrava sucessivos saldos positivos, contribuindo para um
acumulo de capital, que parte era direcionada para a expansao de atividades
manufatureiras. O periodo ainda foi marcado por dois fatos importantes; em maio de
1888, a Lei Aurea que aboliu a escraviddo no Brasil e em 15 de novembro de 1889

houve a proclamacao da Republica.
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Segundo a SECEX (2008), no periodo de 1891 até 1900, o comércio exterior
brasileiro continua dependente do café, que constituia o setor mais dindmico da
economia e respondia por mais de 60% das exportacdes brasileiras. Na regiao
Amazoénica intensificou-se a exploracdo da borracha, valorizada pela nascente

indUstria automobilistica nos Estados Unidos.

Na década entre 1901 até 1910 conforme relatos constantes no mesmo
documento, iniciou-se uma longa fase de expanséo do comércio exterior brasileiro. A
Regido Norte viveu o auge do ciclo da borracha e o Brasil respondia por 97% da
producdo mundial. Em 1906, foi colocado em pratica o Acordo de Taubaté, para

manter em alta o preco internacional do café e garantir os lucros dos cafeicultores.

Para a SECEX (2008), o acontecimento histérico que marca a segunda
década do século XX (1911 até 1920) foi a Primeira Guerra Mundial. A entrada do
Brasil na guerra coincide com uma crise no setor cafeeiro, que obrigou o0 governo a
colocar em pratica o segundo plano de valorizagdo do produto. Os principais
produtos de exportacdo eram café, aglcar, cacau, mate, fumo, algodao, borracha,

couros e peles.

Souza (2012) corrobora com os relatos apresentados ao afirmar que da
proclamacdo da Republica a meados do século XX, o comércio exterior brasileiro
limitou-se fundamentalmente a exportacéo de produtos agricolas.

O documento da SECEX (2008) destaca que no periodo entre 1921 até 1930,
a quebra da bolsa de Nova York, em 1929, provoca uma crise que se alastra pelo
mundo, atingindo fortemente a economia cafeeira brasileira. Isso coincide com uma
extraordinaria expansao das lavouras de café e o resultado foi uma oferta superior a

demanda internacional. A solugdo encontrada pelo governo € a destruicdo dos

estoques excedentes do produto.

Ainda segundo o mesmo documento, os efeitos da quebra da bolsa de Nova
York e da crise do setor cafeeiro comprometeram o desempenho do comércio
exterior brasileiro no periodo de 1931 até 1940. No inicio desta década, grande parte
da safra do grdo se acumula em armazéns; a oferta continua muito maior que
demanda mundial e para contornar a crise do setor, o governo destruiu milhdes de

sacas de café. O algodéo brasileiro desponta como o segundo principal produto de
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exportacdo. Ja a politica de substituicdo de importa¢cdes favorece o desenvolvimento
da industria nacional. Nesta década, houve o inicio da Segunda Grande Guerra.

No relato da SECEX (2008), o periodo de 1941 até 1950, durante a Segunda
Guerra Mundial, o intercambio comercial brasileiro foi feito principalmente com os
Estados Unidos. Com a guerra, 0s precos internacionais do café se tornam mais
uma vez atrativos; onde, a producdo e a exportacdo desse produto retomam a sua

posicdo de destaque na economia nacional.

Os estudos da SECEX (2008) para o periodo de 1951 até 1960, indicam que
neste periodo houve a diversificacdo da pauta exportadora brasileira e também dos
destinos desses produtos. No inicio dos anos 50, a normalizacdo das trocas
internacionais ja tinha feito com que o café voltasse a concentrar a maior parte das

exportacdes nacionais, tendo os Estados Unidos como seu principal mercado.

Na visdo da SECEX (2008), o periodo de 1961 a 1970, os anos JK (governo
de Juscelino Kubitschek de Oliveira) foram bastante proveitosos para a industria
nacional, com sucessivos aumentos da produtividade, mas ndo houve avancos do
comércio exterior brasileiro. Café, acucar, algoddo e minérios ainda eram
responsaveis por 70% da pauta exportadora do pais. Na segunda metade da
década, a participacdo de produtos manufaturados nas exportacdes brasileiras
passou de 7% em 1965 para 30% em 1974.

O documento acrescenta que entre 1971 e 1980 a economia brasileira
conseguiu crescer de forma consideravel. O milagre econémico, iniciado em 1967,
chegou a seu auge, com taxas de crescimento anual acima de 11%. A participagao
dos produtos manufaturados na pauta exportadora brasileira aumenta em 47% de

1974 a 1979 e o Brasil conquistou novos mercados no Oriente Médio e na Africa.

Conforme o mesmo documento, no periodo entre 1981 até 1990, Brasil e
Argentina assinaram a Ata de Buenos Aires, que fixou a data de 31 de dezembro de
1994 para inicio das atividades do Mercado Comum do Sul (MERCOSUL) e, no
ambito da Associacgéo Latino-americana de Integragédo (ALADI), foi firmado o Acordo
de Complementacdo Econdmica N.° 14, que consolidou os protocolos de natureza

comercial e propds uma reducéo tarifaria a partir de 1990.
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Ainda segundo a SECEX (2008), no periodo de 1991 até 2000, o Brasil
implementou uma abertura comercial com reducdo de tarifas de importacdo e
reformulacdo dos incentivos as exportacdes. Os fluxos comerciais se intensificaram
e foi criado o MERCOSUL. Nesta década também foi instituida a Organizacao
Mundial de Comércio (OMC), organismo multilateral responsavel pela

regulamentagéo do comércio.

Ainda conforma a SECEX (2008), na década compreendida entre 2001 até
2007, o comércio exterior brasileiro aumentou num ritmo mais vigoroso. O
crescimento econdmico mundial, 0 aumento dos prec¢os internacionais de produtos
bésicos, a diversificacdo dos mercados importadores e a maior produtividade da
indUstria nacional sédo fatores que favoreceram o dinamismo das exportacdes

brasileiras, que passou a atingir sucessivos recordes.

Neste contexto ressalta Souza (2012), que a qualificacdo dos fatores
agregados as exportacfes verificados até meados da década de 80 serviram para
os produtos de maior valor agregado aumentar sua importancia na matriz
exportadora brasileira, porém o valor exportado ao longo dos anos nao evoluiu da
mesma forma, levando a matriz exportadora brasileira a apresentar em 2007,
valores inferiores aos verificados em 1985, provocando um afastamento progressivo
do Brasil dos paises emergentes, no tocante aos fluxos de comércio exterior

praticado.

Ainda segundo o autor, o Brasil ndo aproveitou da melhor forma o ambiente
internacional favoravel neste periodo e tem-se afastado progressivamente dos

paises emergentes no tocante aos fluxos de comércio exterior.

2.3 Historico sobre os fluxos das importagBes no Brasil ao longo do tempo até os

dias atuais

Conforme dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE
(1952) disponiveis no site do MDIC, o periodo colonial o comércio exterior brasileiro
foi marcado por relagbes comerciais exclusivas entre o Brasil e Portugal; a seguir

demonstramos graficamente as relagcdes comerciais entre os dois paises, no periodo
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de 1808 com a abertura dos portos brasileiros, até 1822 com a proclamacdo da
Independéncia do Brasil.

A figura 01 demonstra a evolucdo do comércio exterior brasileiro, onde se
observa que no periodo de 1808 até 1820 os volumes totais transacionados
permanecem relativamente estaveis, apresentando ligeira predominancia nos
volumes totais das importacbes sobre os volumes totais das exportacoes,

provocando déficits sucessivos na balanca comercial brasileira nos anos analisados.

A analise detalhada dos dados apresentados na figura 01 nos permite
observar que o endividamento externo brasileiro ndo € fato recente e se mostra

presente na historia do pais desde os tempos do Brasil colénia.

Figura 01 - Grafico da Balanca Comercial Brasileira — 1808-1820
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Na figura 02 observa-se que mesmo apos a independéncia os volumes totais
das importacdes e das exportacdes permanecem estaveis até 1825, mantendo os
mesmos niveis registrados na década anterior, apresentando um leve recuo nos
volumes das importagcdes em 1823, quando a balanca comercial brasileira registra

um pequeno superavit.
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Figura 02 - Gréafico da Balangca Comercial Brasileira — 1821-1830
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Fonte: IBGE (apud mdic, 2015)

Ao analisar o comportamento do comércio exterior brasileiro no periodo
colonial demonstrado nas figuras 01 e 02, verificou-se constantes fluxos de
importacdes superiores aos de exportacdes, provocando sucessivos déficits na
nossa balanca comercial evidenciando a nossa dependéncia da coroa portuguesa,

que neste periodo centralizava as rela¢gdes comerciais com 0s outros paises.

Apds uma queda nos volumes totais das importacdes e exportacées no ano
de 1826, a figura 02 revela um crescente aumento nos volumes do comeércio exterior
brasileiro dobrando em 1830 os volumes transacionados nos anos anteriores, porém

mantendo os resultados deficitarios na balanga comercial.

A seguir as figuras 03 a 08, analisam o periodo de 1822 com a Independéncia

do Brasil, até 1889 com a Proclamacao da Republica.

Na figura 03 observa-se a década de 1831 até 1840, inicia com um ligeiro
recuo nos fluxos de comércio exterior em relacao ao final da década anterior e apos
se manter estavel nos anos de 1831 e 1832 demonstrando estabilidade na balanca
comercial, os fluxos do comércio exterior brasileiro retomam o ritmo de crescimento,
com os fluxos das importacdes superiores aos das exportacoes aumentando o déficit

na balanca comercial.
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Figura 03 - Gréafico da Balanga Comercial Brasileira — 1831-1840
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Na figura 04 observou-se que a década de 1841 a 1850, registrou um ligeiro
aumento nos fluxos de comércio exterior em relacdo ao final da década anterior e mostrou
uma estabilidade ano a ano nos volumes das importagdes e um crescimento constante dos
volumes das exportac¢des, contribuindo para a reducdo do déficit da balangca comercial que

chegou a apresentar superavit nos anos de 1847 e 1848.

Figura 04 - Gréfico da Balanca Comercial Brasileira — 1841-1850
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A figura 05 indica que no periodo de 1851 até 1860 os volumes totais das
importacfes e das exportacdes apresentaram crescimento constante ao longo da década,
com ligeira reducéo ao final da mesma nos anos de 1858 e 1859, porém o saldo da balanca
comercial permanece deficitario devido a predominancia dos fluxos das importacdes sobre

os fluxos das exportacoes.
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Figura 05 - Gréafico da Balanga Comercial Brasileira — 1851-1860
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O periodo de 1861 até 1870 conforme apresenta a figura 06, trouxe um alivio para a
balanca comercial brasileira até entdo deficitaria, pois apesar dos fluxos das importagoes e
das exportacdes terem crescido durante toda esta década, os volumes das exportacdes
sempre foram superiores aos das importacdes, gerando um superavit ao longo de todo o

periodo.

Este vigoroso desempenho das exportacdes brasileiras nesta década teve como
principais protagonistas o café e o0 agucar, que juntos representaram cerca de 70% da pauta

das exportacdes do Brasil.

Figura 06 - Gréafico da Balangca Comercial Brasileira — 1861-1870
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Fonte: IBGE (apud mdic, 2015)

Na década seguinte, conforme indica a figura 07, o desempenho superavitario da
balanca comercial brasileira se mantém com o fluxo das importacbes e exportacées em
niveis similares aos alcancados no final da década anterior. Neste periodo, as exportacdes
de café, acucar, algodao, couro, borracha, cacau, mate e fumo representavam 95% da

pauta exportadora do Brasil.
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Figura 07 - Gréafico da Balangca Comercial Brasileira — 1871-1880
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Fonte: IBGE (apud mdic, 2015)

No periodo de 1881 a 1890, conforme apresenta a figura 08, os volumes das

importacBes e exportacbes se mantiveram nos niveis das duas décadas anteriores, com a

balanca comercial registrando sucessivos superavits, que contribuiram de forma relevante,

para geracdo de um acumulo de capital, o qual era empregado em grande parte, para

financiar as importacdes necessérias a expansao das atividades manufatureiras no pais.

Figura 08 - Gréafico da Balangca Comercial Brasileira — 1881-1890
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Fonte: IBGE (apud mdic, 2015)

Na proxima etapa dos estudos analisar-se-a de forma sintética o periodo da

primeira republica compreendido entre 1890 com o inicio da republica, até 1930 com

0 inicio da fase de industrializacdo no pais.

O periodo entre 1891 até 1900, conforme indica a figura 09, a década tem

inicio em meio a turbuléncias enfrentadas pelo governo provisorio, do entdo

presidente Marechal Deodoro da Fonseca. O comércio exterior brasileiro continua
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crescendo em ritmo acentuado, onde os fluxos das importa¢cdes continuam inferiores

aos fluxos das exportacdes e a balanca comercial brasileira continua superavitaria.

Figura 09 - Grafico da Balanca Comercial Brasileira — 1891-1900
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Fonte: IBGE (apud mdic, 2015)

Na primeira década do século XX, o Brasil experimenta uma longa fase de
expansao no seu comércio exterior, como demonstra a figura 10, apesar do fluxo
das importacBes terem crescido na média aproximadamente 88% em relacdo ao
final da década anterior, o fluxo das exportacdées no periodo cresceu 188% na média
no mesmo periodo, impulsionadas pelo desempenho da borracha, valorizada no

mercado internacional pela nascente industria automobilistica americana.

Figura 10 - Gréfico da Balanga Comercial Brasileira — 1901-1910
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Conforme Baer (2002), a segunda década do século XX tem inicio para o

Brasil com o fluxo das exportacdes relativamente estaveis em relacdo ao final da
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década anterior, porém o fluxo das importagBes apresenta um ligeiro aumento nos

trés primeiros anos da década, conforme apresenta a figura 11.

Na visdo do autor com o inicio da 12 Guerra mundial, o comércio exterior
brasileiro sofreu uma retracdo em 1914, voltando a crescer lentamente a partir do
ano seguinte, retornando aos niveis de comércio exterior do inicio da década

somente em 1917.

Ainda segundo o autor, apos 1917 os fluxos das importacbes no periodo
continuaram crescendo ano a ano e fecharam a década com um acréscimo de 108%
em relacdo a 1913, evento que pode ser explicado, pelo fato da diversificacdo da
industria nesta década, onde as importacdes de maquinario aumentaram

significativamente principalmente apos a Primeira Guerra Mundial.

Figura 11 - Grafico da Balanca Comercial Brasileira — 1911-1920
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Fonte: IBGE (apud mdic, 2015)

Para Versiani (1977), entre 1910 até 1923 a queda dos precos em libra
esterlina, ja que a Gra-Bretanha era um importante parceiro comercial brasileiro e a
depreciacdo do mil-réis, moeda brasileira na época, causaram as acentuadas
oscilagbes nos precos internos das importagcdes brasileiras (figuras 11 e 12). Nos
trés anos seguintes, por outro lado, estas forcas tenderam a puxar para baixo o
preco interno das importacdes, o que, explica o significativo aumento nos fluxos das

importagdes brasileiras a partir de 1923.
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Figura 12 - Gréafico da Balangca Comercial Brasileira — 1921-1930
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Fonte: IBGE (apud mdic, 2015)

De acordo com o site da biblioteca virtual de S&o Paulo (2015) e conforme
dados constantes nas figuras 09 a 12, a Primeira Republica (1889-1930) foi
caracterizada pela retracdo das importacdes e pela agricultura de exportacdo, na
qual o café ocupava o posto mais importante. A partir de 1880, e por quase trinta
anos, a borracha da Amazonia foi o segundo produto de exportacédo, superando o

acucar.

Segundo Bresser Pereira (1985), no inicio da década de 1930 os precos dos
produtos importados aumentaram vertiginosamente, principalmente devido as
desvalorizagbes cambiais, provocando uma queda do poder aquisitivo da moeda
brasileira no mercado externo, que aliada a manuten¢cédo do poder aquisitivo interno,
resultou num aumento significativo do preco relativo dos produtos importados e,
apesar do fluxo das exportacfes brasileiras também ter crescido nesta década, o
superavit anual na balanca comercial reduziu sensivelmente no periodo, como

demonstra a figura 13.

Figura 13 - Grafico da Balan¢ca Comercial Brasileira — 1931-1940
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Para Caputo (2009), a industrializacdo do pais foi tardia, a partir dos anos de
1930 e, sobretudo, depois da Segunda Guerra Mundial, teve um fabuloso
crescimento econémico, consolidando seu setor industrial como o eixo dinamico da

economia.

Ainda segundo o autor, no periodo entre 1930 e 1945 (a chamada era
Vargas) o pais passou por um surto de desenvolvimento industrial. Na década de 30
0 crescimento da industria € de 125% ao ano, em meédia, enquanto a agricultura
cresceu a uma taxa de 20%, causando um aumento expressivo nos valores
importados entre os anos de 1931 a 1940, como observado nas figuras 13 e 14,
seguido de um periodo de retracdo de 1941 a 1945, explicado pela adocdo de
politicas ativas de substituicdo de importacbes, marca da politica econémica

brasileira.

Ha de se observar, que a partir de 1941 o governo passou a adotar o dolar
americano (US$) para divulgacdo dos dados estatisticos do comércio exterior
brasileiro, ao invés da moeda local (Contos de Réis), utilizada na apresentacédo dos

dados até 1940, conforme indica a figura 14.

Figura 14 - Gréfico da Balanga Comercial Brasileira — 1941-1950
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Fonte: IBGE (mdic, 2015)

v

A década de 1950 no Brasil foi marcada pelo avanco do processo de
industrializagdo, este desenvolvimento econdmico do pais foi fortemente
influenciado pelo vigoroso investimento publico por meio dos investimentos diretos
do Estado ou de empresas estatais e, de maneira menos ostensiva, pelo capital
internacional e privado nacional. (LEOPOLDI 1994; DRAIBE 1985; SERRA 1983;
MARTINS 1976).
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Fiori (1995) deixa isso claro na seguinte passagem: “Vargas, fez-se a opc¢ao
que Geisel levou as ultimas consequéncias: uma industrializacdo pesada realizada

com o decisivo aporte do capital internacional”.

A industrializacdo brasileira realizou-se de acordo com esse modelo
de desenvolvimento. A economia voltou-se para dentro. O coeficiente
de importacdes, ou seja, a relacdo entre as importacdes e a renda,
baixou violentamente. Girava em torno de 22% no fim dos anos vinte
e havia caido para aproximadamente 7% no inicio dos anos
sessenta. A industrializagéo realizou-se com a substituicdo dos bens
anteriormente  importados, enquanto que as exportacdes
permaneciam relativamente estagnadas. (BRESSER PEREIRA,
1973, p. 122).

Apos um longo periodo de fechamento do mercado brasileiro as importacdes,
acentuado pela crise do balanco de pagamentos dos anos 80, o0 pais iniciou seu

processo de liberalizagéo comercial.

Existem varios trabalhos que buscam estudar a demanda por importacdes
brasileiras, entre eles pode-se citar Portugal (1992), De Castro e Cavalcanti (1998),
Zini Junior (1988), Silva et. al., (2000), Resende (2001), Skiendziel (2008), Gouvéa e
Schettini (2011) e Gouvéa e Lima (2013), onde em contexto amplo, as importacdes
trazem para um pais: tecnologia, “know-how” que nao existe ou que nao € suficiente,
aumentam a diversidade de produtos e servi¢os, suprem necessidades de produtos
inexistentes, permitem a concorréncia entre os ofertantes locais e estrangeiros,

sinalizam o que se inova, evitam a variabilidade de precos, entre outros.

Segundo Gouvéa e Schettini (2011), os estudos realizados sobre a fungéo de
importaces como os de Abreu (1987) e Fachada (1990), ndo levavam em conta a

ordem de integracao das séries analisadas.

Portugal (1992) estabelece uma nova visdo nos estudos ao aplicar a teoria de
cointegracdo aos dados brasileiros de quantum de importacbes agregadas, de bens

intermediarios e de capital no periodo de 1975 a 1988.

Ja Castro e Cavalcanti (1998), trabalharam o periodo de 1955 a 1995, com
dados anuais, visando estimar funcbes tanto para as importacdes totais e
desagregadas por categorias de uso, bens de capital, intermediarios (exceto
petrdleo) e bens de consumo, bem como para as exportagdes totais e desagregadas

por fator agregado; bens manufaturados, semimanufaturados e basicos.
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Com base nas pesquisas realizadas e a luz do conhecimento adquirido,
Ferreira (1994) foi o primeiro trabalho a investigar de forma mais aprofundada a

possibilidade de existirem quebras estruturais nas equacdes de importacdes totais.

O autor trabalhou com dados trimestrais de 1973 a 1989, permitindo dinamica
de ajustamento parcial dos dados, devido a presenca da varidvel dependente
defasada e concluiu ter havido uma quebra estrutural em 1981 apds aplicar testes
de estabilidade nas regressfes lineares; para tanto, foram estimadas regressfes
piece-wise e constatou-se ter ocorrido aumento da elasticidade-preco e uma

reducgéo da elasticidade-renda na data da quebra.

Muinhos, Alves e Riella (2002), utilizaram dados trimestrais de “quantum” no
periodo de 1988 ao segundo trimestre 2001 e mostraram uma especificacado
agregada para as importacdes, usada no “modelo estrutural com setor externo”

desenvolvido pelo Banco Central do Brasil (BCB).

O estudo realizado pelos autores em 2002 serviu de base para um trabalho
mais ambicioso denominado Medium-Size Macroeconomic Model for the Brazilian
Economy, onde a regressdo estimada pelos autores contém um termo

autorregressivo e dummies de impulso e nivel. (MUINHOS; ALVES, 2003),

Resende (2001), utilizando dados trimestrais de 1978 a 1998 para as
importacdes totais e por categorias de uso, propde uma inovacao teérica ao mostrar
gue para se analisar varios periodos histéricos, € necessario incluir um termo
representativo da “capacidade de importar”; isso porque na presenca de mercados
financeiros imperfeitos as importacdes podem ser restringidas pelo nivel de reservas

da economia.

Para testar empiricamente essa hip6tese, o autor utiliza testes de estabilidade
e regressoes piece-wise, demonstrando que para o periodo que antecede o Plano
Real, a omissdo da proxy para a “capacidade de importar” sinaliza uma tendéncia
para 0s parametros e com a inclusdo dessa proxy, tanto os vetores de longo prazo

guanto os modelos de corregéo de erros pareceram apresentar boas propriedades.

Azevedo e Portugal (1998), analisando os dados de 1980 a 1994 encontraram

com o auxilio de testes de estabilidade, uma quebra na relacdo de longo prazo que
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teria ocorrido logo no inicio da década de 1990 e utilizando regressdes piece-wise,
concluem que a elasticidade-renda de longo prazo nao foi significante de 1980 a
1989, porém a partir de 1990 as importacdes teriam se tornado bastante sensiveis a

renda, sendo significante nesse periodo.

Morais e Portugal (2005), para estimar modelos de correcdo de erro com
alternancia entre regimes markovianos (cadeia de Markov governada por uma matriz
de transicdo de probabilidade que indica a probabilidade de estar um regime),
trabalharam com dados referentes as importacées totais em frequéncia anual (indice
de Laspayres, de 1947 a 2002) e trimestral (Qquantum, de 1978 até o segundo
trimestre de 2002).

Para o0s autores, as estimacbes consideradas permitem observar
caracteristicas distintas do processo gerador para os dois conjuntos de dados, pois
engquanto os dados anuais permitem analisar o comportamento das importagdes sob
uma 6tica estrutural, os dados trimestrais sdo mais apropriados para se analisar uma

conjuntura no curto prazo.

Com os dados anuais os autores chegaram a um modelo com trés regimes de
interceptos distintos, onde o primeiro descreve momentos de ajuste do setor externo;
o segundo compreende os periodos de economia fechada e o terceiro consiste de
fases de liberalizacdo comercial.

No caso da analise dos dados trimestrais, Morais e Portugal (2005)
concluiram que a melhor representacdo é uma especificacdo com alternancia néao
apenas no intercepto, mas também nas elasticidades de curto prazo e na variancia.
Segundo os autores 0s regimes sao caracterizados pela alternancia (como sendo de

gueda e elevacao) das importacdes.

Para Santos et. al.,, (2009), na analise da demanda das importacdes
brasileiras, deve-se levar em conta a decisdo de comprar bens domésticos ou
estrangeiros, ou seja, comparar o pre¢co dos bens domésticos em relacdo aos bens

estrangeiros.
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Em Souza (2009), encontrou-se uma sintese dos aspectos e fatos mais
significativos que envolvem a politica de comércio exterior brasileira entre 1930 e

2007, os quais séao relatados a seguir:

e Periodo de 1930 a 1964: Foi marcado por uma politica voltada as restricdes
de importacdo; performance sofrivel das exportagBes, politica cambial
inadequada e desestimulante e o fortalecimento dos controles administrativos

no comeércio exterior brasileiro.

e Periodo de 1965 a 1973: Até 1966, foi marcado por sensiveis reducdes
tarifarias, protecdo do mercado interno via “similaridade”, lentissimo
crescimento do comércio exterior (exportacbes e importacdes). A partir de
1967, o pais procura expandir o comércio exterior, adota a estratégia voltada
ao crescimento da exportacdo e do PIB, com a criagdo de incentivos fiscais e

inicia um processo de liberacédo das importacdes.

e Periodo de 1974 a 1975: Desaceleracédo do crescimento motivado pela crise
internacional do petrdleo e aumento da inflacdo interna. O pais adota politicas
restritivas as importacdes para controle do déficit comercial e da divida
externa, intensifica a manutencdo e ampliacdo dos incentivos a exportacao e

do Fundo de Financiamento & Exportacdo (FINEX).

e Periodo de 1976 a 1992: Significativo crescimento das exporta¢des, com
aumento de 7,4% das vendas externas entre 1974 e 1988 e abertura da
economia a partir de 1990, provocam um crescimento nos volumes de

importacao.

e Periodo de 1993 a 2000: Consolidacdo da abertura comercial com

crescimento das importacdes e exportacdes de produtos manufaturados.

e Periodo de 2001 a 2005: Ritmo acelerado das exportacdes e diminuicdo das
importagdes, com ajustes de mercados; superavit comercial e envolvimento
marcante da logistica, onde ficam acentuados os problemas de estrutura

operacional do pais.
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e Periodo de 2005 a 2007: Consolidacdo de Investimentos Brasileiros no
exterior e preocupacdo em atrair investimentos para o Brasil, sobretudo pela
introducédo de beneficios fiscais ao investidor estrangeiro e pelo esfor¢o na

reducao do risco pais.

e Periodo ap6s 2008: Introducdo das politicas de desenvolvimento produtivo
com foco na reducao da dependéncia externa, descentralizacado da producao
e investimento em tecnologia beneficiando varios setores da economia, mas

visando especialmente as microempresas e as empresas de pequeno porte.

2.4 Historico sobre o PIB do Brasil ao longo do tempo até os dias atuais

Para Zuanazzi e Ziegelmann (2014), a previsdo do PIB é um dos principais

balizadores para as decisbes produtivas de agentes econémicos.

Ainda na opinido dos autores, as previsbes para o comportamento da
economia constituem um importante desafio da moderna literatura de econometria
de financas, contribuindo para que agentes econdmicos, tanto publicos quanto

privados, possam tomar decisdes com menor incerteza.

Para Abreu (2010),

Dados sobre produto e renda no século XIX sdo extremamente
precarios. Consequentemente as estimativas existentes devem ser
tomadas como aproximacdes bastante grosseiras. Até mesmo 0s
dados sobre comércio exterior sdo pouco confidveis. Apesar de
existirem séries “oficiais” de comércio exterior a partir de 1821,
compiladas no Anuario Estatistico do IBGE de 1939/40, um exame
dos dados sugere que até 1839/40, muitas das séries agregadas séo
inferidas de indicadores parciais. Os dados referentes ao periodo
1840-1889 permitem estimar tendéncias, principalmente da producéo
agropecuaria. No entanto, os dados sobre o setor secundario e sobre
o setor terciario, que ja deviam responder por cerca da metade do
PIB em 1889, sdo muitas vezes de natureza qualitativa.

Segundo Coatsworth (1978) em uma visao de longo prazo, sugeriu uma taxa
meédia anual de crescimento do PIB per capita do Brasil de 0,36% ao ano entre 1800
e 1860.



43

Para Sanchez (2003), apesar do periodo entre 1860 até 1910, a taxa média
anual de crescimento do PIB per capita do Brasil ter sido em média de 0,40%, foi
bem inferior a de outros paises da América Latina, como a média de 2% registrada

pelo do México no mesmo periodo.

Ja Goldsmith (1986), baseando-se em séries mais detalhadas, mas também
arbitrarias para média de indice de salarios pagos, exportacdes mais importagoes,
gastos governamentais do governo central e conceito de moeda M-2, também a
precos correntes, mas com deflatores de qualidade discutivel, sugere para o periodo
entre 1850 até 1889, uma taxa de crescimento do PIB per capita de apenas 0,34% e
crescimento global anual do PIB a taxa de 2,04%.

Para Oreiro et. al., (2009), até o ano 2000 o PIB brasileiro teve um
crescimento médio anual muito modesto de apenas 0,7% em termos per capita,
valor bastante inferior aquele observado de 1950 até 1980, situado em torno de 3%;
com este desempenho, o PIB do Brasil ficou abaixo de outras economias

emergentes como Coreia do Sul, China, México e Chile.

Ainda segundo o autor, a partir de 1988 observou-se uma recuperacao do
crescimento da economia brasileira, apresentando as seguintes taxas médias ao
ano para os periodos: 1988-1991 (-0,05%); 1992-1995 3,48%; 1996-1999 1,45%;
2000-2003 2,35% e 2004-2007 4,5%, bastante superior as médias observadas nos

periodos anteriores.

O autor acrescenta que considerando-se um crescimento populacional da
ordem de 1,5% a.a., a manutencdo dessa taxa de crescimento do PIB ira fazer com
que a renda per capita brasileira volte a crescer aos niveis de desempenho

observado no periodo de 1950-1980 a taxa de 3% a.a.

Na visdo do autor essa aceleragdo do crescimento do PIB brasileiro foi
possivel devido a uma combinac&o de um forte aumento da taxa de crescimento das
exportacdes a partir de 2000 e um acelerado crescimento da demanda agregada
autbnoma, dessa forma a taxa de expansdo do produto aliada a um aumento
significativo da taxa de crescimento da formacéo bruta de capital fixo (FBCF) a partir
de 2004, conferiu maior sustentabilidade a expansao do PIB nacional ao permitir que

a capacidade produtiva se ajustasse ao ritmo de expansdo da demanda agregada.
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Vale mencionar também, que um bom desempenho do setor das exportacées,
com ganhos de participagdo no PIB, estimula o crescimento econdémico porque ele
possui maior capacidade de absorver tecnologia do resto do mundo e de aproveitar
0os ganhos de “learning by doing” quando se compara com 0s demais setores da
economia. (EICHENGREEN, 2008).

Para consideramos a relagcdo entre crescimento econdmico e restricao
externa, a base teorica estd fundamentada em um modelo pos-keynesiano
desenvolvido por Thirlwall (1979) que enfatiza o papel da demanda externa sobre o

crescimento.

Nesse modelo, as elasticidades renda das importacoes e das exportacdes
sdo elementos chaves para um bom desempenho econbémico de longo prazo.
(MCCOMBIE e ROBERTS, 2002).

Segundo Nakabshi (2010), o setor exportador reflete quais os setores da
economia sdo mais competitivos, de modo que mudancas na sua cOmposi¢cao
provocam alteracbes em sua estrutura produtiva, provocando mudancas no seu
desempenho dependendo do grau de dinamismo e encadeamento dos segmentos

gue estao perdendo ou que estdo ganhando participacéo.

Isso justifica a preocupacdo de muitos analistas econdémicos, como 0s
estudos realizados por Meyer e Paula (2009); Marconi (2008); Cruz et. al., (2007);
Scatolin et. al., (2007); Palma (2005); Feijo, Carvalho e Almeida (2005) e Bresser e
Nakano (2003), com as mudancas estruturais pelas quais a economia brasileira vem
passando, com perda de participacdo relativa de setores mais dindmicos; como a
industria, no PIB e no emprego, principalmente a partir de meados dos anos 80.

No caso da economia brasileira, Chagas (2004), em um estudo para 0s
municipios paulistas, encontra evidéncias que sustentam os argumentos tedricos de

Murphy, Shleifer e Vishny (1989), ou seja, de existéncia:

...de retornos crescentes de escala para setores tradicionalmente
mais dinamicos, tais como inddstrias, construcdo civil, transporte e
comunicacgao, servigos tecnoldgicos e outras atividades. Ao passo
gue, retornos constantes estdo presentes nos  setores
tradicionalmente tidos como atrasados, tais quais a agropecuaria,
prestacéo de servigos e administracao.
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Assim, para Nakabashi (2010), ha evidéncias disponiveis do papel da
estrutura na economia brasileira, sobretudo do efeito do crescimento da industria no
crescimento do PIB, que sugerem a existéncia de importantes efeitos de
encadeamento da industria com ela mesma e com outros setores, da existéncia de
retornos crescentes de escala, além do maior potencial de inovacdes neste quando

se compara com os demais setores da economia.

Outra corrente de inspiracdo keynesiana, como os trabalhos de Eichengreen
(2004); Edwards (2006) e Bresser-Pereira (2007) tém advogado em favor da

importancia da taxa de cambio para o processo de crescimento do PIB.

A importancia da competitividade externa e a manutengcdo de uma taxa de
cambio competitiva no processo de desenvolvimento econdmico sao fatores

igualmente destacados por Netto (2005).
Na visao do autor:

Existe uma hierarquia entre os problemas que o desenvolvimento
enfrenta. No topo encontra-se o obstaculo externo: a negligéncia com
as exportacdes, a persisténcia por longos periodos de saldos
negativos em transacgdes correntes e a decorrente elevacao da divida
levam o pais & dependéncia externa e a estagnacao. Foram esses 0s
fatores que deram origem as trés crises (1963, 1981 e 1999) [...]
Uma situagdo externa confortdvel ndo produz automaticamente o
crescimento, mas o inverso produz estagnacdo. Para o crescimento
autossustentado, é fundamental uma taxa de cambio competitiva.
(NETTO, 2005, P. 251).

Ja autores como Neuman e Hagen (2002) e Wu (2004), realizaram estudos
visando comparar o regime de metas de inflagio com outras estratégias que
objetivam a estabilidade de pregos; este ultimo concluiu que a ado¢éo do regime de
metas de inflagdo e a sua credibilidade perante a populacdo sdo eficazes para

alcancar a reducao das taxas de inflagcdo dos paises.

Bionde e Toneto Jr (2006) realizaram estudos que indicaram que a taxa de
crescimento entre os paises desenvolvidos que adotam o regime de metas de

inflacdo e os que ndo adotam séo proximas.
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Para finalizar o presente capitulo e com o intuito de auxiliar futuras analises
dos resultados obtidos no presente estudo, informamos a seguir a formula utilizada

pelo IGE para calculo do PIB brasileiro:
PIB=C+G+FBCF+VEST+Q-M

Onde:

C = CONSUMO PRIVADO
G = CONSUMO PUBLICO

O = INVESTIMENTO = FBCF + VEST

FBCF = FORMACAO BRUTA DE CAPITAL FIXO
VEST = VARIACAO NOS ESTOQUES

Q = EXPORTACAO

M = IMPORTACAO

2.5 Historico sobre a inflacdo no Brasil ao longo do tempo até os dias atuais

Segundo Bresser-Pereira (1981), nos tempos modernos “a Inflacdo é
simplesmente o aumento generalizado e persistente de precos. E o processo de

perda do poder aquisitivo da moeda”.

Para Munhoz (1997), a inflacdo brasileira ndo €é fato recente, o ciclo
inflacionario no pais iniciou-se assim que o Brasil superou o periodo mais agudo da
recessao mundial gerada pela crise de 1929, durante a qual o pais conviveu com
algo raro, que foi uma deflacdo persistente até 1933, responsavel por um recuo
proximo de 22,5% nos precos internos medidos pelo Deflator Implicito do Produto;
tendéncia que se reverte a partir de 1934 até 1939, registrando-se um aumento

acumulado pouco superior a 23%.

Na visdo do autor, a década seguinte, cuja primeira metade foi marcada pela
Segunda Guerra Mundial (1939-1945), o Brasil presenciou 0 que na época se
poderia designar como explosao inflacionaria, onde os precos cresceram 215,6%
entre 1940 e 1949, com uma média de 12,2% ao ano, inaugurando-se assim a fase

de taxas meédias de inflagdo anual, apresentadas por dois digitos.
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Para o autor, a década de 50 registrou uma substancial eleva¢do do patamar
inflacionario, com aumento acumulado préximo de 460%, mais que dobro da taxa de

crescimento dos precos em relacdo a década anterior.

Ainda segundo Munhoz (1997), apos iniciar a década de 60 com crescimento
dos precos em pouco mais de 30%, o indice elevou-se rapidamente, passando para
mais de 90% ao final de 1964.

Acrescenta o autor:

...a partir de entéo, politicas de estabilizagdo baseadas em controles
de precos, equilibrio das financas governamentais e reducdo dos
salérios reais permitiram um recuo persistente nas taxas de inflagao,
para 35/40% em 1965-66, 25% aproximadamente em 1967-68, e em
torno de 19% anuais ao término da década, coincidindo com uma
fase de extraordinario dinamismo da economia, iniciada em 1968, e
que passaria a ser identificada como o “milagre brasileiro”.
(MUNHOZ, 1997, p. 63).

Segundo Simonsen (1985), a inflagdo no periodo de 1967 até 1973 caiu

lentamente, mas consistentemente para pouco mais de 18%.

De acordo com Hermann (2005), “as defasagens entre as corregdes cambiais
e a inflagdo, especialmente entre 1970 e 1973, evitaram que o cambio se tornasse

uma fonte autbnoma de presséo inflacionaria”.

Porém a partir do segundo semestre de 1972, de acordo com Lago (1990), a
capacidade ociosa da industria via-se esgotada e, em 1973, a economia operava
com 100% de utilizacdo de sua capacidade, fato que contribuia para manutencéo
das taxas de crescimento, mas também, por causa da politica monetéaria
expansionista em execuc¢do, inviabilizava a continuidade do declinio inflacionario ou
mesmo sua estabilizacdo, j& ndo era possivel ocultar a retomada da inflagédo e os

precos tabelados eram amplamente desrespeitados.

Macarini (2006) afirma que no periodo:

[...] a resisténcia dos juros as baixas - numa conjuntura em que pelo
menos alguns indices de precos exibiam uma desaceleracéo
promissora - levou as autoridades econdmicas a se engajarem num
entrevero estridente com bancos privados, acusados de manterem
um comportamento em dissonancia com os esforcos governamentais
de reducéo da inflacdo. (MACARINI, 2006, p. 472).
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Em 1974 a inflacdo havia revertido sua tendéncia de queda, de acordo com
Simonsen (1985), essa reversdo ocorreu devido ao fim das condicBes até entdo
existentes que permitiam que uma economia indexada (onde o0s reajustamentos
eram feitos com base na inflacdo passada) crescesse ao mesmo tempo em que

evitava mudancas bruscas de precos.

Ainda segundo Simonsen (1985), entre 1974 e 1978 a inflagdo subiu para a
meédia de 37% ao ano, do final de 1979 até 1982 escalou a patamares em torno de

100% ao ano e a partir de 1983 atingiu os 200% ao ano.
Munhoz (1997) acrescenta:

... em 1983-85 as taxas de inflacdo dobrariam, superando o patamar
de 200% ao ano, inaugurando, assim, o ciclo de inflagdo mensal
representada por dois digitos. E apds algumas experiéncias
frustradas de estabilizacdo (em 1986, 1987 e 1989), o Brasil, depois
de ingressar na faixa de inflagdo anual de quatro digitos (com
1.037,6% nos doze meses de 1988), registraria, ao final de 1989,
uma variacao global de precos da ordem de 1.800%), tendo chegado
a registrar uma inflagdo proxima de 50% num Udnico més —
dezembro de 1989. (MUNHOZ, 1997, p.64).

Para Munhoz (1997), a década de noventa se inicia com novas tentativas de
estabilizacdo dos niveis inflacionarios (1990 e 1991), porém na segunda metade de

1992 a inflag&o ja superava a marca de 30% ao més, atingindo os 3.000% ao ano.

Neste cenério, com persistentes periodos de inflagdo, Lopes (1989) afirma,
que “nas sociedades que sofrem de inflacdo intensa e cronica, a alta generalizada e
permanente dos precos passa a ser uma caracteristica tdo marcante da realidade

cotidiana que a nocéao de preco relativo tende a desaparecer”.

Segundo Pinheiro, Giambiagi e Gostkorzewicz (1999), o principal éxito do
Plano Real, no primeiro mandato do presidente Fernando Henrique Cardoso, foi a
eliminacdo do maior problema da economia brasileira até 1994, o fenbmeno da

superinflacao.
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Os autores acrescentam:

. em junho de 1994, a inflagdo brasileira, medida pelo IGP-DI
acumulado em 12 meses, era de 5.154%. No tocante a queda da
inflacdo, o éxito do Plano Real ndo poderia ter sido maior: pela
primeira vez na histéria do indice, a inflagdo calculada pela Fundacéo
Getulio Vargas registrou queda por cinco anos consecutivos, caindo
para 1,7% em 1998. (PINHEIRO, GIAMBIAGI e GOSTKORZEWICZ,
1999, p. 22).

Segundo Sachsida (2014), apesar de ter sido originalmente proposta ha mais
de meio século, a correlacdo negativa entre inflacdo e desemprego, conhecida como

curva de Phillips permanece no centro do debate macroeconémico atual.

Para Hargreaves, Kite e Hodgetts (2006), a relevancia desta relagéo pode ser
comprovada pelo fato de que estudos sobre a curva de Phillips sdo comuns na
maioria dos bancos centrais ao redor do mundo, principalmente naqueles que

adotam o regime de metas de inflacdo, como é o caso do Brasil.

Annable (2007) ressalta a importancia deste método, ao afirmar que a curva
de Phillips est& entre as rela¢cdes mais importantes estudadas pela macroeconomia
na atualidade.

Cysne (1985) conclui pela ndo existéncia de um ‘trade-off” entre inflacdo e
capacidade ociosa no longo prazo. Além disso, sugere “Que alteracbes de politica
salarial introduzidas entre 1979 e 1983, bem como a ocorréncia de duas
maxidesvalorizagdes (...) devem ser incluidas como fatores explicativos da mudanca

de patamar do nivel de inflacdo ocorrida a partir de 1980”.

Cavalcanti (1990) inclui a volatilidade da inflacdo na regressdo, pois esta
poderia afetar o lado da oferta na economia. Dessa maneira, estimou a curva de
Phillips com averséo ao risco para a economia brasileira, com dados trimestrais no
periodo do segundo trimestre de 1976 ao primeiro trimestre de 1989. Em sua
conclusao ressalta que: i) o ativismo fiscal tende a reduzir o produto e aumentar a
inflacdo de equilibrio; e ii) se a volatilidade da inflacdo cresce com a elevacao da
taxa de inflagdo, mais provavelmente o sistema sera instavel e quanto maior a

expansao monetaria menor sera o nivel de produto no longo prazo.
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Fazendo uso de dados trimestrais para o periodo 1982-1998, Portugal,
Madalozzo e Hillbrecht (1999) encontram uma estimativa linear do trade-off entre
inflacdo e desemprego que tem significancia estatistica e, aparentemente é

adequada aos dados da economia brasileira.

Em outro artigo, Portugal e Madalozzo (2000) estimam a NAIRU (sigla em
inglés para Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment, Taxa de Desemprego
N&o-Acelerando a Inflacdo) e confirmam que a estimacé&o de um formato linear para
a curva de Phillips apresentou significancia estatistica e se adaptou de maneira

bastante adequada ao caso brasileiro.

Como apresentado neste capitulo, o cenario econébmico brasileiro tem
passado por transformacgdes significativas, especialmente a partir dos anos 90, com
a estabilizacdo dos precos, reformas em setores chave da economia com a abertura
comercial, reforma do sistema financeiro, administrativo, publico e previdenciario,

implementando novas regras e novos controles ao sistema como um todo.

A politica macroeconémica adotada pelas autoridades monetéarias brasileiras
tem como principal razdo o combate a inflacdo, e utiliza as metas inflacionarias,

através da politica de taxas de juros, para combaté-la.

Nesse contexto de instabilidades presentes, destaca-se a fungcdo e
responsabilidade da politica econdbmica, as acdes das autoridades monetarias no
Brasil, através da determinacdo do rumo da taxa de juros basica do pais — a Taxa

SELIC, fixada como meta pelo Banco Central do Brasil — BACEN.

Esta pesquisa passard a apresentar dados quantitativos referentes a
economia brasileira, caracterizando a partir desse momento, a evolugdo do
diferencial estabelecido entre a Taxa SELIC durante o periodo estudado, juntamente
com os diferenciais do PIB e da taxa de cambio, comparados com os volumes das
exportacdes e importacdes, através do teste da correlacdo de Pearson, objetivando

estabelecer uma relacéo entre as variaveis estudadas.
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2.6 Hipoteses da pesquisa

Esta pesquisa pretende responder a seguinte questdo: Qual a relacéo entre
os volumes das exportacfes e das importacbes e indices macroeconémicos (PIB,
Taxa SELIC e Taxa de Cambio) no periodo pés 1999 a partir da adocdo do regime
de cambio flutuante no Brasil? Mais precisamente o periodo envolvido entre 0os anos
de 2004 a 2014.

A fim de se atender as proposicdes da pesquisa, elaborou-se a coleta dos
dados no site dos 6rgédos institucionais do governo. Os dados foram obtidos junto ao
IPEADATA, IBGE, Banco Central do Brasil, Ministério do Desenvolvimento, Inddstria
e Comércio Exterior; sendo que apds a conclusédo da coleta dos dados, o presente

estudo foi dividido em duas amostras objeto de analise.

A primeira amostra envolveu os dados mensais no periodo de janeiro de 2004
a dezembro de 2014, dos seguintes indices macroeconémicos: o volume das
exportacdes, o PIB, a Taxa de Juros SELIC e a Taxa de Cambio como pode ser
observado no anexo A do presente trabalho, onde se buscou demonstrar a relacao

entre os citados indices macroecondmicos.

Para tanto, utilizou-se a técnica de regressao linear multipla, com o auxilio do
Software SPPS® versao 23.0, onde se procura apurar/demonstrar a relacédo entre as
variaveis independentes (explicativas) PIB, Taxa SELIC e Taxa de cambio e a

variavel dependente (resposta) Volume das Exportacées.

A segunda amostra envolveu os dados mensais no periodo de 2004 a 2014,
dos seguintes indices macroeconémicos: o volume das importacdes, o PIB, a Taxa
de Juros SELIC e a Taxa de Cambio como pode ser observado no anexo B do
presente trabalho, onde se buscou demonstrar a relagdo entre os citados indices

macroecondmicos.

Nesta etapa, também foi utilizada a técnica de regresséo linear multipla, com
0 auxilio do Software SPPS® versao 23.0, onde se mantiveram os dados das
variaveis independentes (explicativas) PIB, Taxa SELIC e Taxa de cambio e desta
feita, procurou-se apurar/demonstrar a relagdo destas variaveis independentes com

a variavel dependente (resposta) Volume das Importacoes.
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Ressalta-se que todos os testes envolvendo os pressupostos para a
realizacdo e validagdo da técnica de regressao linear, foram realizados com extremo

rigor e com total isencéo.

Salienta-se também que todos os testes dos pressupostos da regressao
linear foram atendidos e validados, excecao feita ao teste de Durbin-Watson, que
indicou indicios de que pode haver a presenca de autocorrelagdo dos residuos
envolvendo as amostras (varaveis) num periodo de longo prazo, o que entendeu-se

nao afetar os resultados obtidos desta pesquisa.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este capitulo tem como objetivo, relatar a metodologia utilizada para se

responder o Problema de Pesquisa do presente estudo.

3.1 Método

Para Lakatos e Marconi (1993) o método cientifico € um conjunto ou reunido
de processos que podem ser utilizados na investigagdo de um problema ou
averiguacdo de uma hipétese, o método cientifico pode ser considerado como a
linha de pensamento que o pesquisador adota e fornece a logica para a

investigacao.

Neste sentido, Gil (1999) explica que os métodos cientificos utilizados podem

ser dedutivo, indutivo, hipotético-dedutivo, dialético e fenomenoldgico.

Hair et. al., (2005, p. 80) acrescenta que “o método cientifico € aquele que os
pesquisadores empregam para adquirir esse conhecimento”, bem como “a ciéncia é
0 que se conhece sobre um assunto definido. Ela tenta descrever a realidade de um

modo verdadeiro”;

Para Marconi e Lakatos (2010) “todas as ciéncias caracterizam-se pela
utilizacdo de métodos cientificos, em contrapartida, nem todos os ramos de estudo
gue empregam estes métodos sao ciéncia”; sob esta 6tica as autoras concluem que

“ndo ha ciéncia sem o emprego de métodos cientificos”.

O método é o conjunto das atividades sistematicas e racionais que,
com maior seguranga e economia, permite alcancar o objetivo -
conhecimentos validos e verdadeiros - tracando o caminho a ser
seguido, detectando erros e auxiliando as decisbes do cientista.
(MARCONI; LAKATOS, 2010, p. 65).

Neste contexto, 0 método escolhido para tratamento dos dados coletados e a
realizacdo desta pesquisa é do tipo quantitativo descritivo, com a utilizacdo da

técnica estatistica de regressao linear, através do software SPSS® .
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Beuren (2006, p. 92) afirma que “a abordagem quantitativa caracteriza-se pelo
emprego de instrumentos estatisticos, tanto na coleta quanto no tratamento dos

dados”.
A autora ainda destaca:

...a sua importancia ao ter a intencdo de garantir a precisdo dos
resultados, evitar distor¢cdes de andlise e interpretacao, possibilitando
uma margem de seguranca quanto as inferéncias feitas. Assim, a

7

abordagem quantitativa é frequentemente aplicada nos estudos
descritivos, que procuram descobrir e classificar a relagdo entre
variaveis e a relacdo de causalidade entre fendbmenos. (BEUREN,
2006, p. 93).

Gil (1989, p. 45) explica que o tipo de pesquisa descritiva “tem como objetivo
primordial a descricdo das caracteristicas de determinada populacdo ou fenbmeno
ou o0 estabelecimento de relacbes entre as variaveis”, sendo uma de suas

possibilidades a descoberta de associacdes entre as variaveis.

Para Marconi e Lakatos (2010, p. 90) “os processos estatisticos permitem
obter, de conjuntos complexos, representacbes simples e constatar se essas
verificagcbes simplificadas tém relacbes entre si” e também conseguem reduzir
fenbmenos socioldgicos, politicos e econdémicos, “a termos quantitativos e a
manipulacao estatistica, que permite comprovar as relacées dos fenbmenos entre si,

e obter generalizagdes sobre sua natureza, ocorréncia ou significado”.

O papel do método estatistico €, antes de tudo, fornecer uma
descricdo quantitativa da sociedade, considerada como um todo
organizado [...], € também um método de experimentacdo e prova,
pois é método de analise. (MARCONI; LAKATOS, 2010, p. 91).

Segundo Hair et. al., (2005), a regressao linear consiste na realizacdo de uma
analise estatistica com o objetivo de verificar a existéncia de uma relacdo funcional
entre uma variavel dependente ou explicada (Y) com uma ou mais variaveis
independentes ou explicativas (X), ou seja, consiste na obtencdo de uma equagao
matematica que tenta explicar a variagdo da variavel dependente pela variacdo do(s)
nivel(is) da(s) variavel(is) independente(s).

Tendo em vista a importancia que os indices macroecondmicos, como taxa de
cambio, exportacdes, importagdes, PIB e inflagdo exercem na economia brasileira;

esse trabalho tem como objetivo estimar e analisar como as variaveis econémicas,
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volumes das exportacdes e volume das importacdes podem ter relacdo com o PIB,
taxas de cambio e taxa SELIC. Para tanto, foram escolhidos como objeto de analise
os volumes de exportacédo e os volumes de importacdo como varaveis dependentes
(variaveis explicadas) e o PIB, as taxas de cambio e taxa SELIC como variaveis

independentes (variaveis explicativas).

A primeira amostra trata dos indices escolhidos para compor a andlise da
relacdo entre o volume das exportacbes com o PIB, a taxa de cambio e a taxa
SELIC, em um ciclo de dez anos, compreendendo o periodo de 01/01/2004 a
31/12/2014, cujos dados compilados encontram-se demonstrados no Anexo A do
presente estudo.

A segunda amostra trata dos indices escolhidos para compor a analise da
relacdo entre o volume das exportacbes com o PIB, a taxa de cambio e a taxa
SELIC, em um ciclo de dez anos, compreendendo o periodo de 01/01/2004 a
31/12/2014, cujos dados compilados encontram-se demonstrados no Anexo B do

presente estudo.

3.2 Caracterizacdo das amostras (levantamento de indices macroeconémicos no
periodo de 2004 até 2014)

A caracterizacdo das amostras empregadas no presente estudo e objeto de
analise serdo os volumes das exportacdes e importacdes, o PIB, a taxa de cambio e
a inflacdo (através da taxa SELIC), do Brasil, envolvendo o emprego de dados
institucionais do governo, obtidos junto ao Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada
(IPEADATA), Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Banco Central do
Brasil (BACEN), Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior
(MDIC); para que se possa partir desta concepcéo e analise, delinear e entender os

dados da macroeconomia brasileira no periodo entre 2004 e 2014.

O periodo entre 2004 e 2014, foi escolhido para analisar a possivel correlagao
entre as variaveis escolhidas ap6s o ano de 1999, quando foi instituida uma politica
de cambio flutuante no Brasil. Cabe salientar que o periodo de 1999 até 2003 foi

retirado do presente estudo, por apresentar um periodo de grande instabilidade e
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ajuste da nova politica cambial; o que, poderia distorcer os resultados do estudo em

questéao.

Os valores utilizados nos testes para as duas amostras analisadas, sao
respectivamente os valores mensais no periodo estudado, correspondentes ao
volume das exportacdes e das importacdes brasileiras, expressos na condicdo FOB
em US$ (ddlar dos Estados Unidos) milhdes; o PIB expresso em R$ (Reais) milhdes;
a taxa de juros SELIC expressa em % a.m. (percentual ao més) e a média mensal

da taxa de cAmbio expressa em R$ (Reais) por US$ (dolar dos Estados Unidos).

Para a andlise dos dados, utilizou-se o teste de Regressédo Linear Mdltipla
através do software Statistical Package for the Social Sciences (SPSS®), verséo
23.0, amplamente utilizado nas pesquisas em ciéncias sociais aplicadas. Este
software € bastante conhecido na academia para desenvolvimento de pesquisas

com dados primarios e secundarios.

3.3 Sintese de Técnicas Estatisticas

Neste capitulo serdo abordadas as técnicas estatisticas utilizadas para

aplicacao dos testes de regresséo linear.

3.3.1 Correlagéo - Multicolinearidade

A analise de correlacdo consiste na medicdo do grau ou intensidade de
associacdo entre duas variaveis “x e y”, ou seja, mede a “forga” de relacionamento
linear entre as variaveis x e y. Quando se pode demonstrar que a variagdo de uma
variavel estd de algum modo associada com a variacdo da outra, entdo pode-se

dizer que as duas variaveis estao correlacionadas.

As hipoéteses de interesse a respeito da correlacao da populagéo, r, sdo:
» Hipbteses Nulas HO: r=0

Em outras palavras, ndo existe correlacdo entre as duas variaveis.
» Hipdteses Alternativas Ha: r # 0

Em outras palavras, h4 uma correlagdo entre as duas variaveis.
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Neste sentido, utilizou-se o teste da Correlacdo de Pearson para esta analise.

N&o existe uma “classificagcdo” unanime da Correlacdo de Pearson, optou-se

por seguir a considerada por Santos (2007) que é a apresentada no Quadro 01.

Quadro 01 - Interpretacdo da Correlacdo de Pearson

Coeficiente de | _. N
. Tipo de Correlagdo
Correlagao
Rxy =1 Perfeita Positiva
0,8<Rxy<1 Forte Positiva
0,5<Rxy <0,8 | Moderada Positiva
0,1<Rxy<0,5 Fraca Positiva
0<Rxy<0,1 infima Positiva
0 Nula
-0,1<Rxy<0 | infimaNegativa
-0,5<Rxy<-0,1] FracaNegativa
- 0,8 <Rxy <-0,5|Moderada Negativa
-1<Rxy<-0,9] Forte Negativa
Rxy =-1 Perfeita Negativa

Fonte: Elaborado pelo Autor, com base em Santos (2007)

3.3.2 Analise dos Residuos

Conforme Maroco (2003), na Regressdo Linear os residuos sdo dados pela
diferenca entre os valores da variavel resposta observada e a variavel resposta
estimada, isto é, ao realizar-se uma analise de residuos pretende-se verificar se o

modelo de regressdo que esta sendo utilizado é adequado.
3.3.3 Outliers dos Residuos

De acordo com Branco e Pires (2007), Outliers sdo observacbes extremas
gue se encontram de tal forma afastadas da maioria dos dados, que surgem davidas
sobre se elas poderdao ou nao ter sido geradas pelo modelo proposto para explicar

essa maioria dos dados.

Para Ribas e Vieira (2011), em uma regressao linear, através do Box-plot
pode-se observar como as variaveis estédo distribuidas em relagcdo a homogeneidade
dos dados, valores de tendéncia central, valores maximos e minimos e valores

atipicos se existirem.
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Quando a caixinha (Box-plot) € muito “pequena”, significa que os dados sdo
muito concentrados em torno da mediana, e se a caixinha for “grande”, significa que

os dados sdo mais heterogéneos.
3.3.4 Normalidade dos Residuos

Para Maroco (2003), o teste Shapiro-Wilk ou Kolmogorov-Smirnov “testa se a
variavel em estudo possui ou ndo uma distribuigdo normal”, onde o teste de Shapiro-
Wilk é utilizado para o caso de amostras com amostras n<30 e o de Kolmogorov-
Smirnov € utilizado para o caso de amostras com amostras n>30. No estudo em
guestdo temos 132 amostras, foi realizado o teste de Kolmogorov-Smirnov para se

verificar a normalidade das amostras.
O teste de Kolmogorov-Smirnov pode ser utilizado para avaliar as hipoteses:

e Hipdtese Nula (Ho): Os dados seguem uma distribuicdo normal

e Hipotese Alternativa (H1): Os dados ndo seguem uma distribuicdo normal
3.3.5 Variancia Constante dos Residuos — Homoscedasticidade

Um dos pressupostos do modelo de regressao linear € a de que o0s erros

devem ter variancia constante, esta condi¢do é designada por homoscedasticidade.

Para Maroco (2003) a ocorréncia de variancia constante em uma amostra
analisada, equivale supor que ndo existem observacdes incluidas na variavel

residual, cuja influéncia seja mais intensa na variavel dependente.

Uma das técnicas usadas para verificar a suposi¢cdo de que os residuos sao

homoscedasticos € a andlise do grafico dos residuos versus valores ajustados.

Ainda conforme Maroco (2003) este grafico deve apresentar pontos dispostos
aleatoriamente sem nenhum padréo definido para se constatar que a amostra €

homoscedastica.
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3.3.6 Independéncia dos Residuos - Durbin-Watson

Maroco (2003) acrescenta que em uma regressdo linear para testar o
pressuposto da independéncia dos residuos de uma amostra, ou a presenca de

autocorrelacao entre eles, pode se utilizar o teste de Durbin-Watson (DW).
O teste de Durbin-Watson testa as seguintes hipoteses:

e Hipotese Nula (Ho): N&o existe autocorrelacdo dos residuos

e Hipotese Alternativa (H1): Existe autocorrelacdo positiva dos residuos

A distribuicdo de dw depende da matriz X. Entretanto, pode-se tomar a
decisdo comparando o valor de dw com os valores criticos dL e dU da Tabela de
Durbin-Watson (Anexo C) . Assim:

e se 0 =<dw <dL entao rejeitamos HO (dependéncia);

e sedL = dw = dU entéo o teste é inconclusivo;

e se dU < dw < 4-dU entdo néo rejeitamos HO (independéncia);
e se 4-dU = dw = 4-dL entéo o teste € inconclusivo;

e se 4-dL < dw < 4 entdo rejeitamos HO (dependéncia).

Figura 15 - Recorte dos valores de referéncia do Teste Durbin-Watson (anexo C)

T K dL du

132 2 1.70049 1.73100
132 3 1.68512 1.74658
132 4 1.66958 1.76244
132 5 1.65388 1.77856
Fonte: Elaborado pelo autor — adaptado de Stanford.edu

3.3.7 Multicolinearidade - VIF

Segundo Hair (2005), a multicolinearidade refere-se a correlacdo entre as
variaveis independentes. O que precisa ser feito é procurar variaveis independentes
gue tenham baixa multicolinearidade com as outras variaveis independentes, mas

gue também apresentem correlacdo elevadas com a variavel dependente.

Maroco (2003) acrescenta que um indicador usado com frequéncia para

detectar a multicolinearidade é o Variance Inflation Factor (VIF).
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Ainda segundo o autor, caso se obtenha valor de VIF > 5, conclui-se que
estamos com problemas na estimacdo de (i, devido a presenca de

multicolinearidade nas variaveis independentes.

Caso o modelo estudado, encontre-se numa situacdo deste género, deve-se

eliminar uma das variaveis e reestimar o modelo.
3.3.8 Regressao Linear

Para Santos (2007), o teste de regressdo linear é a forma utilizada para
calcular médias condicionais de uma variavel a partir de dados disponiveis sobre

variaveis supostamente relacionadas.
O modelo assume o seguinte formato:
Y = o+ B1X1 + B2X2 + B3X3 +.....+ €
Onde:

e A varidvel Y é chamada de variavel dependente ou explicada, neste estudo
para a primeira amostra corresponde ao volume mensal das exportacdes e
para a segunda amostra corresponde volume mensal das importacbes no

periodo de dez anos analisado.

e As varidveis X1, X2, X3, ... sdo chamadas de independentes ou explicativas,
neste estudo e para as duas amostras analisadas correspondem aos valores

mensais do PIB, da Taxa SELIC e da Taxa de cambio.
e O termo £ é chamado de erro ou disturbio.

Santos (2007) acrescenta que a Regresséao Linear é uma colecdo de técnicas
estatisticas para construir modelos que descrevem de maneira razoavel, as relacdes
entre varias variaveis explicativas de um determinado processo. A diferenca entre a
regressao linear simples e a mdltipla é que na mdltipla sdo tratadas duas ou mais

variaveis explicativas.

Na visdo de Santos (2007), um ponto de analise na regresséo linear € o

coeficiente de determinagdo R2 (R quadrado), que € a porcentagem de variacdo da
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variavel dependente (variagdo dos Yi's ou a soma dos quadrados total) explicada
pela variavel(is) independente(s), ou seja, trata-se do coeficiente que mede a
proporcao da variacdo de Y em relacdo a meédia que € explicada pela regressédo. Em
principio, a qualidade do ajuste sera tanto maior quanto mais R2 se aproximar da

unidade.

Segundo Ribas e Vieira (2011), outro ponto a ser observado na regressao
linear é o teste ANOVA, que é uma técnica poderosa que envolve a particao
estatistica da variancia observada em diferentes componentes para realizar varios

testes de significancia.

Para Maroco (2003), muitas aplicacdes da andlise de regressao envolvem
situagcdes com mais do que uma variavel explicativa. Esse modelo de regressao

recebe o nome de modelo de regressao multipla (MRLM).

Em geral, a variavel dependente ou resposta pode estar relacionada com
variaveis explicativas ou independentes, ou seja, a variavel € modelada como funcéo
linear de vetores multidimensionais, onde o numero de atributos preditores é

variavel.
Para analise do coeficiente angular 3 temos as seguintes hipdteses:
e Hipotese Nula (Ho): =0

e Hipdtese Alternativa (H1): B # 0.

3.4 Aplicacéo e resultados dos testes de regresséo no software SPSS®

Segundo Maroco (2003), o termo ‘regressao’ foi proposto pela primeira vez
por Sir Francis Galton em 1885 num estudo onde demonstrou que a altura dos filhos
nao tende a refletir a altura dos pais, mas tende sim a regredir para a média da
populacado. Atualmente, o termo “Analise de Regressao” define um conjunto vasto de
técnicas estatisticas usadas para modelar relagdes entre variaveis e predizer o valor
de uma ou mais variaveis dependentes (ou de resposta) a partir de um conjunto de

variaveis independentes (ou preditora).
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3.4.1 Teste de Correlacao - Multicolinearidade

Apébs da verificagcdo dos dados realizada no sistema SPSS®, obteve-se para

as amostras analisadas os dados que seguem:
1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) - Modelo 1

O quadro 02 referente ao teste da correlagdo de Pearson para a primeira
amostra, demonstra que o volume das Exportacbes Brasileiras apresenta forte
correlacdo positiva com o PIB (0,841) e moderada correlacdo negativa com a Taxa
de Juros SELIC (-0,589) e com a Taxa de Cambio (-0,564).

Quadro 02 - Correlagcdo de Pearson — Modelo 1

Correlagbes

EXP - FOB US$ PIB - R$ Tx. juros Selic Tx. Cambio
(milhdes) (milhdes) (% a.m.) Media Mensal

EXP - FOB US$ Correlacdo de Pearson 1 841" -,589" -,564"
(milhges) Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000
N 132 132 132 132

PIB - R$ Correlacdo de Pearson 841" 1 711" -,339"
(milhdes) Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000
N 132 132 132 132

Tx. juros Selic - Correlagéo de Pearson -,589" -, 7117 1 531"
(% a.m.) Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000
N 132 132 132 132

Tx. Cambio Correlacdo de Pearson -,564" -,339" 531" 1
Media Mensal Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000

N 132 132 132 132

** A correlagao € significativa no nivel 0,01 (bilateral).

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

Analisando os resultados apresentados no quadro 02 observou-se que a
correlacdo positiva apurada no teste, indica que quando o PIB aumenta o volume
das ExportacGes tende aumentar, enquanto a correlagcdo negativa indica que quando
a taxa de juros SELIC e a taxa de Cambio aumentam o volume das Exportacdes

tende a diminuir.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) - Modelo 2
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O quadro 03 referente ao teste da correlacdo de Pearson para a segunda
amostra demonstra que o volume das Importacbes Brasileiras apresenta forte
correlacéo positiva com o PIB (0,936) e moderada correlacdo negativa com a Taxa
de Juros SELIC (-0,693) e a Taxa de Cambio (-0,517).

Analisando os resultados obtidos no quadro 03, observou-se que a correlagéao
positiva apurada no teste, indica que quando o PIB aumenta o volume das
Importacdes tende aumentar, enquanto a correlacdo negativa indica que quando a

taxa de juros SELIC e a taxa de Cambio aumentam o volume das Importacdes tende

a diminuir.
Quadro 03 - Correlacao de Pearson — Modelo 2
Correlagdes
IMP - FOB PIB - R$ | Tx.juros Selic| Tx. Cambio
US$ (milhdes) | (milhdes) (% a.m.) Media Mensal
IMP - FOB US$ Correlacio de Pearson 1 936" -,693" 517"
(milhdes) Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000
N 132 132 132 132
PIB - R$ Correlagéo de Pearson 936" 1 7117 -,339"
(milhées) Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000
N 132 132 132 132
Tx. juros Selic ~ Correlagdo de Pearson -,693" 7117 1 531"
(% a.m.) Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000
N 132 132 132 132
Tx. Cambio  Correlagdo de Pearson -517" -,339” 531" 1
Media Mensal Sig. (bilateral) ,000 ,000 ,000
N 132 132 132 132

** A correlagao € significativa no nivel 0,01 (bilateral).

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

3.4.2 Analise dos Residuos

Para analise dos residuos, sera necessario verificar se os residuos atendem

0S pressupostos impostos ao erro do modelo, como segue:

a) nao existem Oultliers influentes;
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b) s&o normalmente distribuidos;
c) tem variancia constante (homoscedasticidade);
d) séo independentes;
e) variancia do coeficiente analisado — colinearidade.
3.4.3 Deteccéo de Outliers dos Residuos
Na verificacdo dos Outiliers, verificou-se os seguintes resultados:
1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 1

A figura 16 demonstra a auséncia de outliers para a variavel PIB no modelo 1
e a configuracdo do Box-plot indica que os dados sdo mais heterogéneos em torno

da mediana.

Figura 16 - Box-Plot PIB - Modelo 1
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

A figura 17 demonstra a existéncia de dois outliers (dados 18 e 20) para a
variavel Taxa SELIC no modelo 1 e a configuracdo do Box-plot indica que os dados

sdo mais heterogéneos em torno da mediana.



65

Figura 17 - Box-Plot Taxa Selic - Modelo 1
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

A figura 18 demonstra a existéncia de dois outliers (dados 5 e 6) para a
variavel Taxa de Cambio no modelo 1 e a configuracdo do Box-plot indica que os

dados sdo mais heterogéneos em torno da mediana.

Figura 18 - Box-Plot Taxa de Cambio - Modelo 1
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) - Modelo 2
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A figura 19 demonstra a auséncia de outliers para a variavel PIB no modelo 2

e a configuracdo do Box-plot indica que os dados sdo mais heterogéneos em torno

da mediana.

Figura 19 - Box-Plot PIB - Modelo 2
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
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A figura 20 demonstra a existéncia de dois outliers (dados 18 e 20) para a

variavel Taxa SELIC no modelo 2 e a configuracdo do Box-plot indica que os dados

sdo mais heterogéneos em torno da mediana.

Figura 20 - Box-Plot Taxa SELIC - Modelo 2
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Elaborado pelo autor, output SPSS.
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A figura 21 demonstra a existéncia de dois outliers (dados 5 e 6) para a
variavel Taxa de Cambio no modelo 2 e a configuracdo do Box-plot indica que os

dados sdo mais heterogéneos em torno da mediana.

Figura 21 - Box-Plot Taxa de Cambio - Modelo 2
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
3.4.4 Diagnostico de Normalidade dos Residuos

No teste de Kolmogorov-Smirnov para verificagcdo da normalidade dos residuos,

obteve-se 0s seguintes resultados:
1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 1:

Quadro 04 - Teste de Kolmogorov-Smirnov - Modelo 1

Teste de Kolmogorov-Smirnov de uma amostra

Unstandardized Residual
N 132
Parametros normais®” Média ,0000000
Desvio Padrao 2048,59296889

Diferencas Mais Extremas Absoluto ,043
Positivo ,027

Negativo -,043

Estatistica do teste ,043

Significancia Assint. (Bilateral) ,200%¢

a. A distribuigdo do teste é Normal.

b. Calculado dos dados.

c. Correcao de Significancia de Lilliefors.

d. Este é um limite inferior da significancia verdadeira.

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
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Para a primeira amostra estudada e como pode se observar no quadro 04, 0 p
valor encontrado no teste de Kolmogorov-Smirnov € de 0,200, portanto maior que
0,05, conclui-se em favor de Ho, ou seja, os residuos seguem uma distribuicdo

normal.

Na analise de distribuicdo dos residuos para a primeira amostra, como se
observa na figura 22, o grafico PP-plot, ndo nos da qualquer indicagdo que contrarie

0 pressuposto da normalidade dos residuos.

Figura 22 - Gréafico de Normalidade dos Residuos — Modelo 1

Grafico P-P Normal de Regressao Residuos padronizados
Variavel Dependente: EXP - FOB US$ (milhées)
1,0

0,57

0,61

0,4

Prob. cumulativa esperada

0,27

0,0 T T T T
00 02 04 06 03 10

Prob. cumulativa observada
Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
Na figura 23 gue representa que a dispersdo dos residuos em funcdo dos
valores preditos estandardizados, mostra-se bastante aleatério, o que pressupde

uma normalidade dos residuos.

Figura 23 - Gréfico de Dispersao dos Residuos - Modelo 1

Grafico de dispersdo
Variavel Dependente: EXP - FOB US$ (milhdes)

Regressido Residuos padronizades
o

T T T T T T
3 2 E] 0 1 2

Regressdo Valor predito padronizado

Fonte: elaborado pelo autor, output SPSS.
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2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) - Modelo 2:

Para a segunda amostra estudada e como pode se observar no quadro 05, o
p valor apurado no teste de Kolmogorov-Smirnov é de 0,200, portanto maior que
0,05, conclui-se em favor de Ho, ou seja, os residuos seguem uma distribuicdo
normal.

Quadro 05 - Teste de Kolmogorov-Smirnov - Modelo 2

Teste de Kolmogorov-Smirnov de uma amostra

Unstandardized

Residual
N 132
Parametros normais®® Média ,0000000

Desvio Padrao 1525,37629711

Diferencas Mais Extremas Absoluto ,058
Positivo ,058
Negativo -,033
Estatistica do teste ,058
Significancia Assint. (Bilateral) ,200%°

a. A distribuicao do teste é Normal.
b. Calculado dos dados.

c. Correcdo de Significancia de Lilliefors.
d. Este € um limite inferior da significancia verdadeira.
Fonte: elaborado pelo autor, output SPSS.

Na andlise de distribuicdo dos residuos para a primeira amostra, como
observa-se na figura 24, o grafico PP-plot, ndo nos da qualquer indicacdo que
contrarie o pressuposto da normalidade dos residuos.

Figura 24 - Grafico de Normalidade dos Residuos — Modelo 2

Gréfico P-P Normal de Regressdo Residuos padronizados
Variavel Dependente: IMP - FOB US$ (milhées)
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
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A figura 25 que representa a dispersdo dos residuos em func¢do dos valores
preditos estandardizados, mostra-se bastante aleatério, 0 que pressupde uma
normalidade dos residuos.

Figura 25 - Grafico de Dispersdo dos Residuos - Modelo 2

Grafico de disperséao
Variavel Dependente: IMP - FOB US$ (milh6es)
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

3.4.5 Teste de Variancia Constante dos Residuos — Homoscedasticidade

Para o teste de Variancia Constante dos Residuos (Homoscedasticidade)

foram obtidos os seguintes resultados:
1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio):

Figura 26 - Teste de Homoscedasticidade - Modelo 1
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Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
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Na figura 26, o grafico gerado para andlise do dos residuos versus valores
ajustados para a primeira amostra, apresenta pontos bastante aleatérios, o que
indica que os dados utilizados no modelo 1 deste estudo atendem o pressuposto da

homoscedasticidade.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio):

Na figura 27, o gréafico gerado para analise do dos residuos versus valores
ajustados para a primeira amostra, apresenta pontos bastante aleatoérios, o que
indica que os dados utilizados no modelo 2 deste estudo atendem o pressuposto da

homoscedasticidade.

Figura 27 - Teste de Homoscedasticidade - Modelo 2

6000,00000-]

4000,00000-

"
3 &
= o ©
n o] o o o ©
& 200000000 o S o
3 o 8o ° &
N & o 8 9%
2 ° %% o ©
= < ® &
B 8o 90 o0 ®
£ 00000 > o o %950 @ g %o
e ° o".DL% =2 o o % 03 o
5 & Oooo o ® o o, o %
o
00 © o © ° o
-2000,00000 o0p © o oo ©
o o [s]
[} o o

-4000,00000—

T T T T T T
00000 5000,00000 10000,00000 15000,00000 2000000000 25000,00000
Unstandardized Predicted Value

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS

3.4.6 Teste de Independéncia dos Residuos - Durbin-Watson

O teste de independéncia dos residuos (Durbin-Watson) obteve os resultados

que seguem:

1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 1:
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Para analisar o valor de dw apurado, comparou-se o valor encontrado no
teste realizado no software SPSS, com os valores criticos dL e dU da tabela de

Durbin-Watson disponiveis no Anexo C, cujo recorte encontra-se na figura 21.

Para a primeira amostra, conforme o quadro 06, o valor (dw) apurado no teste
de Durbin-Watson é 1,013; quando se compara o valor obtido com os valores
criticos do teste onde dL=1.68512 e dU=1.74658, verifica-se que 0 < dw < dL entdo
rejeita-se HO e aceita-se a hipétese H1, que indica haver indicios de autocorrelacéo

positiva dos residuos das amostras no modelo 1 analisado.

Quadro 06 - Teste Durbin-Watson - Modelo 1

Sumarizacdo do modelo”

R quadrado Erro padréo da
Modelo R R quadrado ajustado estimativa Durbin-Watson (DW)
1
,906° ,821 ,817 2072,460877 1,013

a. Preditores: (Constante), Tx. Cambio Media Mensal, PIB - R$ (milhdes) , Tx. juros SELIC - (%
a.m.)

b. Variavel Dependente: EXP - FOB US$ (milhdes)
Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 2:

Para a segunda amostra, conforme o quadro 07, o valor (dw) apurado no
teste de Durbin-Watson € 0,622, quando se compara o valor obtido com os valores
criticos do teste onde dL=1.68512 e dU=1.74658, verifica-se que 0 < dw < dL entdo
rejeita-se HO e aceita-se a hipétese H1, que indica haver indicios de autocorrelacéo

positiva dos residuos das amostras no modelo 2 analisado.

Quadro 07 - Teste Durbin-Watson - Modelo 2

Sumarizacdo do modelo®

R quadrado Erro padréo da
Modelo R R quadrado ajustado estimativa Durbin-Watson
1
,961% ,924 ,922 1543,148271 ,622

a. Preditores: (Constante), Tx. Cambio Media Mensal, PIB - R$ (milhdes) , Tx. juros Selic (% a.m.)
b. Variavel Dependente: IMP - FOB US$ (milhdes)
Fonte: elaborado pelo autor, output SPSS.
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No teste para analise de multicolinearidade dos modelos, obteve-se os

resultados que seguem:

1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 1

Para a primeira amostra, conforme resultados apurados no quadro 08, os

valores encontrados para o VIF no teste executado para o modelo 1, foram inferiores

a 5, portanto ndo ha indicios de multicolinearidade nas variaveis independentes do

modelo estudado.

Quadro 08 - Teste de Multicolinearidade (VIF) - Modelo 1

Coeficientes?

Coeficientes nao

padronizados

Coeficientes

padronizados

Estatisticas de

colinearidade

Modelo B Erro Padréo Beta t Sig. | Toleréncia| VIF
1 (Constante) 8928,054 | 1740,172 5,131 | ,000
PIB - R$ (milhdes) ,043 ,003 ,886 16,631 | ,000 ,493 2,028
Tx. juros Selic - (% a.m.) | 4672,802 | 1098,646 ,252 4,253 | ,000 ,400 2,502
Tx. Cambio Media Mensal | -5146,689 | 572,690 -,397 -8,987 | ,000 ,715 1,399

a. Variavel Dependente: EXP - FOB US$ (milhGes)
Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 2

Quadro 09 - Teste de Multicolinearidade (VIF) - Modelo 2

Coeficientes?®

Coeficientes nao

padronizados

Coeficientes

padronizados

Estatisticas de

colinearidade

Modelo B Erro Padréo Beta t Sig. | Tolerdncia| VIF
1 (Constante) 4272,714| 1295,727 3,298 | ,001
PIB - R$ (milhdes) ,051 ,002 ,915 26,378 | ,000 ,493 2,028
Tx. juros Selic (% a.m.) 1988,627 | 818,049 ,094 2,431 | ,016 ,400 2,502
Tx. Cambio Media Mensal | -3799,463| 426,423 -,257 -8,910 | ,000 ,715 1,399

a. Variavel Dependente: IMP - FOB US$ (milhdes)
Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

Para a segunda amostra, conforme os resultados apresentados no quadro 09,

os valores encontrados para o VIF no teste executado para o modelo 2, também
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foram inferiores a 5, portanto ndo ha indicios de multicolinearidade nas variaveis

independentes do modelo estudado.
3.4.8 Regressao Linear

Neste estudo, efetuou-se a analise de regressao para duas amostras de
dados:
» Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) - Modelo 1, onde:
- Variavel Dependente = Volume das Exportacdes.

- Variaveis Independentes = PIB; Taxa Selic e Taxa de Cambio.

» Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) - Modelo 2, onde:
- Variavel Dependente = Volume das Importacdes.
- Variaveis Independentes = PIB; Taxa Selic e Taxa de Cambio.
A seguir, serdo expostos os resultados obtidos na andlise da regresséo linear

para determinagdo R? dos modelos analisados.
1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 1:

No quadro 10 encontrou-se a tabela de apuracédo do R? referente a analise da
primeira amostra, nota-se que o R2 ajustado (0,817) para o modelo adotado,
indicando que as variaveis independentes explicam 81,7% da variacdo da variavel

dependente.

Quadro 10 — Determinacéo do R2 - Modelo 1

Sumarizacdo do modelo®

R quadrado Erro padréo da
Modelo R R quadrado ajustado estimativa
1 ,906% ,821 ,817 2072,460877

a. Preditores: (Constante), Tx. Cambio Media Mensal, PIB - R$ (milhdes),
Tx. juros Selic - (% a.m.)
b. Variavel Dependente: EXP - FOB US$ (milhdes)

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 2:

No quadro 11 encontrou-se a tabela de apuracdo do R? referente a analise da

primeira amostra, nota-se que o R? ajustado (0,922) para o modelo adotado,
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indicando que as variaveis independentes explicam 92,2% da variacdo da variavel

dependente.

Quadro 11 - Determinacédo do R? - Modelo 2

Sumariza¢cdo do modelo

R quadrado Erro padréo da
Modelo R R quadrado ajustado estimativa
1 a
,961 ,924 ,922 1543,148271

a. Preditores: (Constante), Tx. Cambio Media Mensal, PIB - R$ (milhdes) ,
Tx. juros SELIC (% a.m.)

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

O presente estudo aplicou o teste ANOVA a dois conjuntos de dados, com o
intuito de avaliar se existe uma relagao linear entre uma variavel dependente e trés
variaveis independentes e comparar médias entre grupos de dados. Também se

recorreu a ANOVA para avaliar a qualidade do ajuste dos modelos construidos.
1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 1:

No quadro 12 referente ao teste ANOVA da primeira amostra, observou-se
gue como o resultado da significancia (Sig = 0,000) encontrado no modelo proposto

€ menor que 0,05, entdo rejeita-se Ho e confirma-se o modelo.

Quadro 12 - Teste ANOVA - Modelo 1

ANOVA?®
Soma dos
Modelo Quadrados gl Quadrado Médio F Sig.
1 Regressao 2522987413,368 3 840995804,456 195,804 ,OOOb
Residuo 549772042,935 128 4295094,085
Total 3072759456,304 131

a. Variavel Dependente: EXP - FOB US$ (milhdes)
b. Preditores: (Constante), Tx. Cambio Media Mensal, PIB-R$ (milhdes) , Tx. juros SELIC - (%

a.m.)

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 2:
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No quadro 13 referente ao teste ANOVA da primeira amostra, observou-se
gue como o resultado da significancia (Sig = 0,000) encontrado no modelo proposto
€ menor que 0,05, entdo rejeita-se Ho e confirma-se o modelo.

Quadro 13 - Teste ANOVA - Modelo 2

ANOVA*
Soma dos
Modelo Quadrados gl Quadrado Médio F Sig.
1 Regressdo | 3707879884,061 3 1235959961,354 | 519,026 ,000°
Residuo 304807243,061 128 2381306,586
Total 4012687127,122 131

a. Variavel Dependente: IMP - FOB US$ (milhdes)
b. Preditores: (Constante), Tx. Cambio Media Mensal, PIB - R$ (milhdes) , Tx. juros SELIC (%

a.m.)

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
Na visdo de Maroco (2003), muitas aplicacbes da analise de regressao

envolvem situagcdes com mais do que uma variavel explicativa. Esse modelo de

regressao recebe o nome de modelo de regressdo multipla (MRLM).

Ao verificarmos se a variavel dependente ou resposta pode estar relacionada

com variaveis explicativas ou independentes, foram encontrados os seguintes Betas

(B):

1. Primeira amostra: (Exp+PIB+Selic+Tx. Cambio) - Modelo 1:

Analisando o quadro 14, verificou-se que o resultado B é diferente de zero e a
significancia “Sig.” (0,000) é menor que 0,001, entdo se rejeita Ho e valida o modelo.
Também é possivel verificar que entre as varaveis independentes, o PIB é a que
apresenta o maior B (p=0,886); portanto apresenta-se como a variavel mais

significativa no modelo estudado.
O modelo assume o seguinte formato:

Y = o+ B1X1 + B2X2 + B3X3 +....+ ¢
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Quadro 14 - Coeficiente angular Beta () — Modelo 1

Coeficientes?

Coeficientes néo Coeficientes
padronizados padronizados
Modelo B Erro Padrédo Beta t Sig.
1 (Constante) 8928,054 1740,172 5,131 ,000
PIB - R$ (milhdes) ,043 ,003 ,886 16,631 ,000
TX. juros Selic - (% a.m.) | 4672,802 1098,646 ,252 4,253 ,000
Tx. Cambio Media Mensal | -5146,689 572,690 -,397 -8,987 ,000

a. Variavel Dependente: EXP - FOB US$ (milhGes)

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.

2. Segunda amostra: (Imp+PIB+Selic+Tx. Cambio) — Modelo 2:

Analisando o quadro 15, verificou-se que o resultado 3 € diferente de zero e a
significancia “Sig.” (0,000) é menor que 0,001, entdo rejeita-se Ho e valida o modelo.
Também é possivel verificar que entre as varaveis independentes, o PIB é a que
apresenta o maior B (B=0,915); portanto apresenta-se como a variavel mais

significativa no modelo estudado.
O modelo assume o seguinte formato:
Y = a+ B1X1 + B2X2 + B3X3 +....+ €

Quadro 15 - Coeficiente angular Beta () — Modelo 2

Coeficientes?®

Coeficientes nédo Coeficientes
padronizados padronizados
Modelo B Erro Padréo Beta t Sig.
1 (Constante) 4272,714 | 1295,727 3,298 ,000
PIB - R$ (milhdes) ,051 ,002 ,915 26,378 | ,000
Tx. juros Selic (% a.m.) | 1988,627 818,049 ,094 2,431 ,000
Tx. Cambio Media Mensal | -3799,463 | 426,423 -,257 -8,910 [ ,000

a. Variavel Dependente: IMP - FOB US$ (milhdes)

Fonte: Elaborado pelo autor, output SPSS.
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4 DISCUSSAO DOS RESULTADOS E RECOMENDAGCOES

O proposito deste estudo foi verificar se existe relagdo entre os volumes das
exportacdes e das importacdes e indices macroeconémicos como o PIB, a Taxa de
Juros SELIC e Taxa de Cambio num periodo de dez anos, compreendendo dados

coletados de janeiro de 2004 a dezembro 2014.

Para tanto foram coletados dados mensais para o periodo de dez anos
delimitado no estudo, envolvendo o emprego de dados institucionais do governo,
obtidos junto ao Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEADATA), Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Banco Central do Brasil (BACEN),
Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC). Os dados
coletados das varaveis estudadas, foram separados em duas amostras de modo a
possibilitar a andlise da relagdo das varaveis independentes: PIB, Taxa SELIC e
Taxa de Cambio com as varaveis dependentes: Volume das Exportacées e Volume

das Importacoes.

As hipoteses do presente estudo foram testadas e a analise se deu por meio
do software SPSS®, versao 23.0, onde foi aplicado o teste estatistico de regresséo
linear multipla, o qual comparou os dados mensais de cada amostra separadamente,
a fim de se verificar se ha relacdo entre as variaveis, através do teste de correlacao

de Pearson.

A primeira amostra analisou o volume das exportacfes brasileiras no periodo
estipulado para o estudo e a sua relagdo com os indices macroecondémicos: PIB,

Taxa SELIC e Taxas de Cambio, obtendo-se os resultados abaixo mencionados.

No tocante ao PIB, verificou-se uma forte correlagdo positiva com o volume
das exportacdes, ou seja, um aumento no PIB tende explicar um aumento no volume
das exportacdes, confirmando estudos neste sentido, como o modelo de Thirlwall
(1979) que sugere que o crescimento da economia no longo prazo € definido pela
razao entre a taxa de crescimento das exportacoes e a elasticidade-renda das

importacoes.
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Outro estudo que reforca a relacdo apurada entre o PIB e o volume das
exportacdes é um conjunto de pressupostos, conhecido como as “leis de Kaldor” que
foram por ele apresentados entre as décadas de 1960 e 1980 e sintetizadas por
Feijo e Lamonica (2007), que conceitua no item 3, “As exportacdes e o PIB também
sdo diretamente relacionados, assim, quanto maior a taxa de crescimento das

exportacdes, maior sera o crescimento do PIB”.

Com relacdo a Taxa SELIC, verificou-se uma moderada correlacdo negativa
com o volume das exportacdes, 0 que indica que um aumento na taxa de juros
SELIC tende a explicar uma diminuicdo (recuo) no volume das exportacoes,
confirmando as evidéncias apuradas nos estudos realizado por Nakabashi, Cruz e
Scatolin (2008).

Nos resultados apurados em relacdo a Taxa Cambio, verificou-se uma
moderada correlagdo negativa com o volume das exportagdes, o que indica que uma
elevacdo na taxa de cambio (ou seja, depreciacdo do Real) tende a explicar uma
diminuicdo (recuo) no volume das exportacdes; fato este, que num primeiro
momento entra em choque com as teorias mais conservadoras, como a dos autores
Hausmann, Panizza e Stein (2000), Lahiri e Végh (2001), Calvo e Reinhart (2002),
Eichengreen, Hausmann e Panizza (2002), e Holland (2006) onde se teoricamente e
com tudo o mais constante, espera-se que a relacdo entre essas variaveis seja
diretamente proporcional. Ou seja, uma depreciacdo cambial na moeda (elevacao da

taxa de cambio) local tende a melhorar o desempenho das exportacées.

Contudo, além da elasticidade das exportacbes com relacdo ao cambio, que
interfere nos pregos relativos, a de se considerar que a quantidade demandada de
um bem também responde aos pre¢os externos, bem como a renda externa, dentre
outros fatores (NAKABASHI ET. AL., 2008), o que pode justificar, a correlacéo
negativa apurada no presente estudo, uma vez que a pauta de exportacao brasileira,
€ altamente concentrada em bens primarios (Commaodities), cujos precos sofreram

uma forte retracdo ao longo dos ultimos.

Para a segunda amostra, se analisou o volume das importacdes brasileiras no

periodo estipulado para o estudo e a sua relagdo com 0s mesmos indices
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macroecondmicos: PIB, Taxa SELIC e Taxas de Cambio, utilizados na primeira
amostra, obtendo-se nesta andlise, os resultados seguir:

Para a variavel PIB, verificou-se como na primeira amostra, uma forte
correlacdo positiva com o volume das importacdes, ou seja, um aumento no PIB

tende explicar um aumento no volume das importacoes.

Num primeiro momento, os resultados obtidos nessa correlagdo, parecem
equivocados, porém como se verificou na férmula utilizada pelo IGE para calculo do
PIB brasileiro, demonstrada ao final do capitulo 2.4 do presente estudo, o valor (M)
referente a importacdo é subtraido, ou seja, este componente diminui o valor do PIB
apurado, o que nos leva a deduzir que quando maior o PIB, menor é o valor do item

importacao.

Porém, em economias com alta dependéncia de produtos importados, como a
economia brasileira, se supormos que o0s termos de troca sao constantes e que deve
haver equilibrio comercial no longo prazo, € correto afirmar que existe uma
correspondéncia entre o crescimento do produto e a razdo entre as elasticidades-

renda da demanda por exportacdes e importa¢ées. (GOUVEA E LIMA, 2013).

Outro fato que corrobora para andlise do resultado encontrado € a ideia de
gque a mudanca estrutural econémica pode afetar as elasticidades-renda das
importacdes e exportacdes, a qual vem sendo explorada por diversos autores tanto
no campo teérico (SETTERFIELD 1997; MCCOMBIE e ROBERTS 2002; PALLEY,
2002), quanto empirico (BAIRAM 1997; THIRLWALL 1997; DUTT 2003; CIMOLI ET.
AL., 2010).

Neste contexto, pode-se confirmar o resultado de forte correlagdo positiva
entre o PIB e o volume das importagbes encontrado nesta pesquisa, pois um
aumento no PIB pressupde um aumento no volume das exportagcbes (como
apurado/confirmado na primeira amostra estudada), 0 que numa economia cuja
estrutura é altamente dependente de recursos externos, implica também em um

correspondente aumento no volume das importacoes.
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No tocante a Taxa SELIC, verificou-se também uma moderada correlacao
negativa com o volume das importagdes; o que indica que um aumento na taxa de

juros SELIC tende a explicar uma diminuicéo (recuo) no volume das importacoes.

A taxa SELIC €& a média de juros que o governo brasileiro, paga por
empréstimos tomados junto aos bancos. Os juros altos refletem na economia do
pais, diminuindo o consumo, o que prejudica as vendas e as empresas. Se as
empresas ndo crescem, ha mais desemprego e a economia encolhe, resultando em

menor demanda interna.

Para que as empresas se mantenham produtivas elas necessitam efetuar
investimentos em equipamentos, maquinas e veiculos (Formacgdo Bruta de Capital
Fixo) e reposicado dos seus estoques (Variacdo nos Estoques), o que na estrutura

econdmica brasileira, frequentemente remete a aquisicdes no exterior (importacoes).

Numa visdo keynesiana, o investimento esta ligado a expectativas futuras, do
chamado “instinto animal” do investidor, ou seja, ao otimismo ou pessimismo do
investidor. Se ndo ha nenhuma boa base para expectativas, entdo o volume de
investimento tende a cair, como demonstram estudos realizados neste sentido por
alguns autores. (SCHUMPETER (1982); DORNBUSCH E FISHER (1991); LEITE
(2000); SACHS E LARRAIN (2000).

Para Freire e Linhares (2009), se a taxa de juros € alta, ha menos dinheiro
circulando e menos procura por produtos e servicos a venda. Se a demanda interna
€ menor, os investimentos caem, 0 que resulta numa retracdo do volume das

importacdes ja que a economia brasileira depende muito do exterior.

Neste sentido, os resultados obtidos nesta pesquisa se confirmam, pois uma
vez que a Taxa de Juros SELIC sobe, a demanda interna retrai, provocando uma

diminuicdo nos volumes das importagoes.

No tocante aos resultados obtidos neste estudo referentes a variavel Taxa
Cambio, verificou-se uma moderada correlacdo negativa com o volume das
importacdes, o0 que sinaliza que uma elevacdo da taxa de cambio (ou seja,

depreciacdo do Real) tende a explicar uma diminui¢ao (recuo) no volume das
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De acordo com Hooper e Kohlhagen (1978), no caso das importagdes, estas
sdo tratadas como fatores usados na producdo de bens vendidos no mercado
domeéstico. Assim, uma elevacao na incerteza cambial aumenta a variancia do lucro
e muda a curva de demanda da firma para esquerda (negativa), levando a um

declinio nos precos e na quantidade das importacdes.

Este impacto negativo da instabilidade cambial sobre os fluxos de
importacbes também pode ser verificado nos estudos realizados por Baek e Koo
(2009) e Kafle (2011).

Todos o0s autores citados encontraram em seus estudos, evidéncias e
resultados dos efeitos negativos da instabilidade cambial sobre os fluxos de

importacdes, o que confirma os resultados apurados por esta pesquisa.

Este estudo limita-se a responder a questdo apresentada no item Problema
de Pesquisa, utilizando o referencial tedrico apresentado e com base nos dados
obtidos junto ao Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEADATA), Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Banco Central do Brasil, Ministério do

Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior.

O tempo de determinado para o periodo de coleta é limitado entre 2004 e
2014 por envolver o periodo posterior a adocdo do regime de cambio flutuante pelo
Brasil.

O presente trabalho teve por objetivo analisar, teérica e empiricamente as
interacbes e relacbes entre o comportamento do volume das exportacdes e das
importagdes e o comportamento do PIB, da Taxa SELIC e das taxas de cambio no

cenario de longo prazo na economia brasileira.

Assim, em que pesem limitacbes inerentes a este tipo de trabalho, os
resultados aqui obtidos sdo importantes para contribuir com o debate atual no pais,
envolvendo a relagdo existente entre indices macroecondmicos, como os utilizados
neste estudo, bem como, a volatilidade e a influéncia de longo prazo destes, na

conjuntura econémica brasileira.

Outra possivel direcdo para pesquisas futuras e que deve ser enfatizado, é a

estimacdo de modelos menos agregados, tendo em vista que setores diferentes
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podem ter comportamentos bastante distintos no que se refere aos determinantes de
suas exportacdes e importacdes, pois € de se esperar que o custo de financiamento
representado pela taxa SELIC neste estudo, cuja elasticidade apresentou pequena
magnitude neste trabalho, tenha impacto mais relevante para alguns setores de

produtos manufaturados do que para outros.
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Anexo A — Dados 2004 a 2014-Exportacdo FOB, PIB, Tx. Cambio e Tx. SELIC.

Tx. Cambio
EXP - FOB USS |PIB - RS Media Tx. juros Selic

Periodo | (milhdes) (milhdes) Mensal (% a.m.)

2004.01 5.809,452 144.747,100 2,85100 1,2676
2004.02 5.733,238 142.565,800 2,92950 1,0844
2004.03 7.944,136 156.509,100 2,90470 1,3791
2004.04 6.606,292 156.645,000 2,90520 1,1819
2004.05 7.960,023 159.611,300 3,09960 1,2278
2004.06 9.347,433 165.901,800 3,12830 1,2299
2004.07 9.011,284 171.682,700 3,03600 1,2869
2004.08 9.073,756 169.398,800 3,00210 1,2936
2004.09 8.939,578 164.830,900 2,89030 1,2513
2004.10 8.861,650 170.584,500 2,85210 1,2132
2004.11 8.177,309 177.217,900 2,78520 1,2510
2004.12 9.213,346 179.010,500 2,71740 1,4828
2005.01 7.457,190 163.746,500 2,69220 1,3839
2005.02 7.771,879 160.421,300 2,59700 1,2182
2005.03 9.270,435 174.636,700 2,70390 1,5282
2005.04 9.220,567 176.927,800 2,57840 1,4115
2005.05 9.835,725 177.673,700 2,45200 1,5031
2005.06 10.224,832 181.500,100 2,41270 1,5856
2005.07 11.079,535 184.474,000 2,37270 1,5113
2005.08 11.366,262 187.516,000 2,35980 1,6585
2005.09 10.654,223 181.666,700 2,29360 1,5031
2005.10 9.922,944 189.201,900 2,25570 1,4072
2005.11 10.809,254 195.030,200 2,21000 1,3810
2005.12 10.916,340 198.940,900 2,28470 1,4736
2006.01 9.286,850 185.754,000 2,27310 1,4293
2006.02 8.774,461 178.140,600 2,16110 1,1451
2006.03 11.396,766 189.302,800 2,15120 1,4223
2006.04 9.830,694 184.738,700 2,12850 1,0779
2006.05 10.304,885 198.002,800 2,17730 1,2814
2006.06 11.463,248 199.645,400 2,24750 1,1844
2006.07 13.651,048 207.320,300 2,18850 1,1700
2006.08 13.671,700 210.005,900 2,15510 1,2563
2006.09 12.576,857 201.079,700 2,16790 1,0573
2006.10 12.689,255 214.134,900 2,14750 1,0942
2006.11 11.896,875 219.874,300 2,15710 1,0206
2006.12 12.264,833 221.803,300 2,14910 0,9879
2007.01 10.983,868 211.149,400 2,13770 1,0828
2007.02 10.129,505 202.036,400 2,09550 0,8725
2007.03 12.888,956 216.138,500 2,08790 1,0522
2007.04 12.446,172 214.385,700 2,03120 0,9448




2007.05| 13.647,281 |226.382,100 1,98080 1,0281
2007.06 | 13.118,083 | 229.466,300 1,93110 0,9056
2007.07 | 14.119,548 |233.981,200 1,88200 0,9726
2007.08 | 15.100,029 | 234.993,700 1,96520 0,9926
2007.09 | 14.165,675 |222.804,800 1,89880 0,8050
2007.10 | 15.767,822 |241.613,400 1,80020 0,9295
2007.11| 14.051,330 |242.056,200 1,76910 0,8447
2007.12 | 14.230,803 |243.023,800 1,78520 0,8447
2008.01 | 13.276,884 |237.367,400 1,77350 0,9294
2008.02 | 12.799,920 |231.910,900 1,72690 0,8022
2008.03 | 12.612,775 | 240.404,100 1,70680 0,8446
2008.04 | 14.058,430 |247.877,800 1,68810 0,9014
2008.05 | 19.303,363 |254.811,200 1,65970 0,8768
2008.06 | 18.593,307 |266.510,400 1,61810 0,9556
2008.07 | 20.451,410 |278.387,500 1,59060 1,0697
2008.08 | 19.746,867 | 269.285,500 1,61150 1,0177
2008.09 | 20.017,208 | 265.091,200 1,79880 1,1031
2008.10 | 18.512,308 |280.132,400 2,17210 1,1759
2008.11 | 14.752,573 |270.793,700 2,26550 1,0200
2008.12 | 13.817,398 |264.958,700 2,39360 1,1241
2009.01 9.781,920 249.921,900 2,30660 1,0478
2009.02 9.586,406 243.065,200 2,31190 0,8551
2009.03 | 11.809,225 |260.137,400 2,31300 0,9709
2009.04 | 12.321,617 | 258.444,600 2,20510 0,8396
2009.05| 11.984,585 |268.053,800 2,06010 0,7709
2009.06 | 14.467,785 |276.337,600 1,95680 0,7622
2009.07 | 14.141,930 |285.604,000 1,93200 0,7901
2009.08 | 13.840,850 | 284.066,400 1,84440 0,6937
2009.09 | 13.863,222 | 282.653,000 1,81900 0,6937
2009.10 | 14.081,686 |301.235,700 1,73760 0,6937
2009.11| 12.652,892 |304.851,100 1,72520 0,6600
2009.12 | 14.462,624 |313.802,900 1,74950 0,7300
2010.01 | 11.305,067 |288.910,800 1,77900 0,6600
2010.02 | 12.197,237 |284.782,000 1,83940 0,5900
2010.03 | 15.727,499 |309.668,000 1,78500 0,7600
2010.04 | 15.161,211 | 306.220,000 1,75580 0,6700
2010.05| 17.702,500 |315.924,700 1,81240 0,7500
2010.06 | 17.093,912 |321.798,500 1,80540 0,7900
2010.07 | 17.672,925 |332.961,700 1,76880 0,8600
2010.08 | 19.236,253 | 334.595,200 1,75880 0,8900
2010.09 | 18.832,790 |331.482,800 1,71790 0,8500
2010.10 | 18.380,418 |345.300,400 1,68520 0,8100
2010.11| 17.687,332 |357.719,800 1,71250 0,8100
2010.12 | 20.918,140 |357.471,100 1,69270 0,9073
2011.01| 15.214,353 |334.439,900 1,67410 0,8623
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2011.02 | 16.732,470 |335.247,200 1,66720 0,8439
2011.03| 19.285,977 |347.196,700 1,65830 0,9205
2011.04 | 20.172,977 |349.372,100 1,58560 0,8402
2011.05| 23.208,657 |367.441,800 1,61270 0,9880
2011.06 | 23.689,079 |373.011,500 1,58620 0,9563
2011.07 | 22.251,877 |374.192,200 1,56310 0,9679
2011.08 | 26.158,507 |377.131,000 1,59620 1,0741
2011.09 | 23.285,058 |361.403,500 1,74900 0,9418
2011.10| 22.139,953 |377.338,000 1,77190 0,8820
2011.11| 21.773,463 |388.113,200 1,78970 0,8605
2011.12 | 22.127,204 |389.877,900 1,83620 0,9073
2012.01| 16.140,344 |363.974,400 1,78900 0,8910
2012.02 | 18.027,792 |361.927,600 1,71780 0,7488
2012.03 | 20.910,732 |385.239,300 1,79470 0,8211
2012.04 9.566,298 374.792,800 1,85420 0,7119
2012.05| 23.213,926 |393.456,800 1,98540 0,7447
2012.06 | 19.352,834 |392.432,500 2,04860 0,6415
2012.07 | 21.003,237 |406.608,200 2,02820 0,6800
2012.08 | 22.380,911 |410.910,300 2,02890 0,6918
2012.09 | 19.998,383 |384.266,700 2,02750 0,5390
2012.10 | 21.763,368 |412.265,200 2,02930 0,6113
2012.11| 20.471,896 |413.736,400 2,06720 0,5489
2012.12 | 19.748,291 |413.485,700 2,07720 0,5502
2013.01| 15.966,728 |402.982,100 2,03050 0,6014
2013.02 | 15.549,465 |388.049,100 1,97270 0,4933
2013.03 | 19.320,426 |411.684,800 1,98230 0,5494
2013.04 | 20.631,040 |425.490,900 2,00160 0,6137
2013.05| 21.822,420 |426.111,900 2,03430 0,5985
2013.06 | 21.134,041 |431.651,100 2,17240 0,6053
2013.07 | 20.806,765 |444.695,800 2,25160 0,7241
2013.08 | 21.424,021 |438.364,100 2,34160 0,7103
2013.09 | 20.850,461 |424.808,500 2,26990 0,7130
2013.10 | 22.821,003 |457.205,400 2,18810 0,8105
2013.11| 20.861,367 |454.452,100 2,29470 0,7192
2013.12| 20.845,837 |452.073,300 2,34490 0,7897
2014.01| 16.026,191 |441.306,500 2,38160 0,8493
2014.02 | 15.933,832 |436.308,300 2,38310 0,7901
2014.03 | 17.627,934 |444.690,000 2,32550 0,7659
2014.04 | 19.723,926 |449.679,200 2,23170 0,8227
2014.05| 20.752,084 |457.795,700 2,22030 0,8659
2014.06 | 20.466,916 |447.896,900 2,23490 0,8245
2014.07 | 23.024,072 |471.715,400 2,22400 0,9487
2014.08 | 20.463,308 |463.205,300 2,26740 0,8660
2014.09 | 19.616,605 |462.592,500 2,33230 0,9073
2014.10 | 18.329,650 |485.552,400 2,44760 0,9505
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2014.11

15.645,630

480.841,300

2,54820

0,8425

2014.12

17.490,737

479.672,500

2,63870

0,9613

Fonte: Elaborado pelo autor
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Anexo B — Dados 2004 a 2014-Importacao FOB, PIB, Tx. Cambio e Tx. SELIC.

Periodo | IMP-FOB USS | PIB-R$ Tx.Cambio Tx. juros
(milhoes) (milhoes) Media Selic (% a.m.)
Mensal
2004.01 4.217,055 144.747,100 2,85100 1,2676
2004.02 3.761,400 142.565,800 2,92950 1,0844
2004.03 5.345,307 156.509,100 2,90470 1,3791
2004.04 4.634,632 156.645,000 2,90520 1,1819
2004.05 4.835,513 159.611,300 3,09960 1,2278
2004.06 5.530,226 165.901,800 3,12830 1,2299
2004.07 5.530,206 171.682,700 3,03600 1,2869
2004.08 5.623,489 169.398,800 3,00210 1,2936
2004.09 5.753,224 164.830,900 2,89030 1,2513
2004.10 5.840,487 170.584,500 2,85210 1,2132
2004.11 6.078,107 177.217,900 2,78520 1,2510
2004.12 5.685,970 179.010,500 2,71740 1,4828
2005.01 5.262,675 163.746,500 2,69220 1,3839
2005.02 4.979,387 160.421,300 2,59700 1,2182
2005.03 5.909,741 174.636,700 2,70390 1,5282
2005.04 5.331,866 176.927,800 2,57840 1,4115
2005.05 6.372,331 177.673,700 2,45200 1,5031
2005.06 6.176,002 181.500,100 2,41270 1,5856
2005.07 6.056,910 184.474,000 2,37270 1,5113
2005.08 7.695,789 187.516,000 2,35980 1,6585
2005.09 6.314,922 181.666,700 2,29360 1,5031
2005.10 6.228,020 189.201,900 2,25570 1,4072
2005.11 6.712,249 195.030,200 2,21000 1,3810
2005.12 6.560,485 198.940,900 2,28470 1,4736
2006.01 6.451,583 185.754,000 2,27310 1,4293
2006.02 5.971,519 178.140,600 2,16110 1,1451
2006.03 7.706,591 189.302,800 2,15120 1,4223
2006.04 6.741,387 184.738,700 2,12850 1,0779
2006.05 7.287,577 198.002,800 2,17730 1,2814
2006.06 7.365,111 199.645,400 2,24750 1,1844
2006.07 7.991,677 207.320,300 2,18850 1,1700
2006.08 9.117,177 210.005,900 2,15510 1,2563
2006.09 8.108,929 201.079,700 2,16790 1,0573
2006.10 8.738,126 214.134,900 2,14750 1,0942
2006.11 8.658,193 219.874,300 2,15710 1,0206
2006.12 7.212,972 221.803,300 2,14910 0,9879
2007.01 8.460,559 211.149,400 2,13770 1,0828
2007.02 7.228,890 202.036,400 2,09550 0,8725
2007.03 9.585,314 216.138,500 2,08790 1,0522
2007.04 8.265,465 214.385,700 2,03120 0,9448




2007.05 9.793,820 226.382,100 1,98080 1,0281
2007.06 9.295,618 229.466,300 1,93110 0,9056
2007.07 10.775,199 233.981,200 1,88200 0,9726
2007.08 11.559,257 234.993,700 1,96520 0,9926
2007.09 10.690,974 222.804,800 1,89880 0,8050
2007.10 12.339,140 241.613,400 1,80020 0,9295
2007.11 12.030,737 242.056,200 1,76910 0,8447
2007.12 10.592,474 243.023,800 1,78520 0,8447
2008.01 12.354,336 237.367,400 1,77350 0,9294
2008.02 11.952,230 231.910,900 1,72690 0,8022
2008.03 11.626,159 240.404,100 1,70680 0,8446
2008.04 12.326,152 247.877,800 1,68810 0,9014
2008.05 15.226,892 254.811,200 1,65970 0,8768
2008.06 15.865,662 266.510,400 1,61810 0,9556
2008.07 17.123,308 278.387,500 1,59060 1,0697
2008.08 17.446,643 269.285,500 1,61150 1,0177
2008.09 17.259,383 265.091,200 1,79880 1,1031
2008.10 17.184,276 280.132,400 2,17210 1,1759
2008.11 13.118,556 270.793,700 2,26550 1,0200
2008.12 11.501,172 264.958,700 2,39360 1,1241
2009.01 10.311,642 249.921,900 2,30660 1,0478
2009.02 7.825,670 243.065,200 2,31190 0,8551
2009.03 10.053,047 260.137,400 2,31300 0,9709
2009.04 8.629,549 258.444,600 2,20510 0,8396
2009.05 9.361,505 268.053,800 2,06010 0,7709
2009.06 9.864,888 276.337,600 1,95680 0,7622
2009.07 11.231,404 285.604,000 1,93200 0,7901
2009.08 10.787,874 284.066,400 1,84440 0,6937
2009.09 12.554,380 282.653,000 1,81900 0,6937
2009.10 12.766,155 301.235,700 1,73760 0,6937
2009.11 12.042,461 304.851,100 1,72520 0,6600
2009.12 12.293,766 313.802,900 1,74950 0,7300
2010.01 11.485,733 288.910,800 1,77900 0,6600
2010.02 11.808,086 284.782,000 1,83940 0,5900
2010.03 15.055,315 309.668,000 1,78500 0,7600
2010.04 13.878,956 306.220,000 1,75580 0,6700
2010.05 14.252,236 315.924,700 1,81240 0,7500
2010.06 14.827,293 321.798,500 1,80540 0,7900
2010.07 16.329,295 332.961,700 1,76880 0,8600
2010.08 16.845,865 334.595,200 1,75880 0,8900
2010.09 17.761,624 331.482,800 1,71790 0,8500
2010.10 16.553,986 345.300,400 1,68520 0,8100
2010.11 17.395,960 357.719,800 1,71250 0,8100
2010.12 15.574,077 357.471,100 1,69270 0,9073
2011.01 14.817,195 334.439,900 1,67410 0,8623
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2011.02 15.539,947 335.247,200 1,66720 0,8439
2011.03 17.733,527 347.196,700 1,65830 0,9205
2011.04 18.313,420 349.372,100 1,58560 0,8402
2011.05 19.686,562 367.441,800 1,61270 0,9880
2011.06 19.260,296 373.011,500 1,58620 0,9563
2011.07 19.114,348 374.192,200 1,56310 0,9679
2011.08 22.262,135 377.131,000 1,59620 1,0741
2011.09 20.210,807 361.403,500 1,74900 0,9418
2011.10 19.777,860 377.338,000 1,77190 0,8820
2011.11 21.201,552 388.113,200 1,78970 0,8605
2011.12 18.329,109 389.877,900 1,83620 0,9073
2012.01 17.448,479 363.974,400 1,78900 0,8910
2012.02 16.325,134 361.927,600 1,71780 0,7488
2012.03 18.887,409 385.239,300 1,79470 0,8211
2012.04 18.687,198 374.792,800 1,85420 0,7119
2012.05 20.253,706 393.456,800 1,98540 0,7447
2012.06 18.552,762 392.432,500 2,04860 0,6415
2012.07 18.139,764 406.608,200 2,02820 0,6800
2012.08 19.159,799 410.910,300 2,02890 0,6918
2012.09 17.445,240 384.266,700 2,02750 0,5390
2012.10 20.112,876 412.265,200 2,02930 0,6113
2012.11 20.665,858 413.736,400 2,06720 0,5489
2012.12 17.505,251 413.485,700 2,07720 0,5502
2013.01 20.014,320 402.982,100 2,03050 0,6014
2013.02 16.835,772 388.049,100 1,97270 0,4933
2013.03 19.168,261 411.684,800 1,98230 0,5494
2013.04 21.638,348 425.490,900 2,00160 0,6137
2013.05 21.065,148 426.111,900 2,03430 0,5985
2013.06 18.833,500 431.651,100 2,17240 0,6053
2013.07 22.713,865 444.695,800 2,25160 0,7241
2013.08 20.209,514 438.364,100 2,34160 0,7103
2013.09 18.868,780 424.808,500 2,26990 0,7130
2013.10 23.061,083 457.205,400 2,18810 0,8105
2013.11 19.132,675 454.452,100 2,29470 0,7192
2013.12 18.206,250 452.073,300 2,34490 0,7897
2014.01 20.092,931 441.306,500 2,38160 0,8493
2014.02 18.062,595 436.308,300 2,38310 0,7901
2014.03 17.511,509 444.690,000 2,32550 0,7659
2014.04 19.219,235 449.679,200 2,23170 0,8227
2014.05 20.041,510 457.795,700 2,22030 0,8659
2014.06 18.119,304 447.896,900 2,23490 0,8245
2014.07 21.464,283 471.715,400 2,22400 0,9487
2014.08 19.305,448 463.205,300 2,26740 0,8660
2014.09 20.559,437 462.592,500 2,33230 0,9073
2014.10 19.509,066 485.552,400 2,44760 0,9505
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2014.11

18.072,436

480.841,300

2,54820

0,8425

2014.12

17.192,529

479.672,500

2,63870

0,9613

Fonte: Elaborado pelo autor
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Anexo C — Tabela Durbin-Watson

Tabela para teste de Durbin-Watson — Significancia de 5%
Critical Values for the Durbin-Watson Test: 5% Significance Level
T=131to0 132, K=2t0 21

TKdLDu

131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.

131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.
131.

132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.

132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.
132.

OCoOoONOOULL B~ WN

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.

19.
20.
.1.37957 2.07222
.1.70049 1.73100
.1.68512 1.74658
.1.66958 1.76244
.1.65388 1.77856
.1.63801 1.79496
.1.62197 1.81162
.1.60579 1.82853
.1.58945 1.84569
10.
11.
12.
. 1.52269 1.91686
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.

N
[E

O oOoONOULL B~ WN

.1.69931 1.73005
.1.68383 1.74575
.1.66816 1.76174
.1.65233 1.77800
.1.63633 1.79452
.1.62017 1.81132
.1.60386 1.82838
.1.58740 1.84569

1.57078 1.86327
1.55402 1.88109
1.53712 1.89917
1.52009 1.91748
1.50292 1.93604
1.48564 1.95483
1.46823 1.97384
1.45071 1.99309
1.43308 2.01255
1.41534 2.03224
1.39750 2.05212

1.57297 1.86311
1.55635 1.88079
1.53958 1.89871

1.50566 1.93525
1.48852 1.95387
1.47126 1.97272
1.45387 1.99179
1.43639 2.01107
1.41879 2.03057
1.40109 2.05028
1.38331 2.07019

Fonte: http://web.stanford.edu/~clint/bench/dw05b.htm
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