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Este trabalho faz uma avaliagdo néo linear sobre modelo de crescimento orientado pelas exportacdes,
por meio do MR-STVAR. O tratamento ndo linear aqui desenvolvido assume que a trajetdria da taxa de
crescimento do produto ao longo do tempo pode alternar entre quatro diferentes tipos de regimes. Cada
um destes se caracteriza como uma combinacdo entre altas e baixas taxas da variacdo trimestral tanto
do produto como das exportagGes. Por meio do teste de causalidade de Granger é possivel verificar em
qual dos regimes a taxa de crescimento corrente das exportacdes aumenta a capacidade preditiva do
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB). O modelo MR-STVAR foi aplicado para um conjunto de trés
paises latino-americanos: Brasil, Chile e México.

1 INTRODUCAO

O estudo do modelo de crescimento orientado pelas exportagoes ganhou espago nos
tltimos anos. Ampliar o conhecimento dos fatores econdmicos que esto por trds desse
mecanismo de crescimento, assim como levantar evidéncias empiricas que atestam sua
existéncia foi o intuito principal da literatura ligada a essa 4rea de pesquisa.

Em sintese, podemos destacar algumas das principais razdes econdmicas que
explicam a origem de um crescimento sustentado pelas exportagoes. Em Balassa
(1978, 1985) esse fato estd ligado a alocagdo de recursos de acordo com as vantagens
comparativas do pais, maior utilizagao da capacidade instalada, exploragao de eco-
nomias de escala e 0 aprimoramento tecnolégico em resposta 2 competi¢ao externa.
Para Bruton (1989) a chave do crescimento estd na mudanga tecnoldgica e no au-
mento da produtividade e, para tanto, as exportagoes sao relevantes. Em Grossman
e Helpman (1991) as exportagoes podem ser um mecanismo importante de difusao
de conhecimento, e com isso engendrar um aumento de produtividade. Marin
(1992) argumenta que o crescimento das exportagdes possui influéncia estimulante
na economia via spzllovers tecnoldgicos e outros tipos de externalidades. Felipe e Lim
(2005) salientam que a estratégia de crescimento baseado nas exportagoes contribui
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para introdugao de novas tecnologias tanto para o setor exportador como para o resto
da economia, além de ser um canal de aprendizado e avango tecnoldgico.

Por sua vez, Jung e Marshall (1985) destacam que o aumento das exportagoes
pode alavancar a demanda do produto de um pais, além de permitir importagoes
intermedidrias produtivas. Panayiotis e Dimitris (2005) indicaram quatro canais
pelos quais as exportacoes influenciam o produto: 7) via multiplicador do comércio
internacional; 77) especializa¢io dos produtos para exportacio, de modo que haja
uma alocagio do setor doméstico menos eficiente para o mais eficiente; 777) aumento
de divisas para importagao de bens de capital; e 7v) aumento substancial de eco-
nomias de escala e aceleragdo da taxa de acumulagio de capital.

Do ponto de vista empirico, o teste de causalidade de Granger, difundido a
partir de Granger (1969), tem sido um dos procedimentos mais usuais para verificar
a hipétese de crescimento orientado pelas exportacoes (JUNG; MARSHAL, 1985;
BAHMANI-OSKOOEE, 1991; MARIN, 1992; HENRIQUES; SADORSKY,
1996; AWOKUSE, 2007). O grande mérito dessa técnica estd em investigar, por
meio da estrutura do modelo VAR, se a taxa de crescimento corrente das expor-
tagoes, ao longo do tempo, contribui para o aumento do desempenho preditivo
do crescimento do produto.

Emergem dessa literatura empirica dois resultados importantes: em primeiro
lugar, para paises com diferentes niveis de renda, hd evidéncias de que as expor-
tagdes contribuem para a predi¢ao do produto; e em segundo lugar, os resultados
do teste de causalidade de Granger podem ser divergentes quando aplicado a um
mesmo pais (GILES; WILLIAMS, 2000).

Por exemplo, Xu (1996) e Ghatak (1998) refutam a hipdtese de inexisténcia de
orientagio do produto por meio das exportacoes para a Coreia do Sul. Entretanto,
em trabalhos como Dutt e Ghosh (1996) e Sharma e Dhakal (1994), tal hipStese
nao é rejeitada. Mesmo no caso do Japao e dos Estados Unidos, paises que possuem
economias bastante dependentes do mercado interno, esperava-se também uma
relagdo entre essas duas varidveis, uma vez que exportam produtos de alto valor
agregado. Novamente a literatura sugere resultados divergentes.'

A origem desse conflito estd relacionada tanto com a decisao do pesquisador de
escolher as varidveis e a periodicidade das séries, quanto com a escolha dos critérios
de informagao para selecao do nimero de defasagens, entre outros aspectos.

Um fator que pode ser relevante para a explicagio de tais divergéncias, até
entao pouco discutido, é supor que a relagao entre o crescimento do produto e o
crescimento das exportagdes seja intrinsecamente linear ao longo do tempo. Sob

1. Podemos citar Marin (1992), que, ao utilizar dados trimestrais, traz indicios de orientacdo do crescimento pelas exportacées para
os Estados Unidos, enquanto Ghartey (1993) traz apenas evidéncias de que o produto corrente aumenta o poder de previsdo das
exportacdes futuras.
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essa Gtica, uma nagdo teria somente trajetdria Unica de crescimento baseada na
dinimica externa.

Além do que, por trds da estrutura do teste de causalidade de Granger con-
vencional, é assumido que esse tipo de orientagao de crescimento via exportagoes ¢
sempre ativo ao longo do tempo. E essa hipétese pode ser restritiva, pois grande parte
dos paises analisados, além de ter nas exportagdes um dos motores da economia,
pode também ser conduzida pelo mercado doméstico. Nesse contexto, a melhor
maneira de se tratar essa questio é uma abordagem que possibilite diagnosticar
se hd diferentes tipos de condugao de crescimento. E isso é possivel por meio de
modelos que embutem uma parametrizagao nao linear de mudanca de regimes.

Consequentemente, evita-se incorrer em possiveis conclusdes errdneas ao se
realizar o teste de causalidade de Granger na estrutura linear padrio. A rejei¢ao da
hipétese nula de que o crescimento das exportacoes nao influencia a variagio do
produto nio implica, necessariamente, que as exportagoes, para todos os periodos,
s30 ativas na condugio do crescimento de um pafs. Por conseguinte, a nio rejei¢ao
nao significa auséncia de relago temporal entre as varidveis, mas essa pode estar
restrita somente a alguns perfodos.

A nio linearidade aqui discutida se comporta de acordo com os modelos
paramétricos da familia Smooth Transition Regression (STR), apresentados em
Anderson e Terdsvirta (1992) e Dijk, Terisvirta e Franses (2002). Estes possibilitam
a alternincia de regimes, de acordo com um limiar estimado endogenamente, e
um coeficiente de transi¢do entre as fases. Caso haja indicios de uma dinimica
nao linear, pode-se estimar um VAR com quatro diferentes tipos de regimes, assim

denominado Multiple Regime Smooth Transition VAR ou MR-STVAR.

A metodologia proposta ¢ aplicada a andlise de trés paises latino-americanos:
Brasil, Chile e México. No contexto aqui proposto estes trés paises tornam-se oportunos
para discussao e avaliagao empirica pelos seguintes aspectos: 7) durante 40 anos o mo-
delo de desenvolvimento seguido por esses paises se baseou no mercado doméstico via
processo de substituicao de importagoes (MELO; DHAR, 1992; BACHA; BONELLI,
2004); 7i) a partir das décadas de 1980 e 1990, ocorreu um processo de maior abertura
comercial, elevando a participagao do setor externo na composi¢ao do Produto Interno
Bruto (PIB) (SILIVERSTOVS; HERZER, 2006; HERZER; NOWAK-LEHMANN;
SILIVERSTOVS, 2006; LUSTIG, 2001); e 777) existem diferengas no grau de abertura
comercial entre os trés paises (ADROGUE; CERISOLA; GELOS, 2006).

Em suma, este artigo pretende trazer novas contribui¢des para a discussio do
modelo de crescimento orientado pelas exportagoes por meio da aplicagao do teste
de causalidade de Granger para os trés paises latino-americanos aqui mencionados.
Entretanto, com uma diferenca fundamental: o teste é executado em uma estrutura
ndo linear que permite alternincia de regimes.
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Os resultados encontrados indicam que o modelo MR-STVAR ¢ mais
adequado para descrever a relagio entre taxas de crescimento do produto e das
exportagdes em comparagio ao modelo VAR linear. Somado a esse fato, os testes
de causalidade de Granger, aqui aplicados para os trés paises em andlise, trouxe-
ram evidéncia de crescimento liderado pelas exportages. Por sua vez, somente o
caso brasileiro trouxe indicios de condugio de crescimento, tanto pelo mercado
doméstico, como pelas exportagdes.

O presente artigo ¢ composto por mais quatro segoes. A se¢ao 2 apresenta o
modelo MR-STVAR; a secao 3 discute a necessidade do uso do teste de detecgao
de outlier; a se¢io 4 debate os resultados empiricos obtidos; por fim, na segao 5
conclui-se o trabalho.

2 MODELO MR-STVAR

O MR-STVAR possibilita descrever as séries da taxa de crescimento do produto
e das exportagdes por meio da alternincia entre quatro regimes distintos de cres-
cimento.? Seguindo a proposta de Dijk, Terdsvirta e Franses (2002), o modelo
com p defasagens pode ser especificado como

P P
X, =n +Z¢l,sz—j +| W, +Z¢2,th7j X F(sp gs¥poer)
= =

P
+ “3+Z¢3,sz—j XG(IGt—e”YG’CG)—i_Sr (1)
Jj=1

em que X, = (y, x))’, sendo y, a taxa real de crescimento do produto e x, a taxa
real de crescimento das exportagoes em délares; p, , 7 =1,2,3 sdo vetores 2 X 1
de constantes; CDI.)]. ,1=1,2,3,7=1,..,p, sio matrizes 2 X 2 dos coeficientes a serem
estimados; g, =(g,,&,,)" ¢ o vetor de ruidos brancos com média 0 e varidncia X.
As fungoes F (s, % €) € G (s¢,_. % €.) s3o continuas e limitadas entre 0 e 1, sendo

QU Speg = Ved OU Xy € SGee ™ Ve OU X

2.0 principal intuito deste artigo é a avaliacdo, em termos preditivos, dos impactos de curto prazo da variacéo trimestral das exportacées
sobre a variacdo trimestral do PIB real. Ou seja, é avaliado se existe um padrdo de comportamento ndo linear tal que cada regime espe-
cificado contribuiria para o aumento da capacidade de previsdo da taxa de crescimento a cada trimestre. Sendo assim, neste contexto,
a estrutura do modelo VAR, sem a adicdo dos vetores de correcdo de erros, se apresenta como adequada. Em Skalin e Terasvirta (1999),
nas mesmas circunstancias, o teste de causalidade de Granger é aplicado, uma vez que a proposta do artigo é de apenas avaliar a
relacdo de curto prazo entre as varidveis em destaque.
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Neste trabalho, considera-se que as duas fungdes sio logisticas,’ de acordo
com Anderson e Terdsvirta (1992), Teridsvirta (1994), Dijk, Terisvirta e Franses
(2002) e Medeiros, Dijk e Terisvirta (2005). Logo,

1
F(sp sYpcp)= ~ 2
Grar¥err) 1+ exp(=y, (s, —¢;)/G,) @
1
G(SGt—e"YG’CG) = (3)

1+ exp(—=y,. (5., — CG)/fsSG )

em que y>0 ¢ o parimetro de suavidade (smooth parameter); d e e s3o os parime-
tros de atraso (delay parameters) das fungoes de transigdo, O, ¢ o desvio-padrao
de s; ¢z e ¢, s30 os respectivos limiares (#hresholds) de cada fungao de transicao e
indicam o momento em que ocorre a mudanga de regime.*

O MR-STVAR pode ser considerado uma extensio do modelo de Ocal e
Osborn (2000) a modelos multivariados,® sendo que as variaveis de transi¢ao
das duas fungdes logisticas podem ser dadas tanto pela defasagem de y,, quanto
pela de x,. Com essa estrutura, nos extremos 0 e 1 das fungdes de transigdo, o
MR-STVAR assume quatro diferentes tipos de regimes.

No caso especifico em que, s
podem ser interpretados como:

e :-ym' € SGz—e = XH’ Os regimes de crescimento

* Regime 1: 55, << ¢ € sg._. << ¢, Economia se encontra com baixo
crescimento das exportagoes e baixo crescimento doméstico.

* Regime 2: s, ,>> ¢ € 5., << - Economia se encontra com baixo
crescimento das exportagoes e alto crescimento doméstico.

* Regime 3: s, << ¢ € 55, >> ¢, - Economia se encontra com alto
crescimento das exportagdes e baixo crescimento doméstico.

* Regime 4: s, ,>> ¢ € s;, . >> ¢, Economia se encontra com alto cres-
cimento das exportagdes e alto crescimento doméstico.

Para avaliar se de fato as duas séries podem ser descritas de acordo com o
MR-STVAR, ¢ necessdrio realizar inicialmente o teste de linearidade e, logo apds,

3. Optou-se por utilizar a funcdo logistica uma vez que possibilita alternancia entre dois tipos distintos de crescimento, diferentemente
da fungdo exponencial que considera os valores extremos da série como um Unico regime, ou seja, os desvios ao regime normal de
crescimento representam apenas um regime.

4.Se Y =, 3 funcdo de transicdo pode assumir a especificacdo Threshold Autoregressive (TAR), possibilitando uma transicdo discreta
entre os regimes.

5.0 MR-STVAR é um caso especial multivariado do modelo de transicdo suave de coeficientes flexiveis discutido em Medeiros e Veiga (2005).
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um teste de especifica¢io para multiplos regimes. Ambos os testes sao adaptados
para um sistema de defasagens com duas equagdes.

2.1 Teste de linearidade

O teste de linearidade® é baseado em Terdsvirta (1994) onde se avalia a hipStese
nula H:y = 0 contra a hipéStese alternativa H,:y > 0. Como este coeficiente nao é
identificdvel, realiza-se a expansao de Taylor de terceira ordem em torno de ¥ = 0.

Pelo fato de 0o MR-STVAR possuir duas fung¢oes de transicao, esse teste deve ser
executado em etapas, conforme abordagem “especifica para o geral” de Lundbergh,
Dijk e Terisvrita (2003), além de ser adaptado para estrutura de mais equagdes.”

Executa-se, inicialmente, o teste de linearidade para a especificagio de F (Sp_y>
Y ¢, sendo que s;,_; = ¥, 4 ou x,_,. Neste caso, o teste de razdo de verossimilhanca
(LR) é mais apropriado para um sistema de duas equagdes.

Refutada a hipétese de linearidade, estima-se o modelo VAR com uma fungio de
transi¢ao (STVAR) por minimos quadrados ndo lineares. Logo apds esse procedimento,
executa-se o teste LR para maltiplos regimes, tomando como base o remaining nonli-
nearity test proposto em Eitrheim e Terdsvirta (1996) e discutido em Dijk, Terdsvrita
e Franses (2002), modificado para a estrutura de sistemas de equagoes do STVAR. O
teste LR de linearidade e o teste LR para multiplos regimes seguem um procedimento
similar aos testes de razao de verossimilhanga executados em Weise (1999).

As etapas para a implementagao dos dois testes sao apresentadas a seguir:

1) Estimar o modelo VAR linear e reportar os residuos de cada uma das
equagoes.

2) Regredir os residuos do passo anterior sobre a constante X, , ..., X, e
computar a matriz de varidncia-covaridncia X, .

3) Regredir os residuos do VAR linear sobre a constante X, ;... X ,,
X 18 s Xy sp s X8, 5o X8, € computar a matriz de varidncia-
covariincia T,

4) Calcular a estatistica LR = (T —c){log(Z,,) —log(Z,,)} distribuida de
acordo com uma y* com grau de liberdade igual ao nimero de restrigoes
do sistema, 7"¢é o niimero de observagdes usadas e ¢ (corregao de Sims para
pequenas amostras) ¢ igual ao ndmero de pardmetros estimados em cada
equagio do sistema nio restrito.

Fr-d’

6. Duas razoes sao fundamentais para a execucdo do teste de linearidade. A primeira delas é saber se o modelo VAR pode ser tratado
por meio de multiplos regimes, ou seja, se de fato é coerente analisar sob este prima n&o linear a relacdo entre a taxa de crescimento
do produto e exportacdes. A segunda razdo esta no conhecimento apropriado do pardmetro de atraso.

7. Esta abordagem auxilia na escolha da especificacdo das duas fungdes e das varidveis de transicao. Para maior detalhamento, ver
Lundbergh, Dijk e Terdsvirta (2003, p. 107).
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5) Caso se refute a hipStese nula de linearidade a pelo menos 10% de signifi-
cancia, estimam-se as duas equagdes por minimos quadrados nao lineares,
separadamente. Como em Terisvirta (1994) e Lundbergh, Dijk e Terisvirta
(2003), os valores do parimetro de atraso 4 e da varidvel de transi¢ao s, ,
s30 escolhidos com base no menor valor-p do teste de linearidade.®

O modelo STVAR pode ser definido como

X =H(X,,¥Y)+e, =H(X,,®,,D,,y,,c,)+¢, 4)

em que

v v
H(Xr;l}j):ul +Z®l,]’Xt—j K, +Z(I)z,/ Xz—j XF(SFt*d’ YerCr

j1 j=1

Para a realiza¢ao do teste LR com multiplos equilibrios deve-se proceder
conforme o préximo estdgio.

6) Regredir cada residuo do modelo VAR em apenas uma fungao de transi¢ao
sobre VH(s,,;0,)=0H(s,;0,)/00,,” onde 8, =(®,,D,,y,,c,)’, para
assim obter a matriz de variincia-covariincia do modelo restrito X,

7) Regredir cada residuo do modelo VAR, em apenas uma fungio de transigao
sobreVH(.vF,,G )= (3H(5Ft 0 )/ 00,,0onde 6, =(®,,D,,y,,c,) ¢ sobre a
expansao de Taylor de terceira ordem da fungao G(s Yo €.)s em torno
de Y. =0, X, S X, 56, X, 5@ o ,X,,,e-fc,,e , obtendo, assim, a
matriz de varlanaa—covariﬁncia do modelo nio restrito ¥,

8) Calcular a estatistica LR, =(T"—c){log(X,,) —log(Z,,)} distribuida de
acordo com uma x* com grau de liberdade igual a0 ntimero de restri¢oes
do sistema, 7 é o ntimero de observacoes usadas e ¢ (corregao de Sims
para pequenas amostras) € igual ao ndmero de parAmetros estimados em
cada equagio do sistema nio restrito.

9) Se a hipétese nula é refutada, entdo as duas equagdes do MR-STVAR po-
dem ser estimadas por minimos quadrados nao lineares. Para escolha da
varidvel de transi¢ao de G(s
valor-p.

oo Yoo L‘G), utiliza-se como critério o menor

8. Ver detalhes em Terasvirta (1994, p. 211) e Lundbergh, Dijk e Terasvirta (2003, p. 107 e 113).

9. Para maiores detalhes sobre a derivada parcial com relacdo aos coeficientes estimados do STVAR com uma funcéo de transicdo,
consultar anexo A.
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2.2 Causalidade de Granger e 0 modelo MR-STVAR

O teste de causalidade de Granger possibilita investigar a relagao temporal entre
duas séries (GRANGER, 1969). Diz-se que uma série {y,}¢ “Granger-causada”
por {x} se {x} melhora o desempenho de previsio de {y,} , ou existe uma relagao
sistemdtica entre valores correntes de {x,} e os valores futuros de {y,}."

A literatura sobre o teste de causalidade de Granger sob uma 6tica nao linear
ganhou destaque nos dltimos anos.'' Rothman, Dijk e Franses (2001) verificam a
relagdo entre moeda e produto e, recentemente, Li (2006) examina o impacto das
varidveis investimento, PIB e taxa de juros reais sobre o desemprego. Esses dois
ultimos artigos, assim como Skalin e Terdsvirta (1999), especificam o teste com a
estrutura dos modelos paramétricos de transi¢ao suave.

Se a dinimica de {y;} e {X,} pode ser descrita pelo modelo MR-STVAR,
¢ importante destacar, como em Rothman, Dijk e Franses (2001), que, ao se uti-
lizar a familia dos modelos de transi¢ao suave, é conveniente distinguir entre as
duas origens da causalidade de Granger entre exportagdes e produto. A primeira
se relaciona ao fato de a taxa de crescimento das exportagoes ser uma das varidveis
de transi¢ao que governa a mudanca de regime, ou seja, o teste LR apresentado
anteriormente evidencia tal aspecto. E a segunda origem estd ligada as varidveis
defasadas da taxa de crescimento das exportagdes entrarem como regressores.

No contexto do MR-STVAR, o teste de causalidade de Granger, embutido
no teste LR, indica se a varidvel de transi¢ao contribui para o aumento do poder
preditivo, em termos da alternincia de regimes. Por sua vez, o teste de causalidade de
Granger sobre as defasagens serd importante para avaliar a hipStese de crescimento
liderada pelas exportagoes, em cada um dos possiveis tipos de regimes.

Portanto, se em qualquer um dos quatro regimes, a taxa de crescimento das
exportagdes Granger causar o crescimento do produto, hd uma tipica situagao de
crescimento liderado pelas exportagoes. Caso contrdrio, tem-se uma situagdo em que
o crescimento do pais ¢ liderado pelo mercado doméstico. Essa interpretagio torna-se
factivel somente na ocorréncia conjunta de y, , e x, , como varidveis de transi¢ao.

Para explicar esse tltimo aspecto, ¢ importante ressaltar que a literatura que faz
uso dos modelos LSTAR univariados utilizando varidveis que medem o nivel de ativi-
dade, como em Anderson e Terisvirta (1992), denomina o regime s, , << ¢y, tal que
Sp4= s> cOmo regime de recessao ou de baixo crescimento. Caso contrdrio, quando
Spg >> Cp Parasg , =7y, ;, denomina-se regime de expansao ou de alto crescimento.

10. Isso ndo significa que o teste dé indicios de que x; é exégeno com relacdo a y, . Exogeneidade estd ligada a relagdo contempo-
ranea entre x; e y,.

11.Trabalhos como Bell, Kay e Malley (1996), Péguin-Feissolle e Terdsvirta (1999) e Baghli (2006) discutem e propem uma abordagem
ndo linear para o teste.
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O modelo MR-STAR, por sua vez, adiciona mais uma fung¢ao de transi¢io com a
finalidade de controlar a dindmica do produto, por meio da dinimica externa, dada
pela taxa de crescimento das exportagoes x, , . Nesse sentido, como ¢é possivel isolar
a dinimica externa através de uma fun¢io de transi¢ao especifica, a alternincia de
regimes dada por s, , =, , pode ser considerada uma boa medida para avaliar a
dindmica de expansio e retragio ligadas a atividade doméstica.

Se para um regime especifico as defasagens da taxa de crescimento das ex-
portagdes nao contribuem para o aumento preditivo da taxa de crescimento do
PIB, somando-se ao fato de que h4 alternincia de regimes baseada na variacao do

q & &
produto controlada pela alternancia de regimes baseada na variagao das exportagoes,
diz-se que fatores domésticos foram responsdveis pela condugio do crescimento

q G

do palfs.

Para aplicabilidade do teste de causalidade de Granger é importante descrever
a equagao de y, em (1), como

.yt = “11 + ¢11,1.yt71 +...t ¢11,k.yt7/z + (Pll,l‘xt—l +..+ ('Pll,kxtffz

+(M21 + ¢21,1y271 +..+ d)Zl,k.ytfk + (Pll,lxtfl +..+ (pll,kxtfk)

XF (s, poYscp)+ (“31 + ¢31,1}’t—1 +..+ ¢31,k}/z—/e + Q%
+..+ (p31,lext—k) . G(SGt—e"Y’CGl) + 81

)

A hl Otese nula de uc nao é “Gran er—causada” or {x} é dada, res-
p q . g p t
pectivamente, por

H,: P == Pry =Py = e =Py =P34 ==, = 0 (6)

Mais quatro testes auxiliares podem ser executados para verificar em quais regimes
ahipétese nula, de que o crescimento do PIB nao ¢ Granger-causada pelo crescimento
das exportagoes, ¢ rejeitada. Sendo assim, enunciam-se as seguintes hipéteses:

Regime 1: Hy :¢,, =...=¢,,, =0

Regime 2: Hy, : ¢, =...=@,, =@y, =...=9,,, =0 7)
Regime 3: Hy, : ¢, =...=@,, =@y, =...=@;,, =0

Regime 4: Hy, 1, , =...= 0, , =@y, =...= @, , =0

O MR-STVAR poderia também ser construido de acordo com a especificagao
proposta em Skalin e Terisvirta (1999). Para avaliar qual das duas abordagens ¢ a
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mais apropriada, testa-se a seguinte hipéStese auxiliar, considerando o caso em que

SFt—d = .)/r—d € sGt—e = xt—e :

HOST TPy =m0y, = ¢31,1 == ¢31,/e =0 (8)

Se a hipétese nula for rejeitada, a especificagio do MR-STVAR aqui apre-
sentada é a mais adequada, caso contrdrio, a especificagio de Skalin e Terisvirta
(1999) se apresenta como tal.

3 TESTE DE DETECCAO DE OUTLIER

Antes da estimag¢ao do modelo MR-STVAR por minimos quadrados nio linea-
res é importante avaliar se a série apresenta ou nao outliers. Existem duas razdes
preponderantes para a necessidade dessa avaliagao.

A primeira delas ¢ discutida em Dijk, Franses e Lucas (1999). Os autores
apontam que, se uma série ¢ linear e contaminada com outliers, os testes podem
apresentar viés em favor da rejei¢do de linearidade, podendo levar a conclusoes
errOneas sobre a existéncia de uma estrutura nao linear. Desse modo, alertam para
a necessidade de estratégias na modelagem que sao capazes de distinguir entre nao
linearidade e outliers.

A segunda razdo se fundamenta no fato de que a fungio de transi¢ao pode
captar apenas alguns poucos outliers da série, ou seja, quando o regime ¢ estabele-
cido com base em apenas um ndmero pequeno de outliers. Essa situa¢ao em geral
ocorre quando o limiar estimado é préximo aos valores extremos da série. Neste
caso, nio hd nimero suficiente de observagdes em pelo menos um dos regimes,
tornando muito dificil o ajustamento do modelo aos dados.'

3.1 Teste de deteccao de outlier modificado para as equacées do modelo
VAR
Em geral, a literatura define dois tipos de outliers: i) additive outlier (AO); e ii)
innovative outlier (10). O AO é um efeito isolado na série, pois somente a ob-
servagdo no instante ¢ ¢ afetada. Na presenca de 10, um choque ocasionado no
periodo # influenciard os perfodos subsequentes y,,,, 5, ,,...» §,,, © que o torna,

12. Um meio para captar os efeitos dos outliers, sugerido por Ocal e Osborn (2000) é a adicdo de dummies ao modelo. Esse método segue
alinha da abordagem tradicional de anlise de intervengao como em Box e Tiao (1975). Para que a funcéo de transicdo ndo capture apenas
um ndmero pequeno de outliers, Ocal e Osborn (2000) sugerem que se incluam variaveis dummies para as observaces aberrantes da série.
Ainda ressaltam que se 0 modelo STAR capturar apenas outliers, este deve ser descartado. No entanto, assim como Arango e Melo (2006),
0s autores nao apresentam qualquer critério de deteccdo de outliers endégeno. Isso, por sua vez, pode acarretar uma remogao desnecesséria
de outliers e enfraquecer a estrutura ndo linear. Para evitar que essa situacéo ocorra, este trabalho realiza o teste de deteccdo de outliers
proposto por Tsay (1986), aplicado em Balke e Fomby (1994), modificado para a estrutura do modelo VAR linear aqui estimado.
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portanto, parte da dindmica da série. Caso nao haja atengao para as consequéncias
do AO, ¢ possivel estar incorrendo no erro de se rejeitar a hipdtese de linearidade
indevidamente.

A base dessa estratégia de detec¢do se encontra na distingdo entre AO e IO.
Para tanto, captam-se os efeitos dos disttirbios e choques nas séries econdmicas
por meio de um teste de detecgao de outlier apresentado em Tsay (1986, 1988) e
discutido em Balke e Fomby (1994). No entanto, o teste ¢é realizado levando-se
em conta a estrutura univariada dos modelos ARMA. Para sua aplicabilidade nos
modelos VAR h4 necessidade de certas modificagdes discutidas a seguir.

O teste de detecgdo proposto ¢ executado isoladamente para cada uma das
equacoes do modelo VAR, que podem ser escritas como

0(L)Z, =a, +0O(L)Y, )

em que Z, ¢ a série nio observada livre de outlier; Y, ¢ a segunda série que compaoe
o modelo bivariado; ¢(L)=1-¢,L—...— 6,L",0(L)=1+0,L+..+0, "¢ {a}
s3a0 um rufdo branco com média zero e varidncia constante. Os modelos para os
outliers 10 e AO sao descritos respectivamente como

X =Z +¢(L) " ol™ (10)

- )
X, =Z +ol, 11)

em que X, é a série observada, @ ¢ a magnitude do outlier e 1"’ ¢ o indicador
da ocorréncia de outlier, tal que, [:T) =lset=T e [fT> =0, caso contrdrio. Para
o processo de detec¢do considere ¢, = (L)X, —O(L)Y,, em que ¢, é o residuo ob-
servado. Entao (10) e (11) podem ser reescritos respectivamente como

e,=a, +ol" (12)

e, =a, +od(L)" (13)
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uma vez que (12) & obtido
e, =L)X, —O(L)Y,
e, =O(L)O(L) " 2, + (L)' B(L)Y, + (L) ol ]-6(L)Y,
e, =a, + 0)[;7)

e a expressio (13) é obtida
e, = (L)X, —O(L)Y,
e, =d(L)O(L) "2, + §(L) ' O(L)Y, + oI ]-B(L)Y,

e, =a +od(L)"

Observa-se que os termos da varidvel ¥, nao modificam a expressao para o
cdlculo por minimos quadrados ordindrios (MQO) da magnitude dos outliers. Por-
tanto, o procedimento ¢ idéntico ao proposto por Tsay (1986), lembrando apenas
que o residuo observado ¢ modificado, tendo em vista a estrutura de defasagens
estimadas do VAR. Os valores criticos que Tsay sugere para as estatisticas A, e A,
530 3.0, 3.5 ou 4.0. Podem ocorrer casos em que tanto A, quanto A, ultrapassem
o valor critico, e nessa situagao, ird se definir o tipo de outlier por aquele que
apresentar maior valor. O teste é executado, consecutivamente, até nao haver mais
evidéncia de observagoes aberrantes.

4 AVALIACAO DOS RESULTADOS DO MODELO MR-STVAR

4.1 Dados

Para este trabalho foram obtidas séries do PIB e exportagdes, com periodicidade tri-
mestral, para Brasil, Chile e México. Os dados foram coletados do banco de dados
Main Indicators da Organizagao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econémico
(OCDE), International Financial Statistics, do Fundo Monetdrio Internacional
(EMI), e Contas Nacionais do Ipeadata. Os quadros B.1 ¢ B.2 e o grdfico B.1 do
anexo B fornecem as caracteristicas das séries selecionadas.'® Foram aplicadas a
transformacao logaritmica e a primeira diferenga para obtengao das taxas de cresci-
mento, pois, de acordo com os resultados do teste de raiz unitdria de Dickey e Fuller
(1979), as duas varidveis no nivel trazem evidéncia de que sao integradas de ordem
1, como aponta a tabela 1. A relevincia de se executar esse teste estd em avaliar se
as séries do PIB e das exportagdes, tanto no nivel como em primeira diferenga, sao

13.0 FMI em geral disponibiliza as séries com ajustamento sazonal. No caso do Chile, o PIB foi disponibilizado sem ajustamento, e neste caso
utilizou-se 0 método Census X12 multiplicativo fornecido pelo software E-Views 5. Todas as séries sofreram transformacao logaritmica.
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estaciondrias. Caso isso ndo se verifique, as distribui¢oes das estatisticas do teste
de causalidade de Granger, aplicado ao modelo VAR, deixam de ser conhecidas.

TABELA 1
Teste de raiz unitaria: estatistica ADF
PIB Exportacoes
Nivel Taxa de crescimento Nivel Taxa de crescimento

| -
Brasil -0,8171 —3,9679*** 0,6467 —4,9183***
Chile 0,3293 —4,2140%** 0,9923 —3,1334**
México 0,9450 —4,7893*** 0,7572 —3,4939**
Il-
Brasil -3,2489* —3,9371*** -0,9638 —5,0336***
Chile -3,3528* —4,2140%** -1,0767 —3,4942%*
México -2,8681 —5,0891*** -2,4140 —2,4140**

Fonte: Elaboracdo dos autores.
Notas: | - Modelo ADF com constante e cinco defasagens.
Il - Modelo ADF com constante, tendéncia e cinco defasagens.
*** 1% de significancia, ** 5% de significancia, * 10% de significancia.

4.2 Teste de deteccao de outlier

O modelo VAR com constante foi estimado por MQO e o niimero de defasagens
p foi definido com base no critério de informagao AIC. O teste de detecgao de
outlier foi executado para todos os trés paises. E importante que este teste seja
realizado para todas as equagdes do sistema, pois os testes LR de linearidade e
especificagdo de multiplos regimes utilizam a matriz de varidncia-covariancia
estimada a partir do VAR, além do que a eliminagdo de um possivel outlier pode
alterar a indica¢io do AIC sobre o nimero de defasagens. O quadro 1 apresenta
a relagao de outliers identificados pelo teste proposto na subsecio 3.1. O valor
critico utilizado neste trabalho foi igual a C = 4,0. Apresentaram evidéncias de
outliers somente as séries da variagao trimestral do PIB e exporta¢oes para o caso
mexicano. O modo como as séries sdo tratadas, caso haja detec¢ao de possiveis
outliers, segue o mesmo procedimento adotado em Franses, Bruin e Dijk (2000),
modificado apenas para o caso de AO. Para eliminar os efeitos dos IOs no instante
7, adiciona-se uma dummy como varidvel exdgena no modelo VAR, tal que

[ 1se t=T7T
“ ose t2T

Em relagdo A eliminac¢iao dos AOs, modifica-se diretamente a série, mas, em
vez de substituir o outlier pela média das observagdes anterior e posterior, utilizou-se
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o procedimento adotado por Tsay (1986). Sendo ® r d magnitude do AO no
instante 7, temos que
- X ,parat =1

X ="
X, —o,;, parat=T

Os testes de linearidade, apresentados na subse¢do 4.3, sio executados
levando-se em consideragdo as transformacoes nas séries jd sugeridas.

QUADRO 1
Teste de deteccdo de outlier
Brasil (p = 3) Chile (p=3) México (p = 3)
Vit - - 7‘1895:1 =-4.04
- - 7‘149(9)5:2 =-4.30
X, - - 7“?9?6:1 =-3.9%

Fonte: Elaboracdo dos autores.

Nota: Foi considerado o outlier do primeiro trimestre de 1986 como AO, pois o valor da estatistica calculada ficou muito
proximo ao valor critico.

4.3 Teste de especificacdo para o MR-STVAR

Apés o teste de deteccio de outliers, somente o VAR para o caso mexicano foi
novamente estimado, incluindo as modificagbes necessdrias as séries. A partir
dai, os passos para o teste de especificacio do MR-STVAR foram executados
utilizando a taxa real de crescimento do produto y, , e a taxa real de crescimento
das exportagoes x, ,, sendo que & = 1,...,d__, tal que 4, =8.

> max®

A tabela 2 fornece os valores-p do teste de razao de verossimilhanga para especificagao
do MR-STVAR. As colunas de 2 a 4 apresentam os valores-p da primeira fase do teste,
o de linearidade. Verifica-se a hipdtese nula de que o modelo VAR linear é melhor para
caracterizar o comportamento das séries em contrapartida a0 modelo com uma fungio
de transi¢ao (STVAR). A hipétese nula de linearidade é fortemente rejeitada, a pelo
menos 1% de significAncia, sendo que, para os modelos aplicados ao Brasil e México, os
menores valores-p sao encontrados para a varidvel de transi¢ao y, ,, com diguala6e 7,
respectivamente, enquanto para o Chile, a varidvel de transicio ¢ x, ,, para d = 4.

Apés a estima¢ao dos modelos STVAR para cada pafs,' foi realizado o segundo
passo do teste LR, sob a hipStese nula de que o modelo STVAR ¢ mais adequado do
que o modelo MR-STVAR. As colunas de 5 a 7 apresentam os valores-p do teste.
E possivel verificar que, para os casos brasileiro e mexicano, rejeita-se a hipétese
nula com menor valor-p para a varidvel x, ,, com e igual a 4 e 5, respectivamente,
enquanto para o caso chileno, isso ocorre para a varidvel y, ,, com e = 1.

14. Os modelos STVAR estimados ndo foram apresentados para economizar espago.
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TABELA 2
Valores-p dos testes LR

Variavel de VAR STVAR MR-STVAR

transicdo  Brasii  México  Chile Brasii  México  Chile Brasii  México  Chile
Vi 0.01224 0.00186 0.01784  0.20715 0.00982 0.00955 0.45010 0.18009 0.77225
Vi 0.01594 0.04364 0.05409 0.04213 0.12936 0.13771  0.08438 0.65594 0.75243
Vs 0.02350 0.00266 0.05445 0.06193 0.13306 0.44319 0.76005 0.65265 0.74054
Vg 0.10291 0.34933 0.19176  0.12845 0.14316 0.44445 0.62093 0.48521 0.83991
Vs 0.52658 0.13874 0.49970 0.43922 0.11851 0.20069 0.31627 0.58790 0.98314
Vs 0.00820 0.36200 0.02903  0.18925 0.79884 0.28507  0.38237 0.79977 0.96964
e 0.56260 0.00002 0.57799  0.50037 0.00102 0.65982  0.95360 0.44023 0.75998
Vs 0.63361 0.00230 0.79103  0.50487 0.01615 0.61323  0.91702 0.73099 0.47786
X, 0.16211 0.00351 0.21843  0.12384 0.00449 0.69357 0.68192 0.39742 0.89657
X, , 0.36140 0.00209 0.51235 0.10218 0.00278 0.76861  0.76425 0.16533 0.60294
X, 5 0.13838 0.01584 0.09978 0.69477 0.04041 0.38730 0.71246 0.48201 0.59333
X, 4 0.04100 0.01448 0.01056  0.03483 0.00944 0.17783 0.67353 0.30634 0.95745
X, s 0.21879 0.00095 0.39032  0.21491 0.00020 0.82758 0.53779 0.70853 0.19756
X, ¢ 0.61076 0.00691 0.47402 0.72866 0.00262 0.79926  0.95081 0.09041 0.98275
X, 5 0.03204 0.07616 0.05711  0.04708 0.12946 0.25441 0.79909 0.51742 0.89942
X, o 0.82250 0.10329 0.71269 0.21360 0.21075 0.47788 0.87759 0.39211 0.89673

Fonte: Elaboracédo dos autores.

Por fim, nas colunas de 8 a 10 sdo apresentados os testes LR que verificam se
resta alguma evidéncia de nao linearidade em relagdo as varidveis de transi¢ao até
aqui utilizadas. O procedimento é o mesmo executado até aqui, mas, aplicado sob a
estrutura do modelo MR-STVAR. De acordo com os resultados, nao houve rejeigao,
a pelo menos 5% de significAncia, da hipétese nula de que o0 modelo de multiplos
regimes foi suficiente para captar as possiveis nio linearidades do sistema.

Sendo assim, todos os modelos MR-STVAR apresentam duas fung¢oes de
transigdo distintas, tal que haja alternincia de regimes baseados tanto na variagao
trimestral do PIB como das exportagoes.

4.4 Estimativas do MR-STVAR

As estimativas do modelo MR-STVARP sio apresentadas na tabela 3 para cada
um dos paises selecionados. Para economizar espago, os coeficientes da equagao
de x ndo foram apresentados.

15. Vale ressaltar que uma das caracteristicas que os modelos STR com fungao logistica apresentam é a obtencdo de estimativas de coeficientes
elevados e néo significantes do pardmetro de suavidade. Quando Y é elevado, o formato da funcdo de transicdo é afetado pelas mudancas no
préprio parametro. Isto implica que a convergéncia das estimativas para o 6timo ¢ lenta e os desvios-padrao de Y tendem a ser elevados quando
aestimativa do ponto desse parémetro é também elevada. Para maiores informacdes sobre a questao da estimativa de "y, consultar Dijk, Terasvirta
e Franses (2002). Conforme sugestao de Dijk e Franses (1999), pelas razdes apresentadas acima, os desvios-padréo de "y ndo serao reportados.
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TABELA 3
Estimativa da equacéo de y, do modelo MR-STVAR
Brasil México Chile
. - yxé XI4 - yr7 xts - ytA .th

n -0,009** 0,008** 0,009**  -0,004 -0,004 0.014*** 0,011*** -0,002 -0,019
(0,004) (0,004)  (0,004) (0,003)  (0,003)  (0.005) (0,004)  (0,008)  (0,025)

Yo 0,114 0,181 -0,096 -0,573  0,901**  0.296  0,587*** -0,616" 0,281
0,179)  (0,194)  (0,183) (0,735 (0,341)  (0.781) (0,170)  (0,336)  (0,640)

Vs 0,506** -0,281 -0,593** 1,178** 0,279 -1.250**  -0,204  0,498* 0,430
(0,235)  (0,208) (0,243)  (0,515)  (0,307)  (0.560) (0,169)  (0,263)  (0,458)

Vs -0,374*** 0,373*** 0,111 -1,289 0,058 1.004 0,072 -0,053 0,530
(0,101) (0,1200  (0,130)  (1,281)  (0,280)  (1.335) (0,135 (0,273)  (0,385)

Yiu -0,107 0,027  -0,080 - - - 0,030 0,353 -0,686**
(0,120)  (0,160)  (0,151) - - - (0,157)  (0,288)  (0,320)

Vs 0479  -0,204  -0,096 - - - -0,119 0,019 0,317
(0,183)  (0,191)  (0,176) - - - (0,133) (0,222)  (0,388)

X, 0,093*** —0,129*** 0,042 0,012 0,047 0.027 -0,063 0,051 —0,043
(0,025 (0,039)  (0,041)  (0,103)  (0,077)  (0.106) (0,040) (0,057)  (0,117)

X, 0,010 -0,035 0010 -0,358 0,068  0.495* 0,089* 0,013 0,036
(0,025)  (0,031)  (0,029)  (0,261)  (0,069)  (0.276) (0,050) (0,063)  (0,084)

X, 4 0,074** 0,034 -0,074** 0,109 -0,067  -0.059 0,065 -0,052  -0,025
(0,033)  (0,039) (0,033)  (0,100) (0,065  (0.115) (0,047)  (0,067)  (0,087)

X, —0,061 0,009  0,081** - - - 0,100 -0,240** 0,474***
(0,054)  (0,044)  (0,039) - - - (0,067)  (0,110)  (0,167)

X, s 0,055  -0,050  -0,052 - - - 0,058 -0,031 0,047
(0,035)  (0,035)  (0,032) - - - (0,047) (0,073)  (0,099)

Y - 192,26 192,26 1.993 1.993 - 131,24 131,24

c, - 0,0008** 0,010*** 0,010* —-0.067** - -0,005%* 0,0238***

- (0,0003)  (0,001) (0,006)  (0.031) - (0,002) (0,0002)

LM(4) 1,21(0,31) 1,17(0,33) 1,53(0,20)

ARCH(4) 1,55(0,81) 1,60(0,80) 1,01(0,90)

B 4,34(0,11) 2,69(0,26) 1,22(0,54)

AlC, —383,0915 —343,1998 —449,7049

AlC,, —-398,2386 —334,5179 —477,3444

BIC, -352,3378 —-314,4334 —428,7051

BIC,, —334,1263 —242,9887 —415.3052

Fonte: Elaboracdo dos autores.

Notas: ARCH: teste para heterocedasticidade condicional (valor-p entre parénteses); LM: teste para autocorrelacdo serial
(valor-p entre parénteses); JB: teste de normalidade Jarque-Bera (valor-p entre parénteses).

***valor-p <0,01,**valor-p < 0,05, *valor-p < 0,1.

Os coeficientes estimados das dummies nao foram apresentados na tabela. Para os critérios de informacdo AIC e BIC, o indice
L se refere s estatisticas do modelo VAR linear, e o indice NL se refere ao modelo MR-STVAR. Para economizar espaco foram
apresentadas somente as equacdes do produto para os modelos MR-STVAR. A primeira coluna de cada pais apresenta os
coeficientes estimados que ndo estejam associados as funcdes de transicdo. No caso da segunda e terceira colunas de cada
pais, sdo apresentados os coeficientes estimados, respectivamente, associados as funcdes de transicéo F e G.
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A equagio do produto do modelo estimado para o Brasil apresentou ¢z, pro-
ximo a 0 e ¢, igual a 0,01, todos eles estatisticamente significantes, sendo que as
duas varidveis de transi¢ao sdo, respectivamente, y, , ¢ x, ;. O valor de ¥ é elevado
indicando uma transi¢ao brusca entre os regimes de crescimento.

No caso mexicano, as varidveis de transi¢ao sio Vo, € X o sendo iguais a,
respectivamente, 0,010 e —0,067. Outra caracteristica importante do modelo esti-
mado para o México ¢ o baixo valor do coeficiente de ¥ . Nessa situagdo ¢ comum
para as duas fungdes assumirem valores entre o intervalo 0 e 1, originando, com
mais frequéncia, regimes de crescimento intermedidrios.

Os thresholds estimados para o modelo MR-STVAR chileno foram —0,005 e

0,013, respectivamente, para as varidveis de transicio X, 4 €Y.

Os testes de avaliagao para equagio do produto nos modelos MR-STVAR,
também apresentados na tabela 3, indicam auséncia de autocorrelagao para os resi-
duos na quarta defasagem. Os testes ARCH e Jarque-Bera aplicados ao residuo dos
modelos, respectivamente, nao trazem indicios de heterocedasticidade condicional
e auséncia de distribui¢ao normal.

Para um melhor exame da dindmica de alternincia entre os diferentes tipos de
regime, os graficos de 1 a 3 apresentam, conjuntamente, as duas fungées de transi¢ao
estimadas da equago do produto y,, em fungio do tempo. Ao que tudo indica, com
excegio do México, hd uma alternincia excessiva entre os quatro regimes, indicando
que o grau de persisténcia da economia em um determinado modo de condugio de
crescimento, em relagao ao tempo, nao ¢ muito alta. Isso pode estar relacionado com
uma possivel capacidade do Chile e do Brasil de adequar rapidamente sua produgio
a diferentes tipos de condugao de crescimento. Mas antes de levantar tal hipétese,
¢ necessdrio, para cada caso, avaliar se hd diferentes trajetdrias de crescimento, com
base no teste de causalidade de Granger sobre as defasagens.

GRAFICO 1

Brasil: evolucdo das funcées de transicdo F(.) e G(.) para equacéo do produto
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. GMRg(liccooz: evolucéo das funcdes de transicdo F(.) e G(.) para equacdo do produto
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GRAFICO 3
Chile: evolucéo das funcdes de transicdo F(.) e G(.) para equacdo do produto
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Apés a estimagao dos modelos MR-STVAR ¢é aplicado o teste de causalidade de
Granger aos quatro regimes de crescimento definidos, apresentados na tabela 4.

Os resultados do teste geral de CG aplicado as defasagens do modelo VAR
e a0 MR-STVAR apontam que a taxa de crescimento das exportagdes contribui
para o aumento do poder preditivo da taxa de crescimento do produto, excegio
feita ao caso brasileiro. Entretanto, se considerarmos os testes auxiliares realizados
para cada regime, a hipétese nula de que a taxa de crescimento das exportagoes
defasadas aumentam o poder preditivo do crescimento do produto somente ¢é
rejeitada, a pelo menos 10% de significincia, para os regimes 3 e 4.

16. E importante salientar que os testes de especificacdo LR que utilizaram como variavel de transicio a taxa de crescimento das expor-
tagdes, de certo modo embutem em si o teste de causalidade de Granger. E nessa perspectiva, de acordo com os resultados da tabela 2,
ha evidéncias de que a taxa de crescimento das exportacdes Granger-causa a taxa de crescimento do produto, para todos os casos.
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}A;BsEtL: Z:*Je causalidade de Granger e de especificacdo ST: valor-p
Brasil México Chile

Vi
H,, (regime 1) 0,15121 0,00138 0,05945

» (regime 2) 0,18341 0,00405 0,01779
H,y, (regime 3) 0,08234 0,00027 0,02866
H,y, (regime 4) 0,09949 0,00127 0,05487
MR-STVAR geral 0,21744 0,00007 0,01443
VAR geral 0.47097 0.07534 0.00708
Teste ST 0,03646 0,05651 0,02393
X
H,, (regime 1) 0,12839 0,31778 0,83599
H,, (regime 2) 0,02163 0,13244 0,84286
H,; (regime 3) 0,04104 0,41340 0,98811
H,, (regime 4) 0,00499 0,56117 0,84298
MR-STVAR geral 0,00654 0,01095 0,87742
VAR geral 0.68703 0.00104 0.75416
Teste ST 0,02021 0,61530 0,37472

Fonte: Elaboracdo dos autores.
Nota: Teste ST utilizado para verificar se a especificacdo do modelo VAR nao linear em Skalin e Terdsvirta (1999) é mais adequada.

Levando em conta a equagao das exportagdes, somente para o caso brasileiro
o teste CG aplicado a0 MR-STVAR trouxe evidéncias de que a taxa de crescimen-
to do produto contribui para previsao da taxa de crescimento das exportagoes.
Devendo-se salientar que o teste aplicado para o México rejeitou a hipdtese nula
geral a quase 1% de significAncia, mas os testes aplicados especificamente a cada
regime apresentaram resultado oposto, tornando a avaliagao inconclusiva.

Por fim, ¢ importante destacar que o teste ST aponta que a especificagio
nio linear proposta por Skalin e Terdsvirta (1999) na equagio do produto nio
¢ a mais adequada, uma vez que a hipétese nula ¢ rejeitada, a pelo menos 10%
de significAncia, para todos os casos. Apenas para a equagio das exportacoes dos
modelos do México e Chile nio ¢ possivel rejeitar tal hiptese.

4.5 Analise dos resultados

Com relagao aos trés modelos, o México foi o caso que apresentou menor c,,
igual a —0,067. Essa tltima caracteristica, associada ao baixo valor de 7, implica
que os regimes intermedidrios de crescimento préximos aos regimes extremos 3
e 4 sdo predominantes na trajetéria do PIB, cerca de 48,0% e 43,9% do total,
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respectivamente, conforme atesta a tabela 5. Além do que, para todos os regimes,
as variacOes trimestrais defasadas das exportagdes Granger causam y,.

TABELA 5
([g;sot/sibuigéo da ocorréncia dos regimes de crescimento
Brasil Chile México
Regime 1 15,0 38,2 6,1
Regime 2 32,5 6,9 2,0
Regime 3 15,0 43,1 48,0
Regime 4 37,5 11,8 43,9

Fonte: Elaboracdo dos autores.

Portanto, o México apresenta uma dinimica de crescimento liderada pelas
exportagoes indicando que, independentemente do resultado passado da variagao
trimestral do produto, as exportagdes continuam ativas para explicar a trajet6-
ria de crescimento do PIB deste pafs.”” O fato de a varidvel de transigao y_, ser
aqui, neste contexto, uma boa medida para avaliar a dinAmica doméstica, nao hd
indicios, a partir do modelo MR-STVAR estimado para o periodo entre 1980 e
2006, de que o México apresente momentos exclusivos de crescimento liderado
pelo mercado doméstico.

Uma das possiveis explicagdes para tanto pode estar associada a um desloca-
mento da produgio industrial para atender o setor externo em razio do processo
de liberagdo comercial implementada no comego da década de 1980 e a adesao do
México ao Tratado Norte-Americano de Livre Comércio — North America Free
Trade Agreement (NAFTA) — em 1994'® (SALVATORE, 2007). Ainda de acordo
com Kose, Meredith e Towe (2004), os efeitos das exportag¢des no crescimento do
México tiveram influéncia positiva apds a constituigao da drea de livre comércio.
Por sua vez, Arora e Vamvakidis (2005) destacam que o desempenho da economia
dos outros paises integrantes do Nafta influenciou o crescimento do México até
mesmo antes do acordo.

No caso chileno, o valor do pardmetro de transi¢ao 7y é elevado, consequen-
temente, os regimes estdo praticamente ligados ao extremo das duas fungoes.
O regime 3 representa 43,1% do nimero total de trimestres, e isso em larga

17. Pelo fato de o modelo proposto ser bivariado, a indicacdo de causalidade de Granger ndo implica necessariamente uma relagao
causal direta entre taxa de crescimento das exportacées e produtos, mas que essa relagdo pode ocorrer por meio de outras varidveis.
Por exemplo, a variagdo das exportacées pode ter uma forte relagdo com a variacdo da produtividade, e esta Ultima tera impacto direto
sobre a variagdo do produto.

18. £ importante destacar que o presente artigo ndo se propde a realizar um julgamento meritério do impacto de eventuais politicas
econdmicas sobre a evolucdo da dindmica do produto. De outro modo, tenta-se encontrar uma possivel explicagdo, podendo estar ligada
a uma acao de politica econémica ou mudanca estrutural, que possa ter sido responsavel pela dindmica de crescimento aqui observada,
mesmo que o modelo estimado ndo se proponha a isso.
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medida se deve ao baixo valor do threshold da fungao de transi¢ao de x, 4, igual
a—0,005. Interessante também observar que apenas 11,8% dos trimestres estao
presentes no regime 4, enquanto o regime 1 representa 38,2% das observagoes,
percentual bem elevado.

Similarmente ao caso mexicano, hd evidéncias de que as exportagoes Granger-
causam o produto para todos os regimes, e, por conseguinte, nao hd indicios, a
partir do modelo aqui proposto, de que o Chile possua momentos em que o seu
crescimento fosse liderado exclusivamente pelo mercado doméstico.

Esse resultado, diferentemente do México, pode estar ligado ao fato de que o
Chile é uma economia com mercado doméstico pequeno, e de acordo com Silivers-
tovs e Herzer (2005), paises com essa caracteristica, sao limitados para engendrar
um impulso econdmico com base na demanda doméstica. E provdvel ainda que,
associado a esse tltimo aspecto, a insensibilidade do resultado do teste de causa-
lidade de Granger a alternincia de regimes se deva a dependéncia da estrutura de
produgio chilena aos produtos primdrios, como o cobre.

De acordo com De Gregério (2004), as exportagdes respondem por mais de
20% do total do PIB a partir dos anos 1980, atingindo 40% na tltima metade
da década de 1990, sendo que a participagdo do cobre na pauta de exportagiao
sempre foi superior a 40%. Além do que, Herzer, Nowak-Lehmann e Siliverstovs
(2006) indicam que a economia do Chile é extremamente vulnerdvel 4 flutuagao
dos pregos das commodities, especialmente do cobre.

Nesse sentido, ¢ provdvel que a alternincia temporal excessiva, verificada no
gréfico 2, nio esteja relacionada 4 rdpida capacidade de adequagio da estrutura
produtiva do Chile a diferentes tipos de condugio de crescimento. Entretanto,
pode haver uma possivel adequagao produtiva em diferentes niveis da demanda
internacional de seus produtos. Observemos que a fun¢io de transi¢iao baseada
na taxa de crescimento das exporta¢des é a que apresenta maior alternincia ao
longo do periodo.

Por fim, 0 MR-STVAR estimado para o Brasil também apresentou evidéncias
de crescimento liderado pelas exportagdes, mas que, diferentemente dos outros
dois paises, estd concentrado nos regimes 3 ¢ 4, um total de 52,5% das observa-
¢oes. Portanto, as variagdes trimestrais das exportagdes defasadas sio importantes
para explicar a trajetdria de crescimento do PIB, quando ultrapassam, em #4,
um patamar superior a 1%. Todavia, se mostraram inoportunas para aumento do
poder preditivo nos outros dois regimes de baixo crescimento das exportagoes.
Os regimes 1 e 2, que representam conjuntamente 47,5% dos trimestres, estao
ligados diretamente a0 movimento do mercado doméstico. Sendo assim, a partir
dos resultados do MR-STVAR, o Brasil possui uma dindmica de crescimento que
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ora ¢ conduzido pelo mercado doméstico, ora pelas exportagoes. Além do que, a
alternincia excessiva entre os regimes, ao longo do tempo, pode indicar ou que
a estrutura produtiva se adapta rapidamente aos diferentes tipos de condugao de
crescimento ou mesmo que a economia brasileira ¢ mais diversificada, comparada
aos paises aqui analisados, e possui setores especializados, tanto no mercado do-
méstico quanto no externo. Essa dltima hipétese ¢ mais plausivel, pois, a partir do
gréfico 1, observa-se que a condugio de crescimento, via exportagdes, tem um nivel
de concentra¢ao maior nos trimestres posteriores a 2002, periodo de elevagao das
exportagdes e aumento dos precos internacionais dos produtos primdrios.

5 CONCLUSOES

Este trabalho se propés trazer novas contribuigbes empiricas ao estudo dos mo-
delos de crescimento baseados nas exportagdes. O tratamento nao linear aqui
desenvolvido assumiu que a trajetéria da taxa de crescimento do produto, ao
longo do tempo, pode alternar entre quatro diferentes tipos de regimes. Cada um
deles se caracteriza como uma combinagao entre altas e baixas taxas da variagao
trimestral, tanto do produto, como das exporta¢des. Para incorporar essa ideia
de mudanga de regimes foi utilizado o modelo MR-STVAR, que apds a execugao
dos testes de especificagio, foi estimado por minimos quadrados nio lineares para
as séries da variagao trimestral do PIB real e das exportagoes a precos constantes,
para trés paises latino-americanos: Brasil, Chile e México.

Nessa estrutura, foi possivel refutar a hipdtese nula, por meio do teste de
causalidade de Granger, de que os coeficientes das defasagens das exportagdes nao
sdo significantes na equagio do produto, portanto, hd evidéncias de crescimento
orientado pelas exportacoes. Deve-se ressaltar que o sentido destacado aqui sobre
esse tipo de crescimento estd estritamente relacionado & concepgao de causalidade
fornecida por Granger (1969), ou seja, a0 aumento do poder preditivo da variagao
trimestral do produto.

No periodo em andlise, outro aspecto importante que os resultados do MR-
STVAR fornecem ¢ que somente o Brasil possui uma dinidmica de crescimento
alternada entre mercado doméstico e exportagoes, tendo em vista que as variagoes
trimestrais defasadas dessa tltima varidvel Granger-causam o produto somente para
os regimes 3 e 4. Nos outros dois casos as defasagens das varia¢des trimestrais sao
ativas para o aumento do poder preditivo do produto, independentemente do tipo
de regime. Tais resultados podem estar ligados ao mercado pelo qual a estrutura
produtiva dos paises estd direcionada.

Em termos do avanco da utiliza¢io de modelos nao lineares para verificar a
relagdo entre exportagdes e produto, alguns resultados tedricos e empiricos que
emergiram neste trabalho podem ser aperfeicoados. Em primeiro lugar, a discus-
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sdo sobre os diferentes tipos de condugio de crescimento aqui verificados poderia
merecer um tratamento mais minucioso. Em segundo lugar, seria interessante uma
andlise, ao longo do tempo, que associasse 0 momento histdrico as observacoes de
cada regime. Estes dois primeiros aspectos demandariam atengao especial a cada
pais. E, por fim, a adi¢ao de outras varidveis macroecondmicas, como importagio,
formagao bruta de capital, produtividade e exportagio por setor de atividade podem
trazer resultados complementares que ajudariam em maiores esclarecimentos dos
aspectos a respeito da hipdtese de crescimento orientado pelas exportagoes.

ABSTRACT

The aim of this paper is to evaluate Export-Led Growth hypothesis through MR-STVAR. If this model is
assumed, the pattern of growth alternates among four distinct regimes. Each of them is characterized
by the combination of high and low rates of output and export growth. To verify if the value of export
quarterly growth increases the forecasting capabilities of output quarterly growth, it is applied a Granger
causality test. Hence, this approach contributes to the analysis of traditional literature that, in general,
verify export-led growth hypothesis using a Granger causality test in a linear framework. The MR-STVAR
was applied to three Latin American countries: Brazil, Chile and Mexico.
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ANEXO A

=H +v,

Y

Reescrevendo STVAR (p) em (4), como sistema de equagio {
x,=H, +v,

tal que {Hl = “’11 + ¢11w11t + (”'21 + ¢21 let)X F(.)/t—a"yll’cll)
HZ = “'12 + ¢12w11t + (“22 + ¢22 w22t ) x F(.yt—d’yﬂ ’CZI)
aSSim’ wllz = z’UZIt ZwIZt = Z"/22t :(}/t—l""’.yt—p’xl—l""’xt—p) ev= (1/1, Z’z) SﬁO rul'dos

brancos com média zero e varidncia constante. De acordo com a equagao (4) no

texto, o cdlculo de V[:](J’ﬁgl) = aﬁ(yt;él)/ael ¢ dado por

OH, /o, =1 (A.1)
OH, |00, =w,, (A.2)
8[:[] /op,, = F(.yt—d’.j\}ll’éll) (A.3)
OH, 10, = w,, F(3,_4» St (A4)
aﬁl /8Y11 = (1 + exp{_?n(}’kd _‘A‘n)}_2 exp{_i’n(}’hd - 511)} (AS)

(.ytfu' - 511 )¢/21 Wy,

aﬁl /6511 = ?11(1 + exp{_?u(}’z—d - CAu)}i2 exp{_?u()’z—d - Ell)}(l),leth (A~6)

0H, 1o, =1 A7)
OH, 100, =w,,, (A.8)
OH, 101, = F(y, s 9rirls,) (A.9)
OH, 100, =w, F(y, ,»5rrbs) (A.10)

0H, 18y, = (1+ exp{=1,,(§,_, — &)1 expl=t,, 5y = &)}

(.yz—d _Ezl )4);2 Wy,

(A.11)
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a[—}z /aczl = ?21 1+ eXp{_?Zl (.)/t—d - 521 )}72 eXP{_}A'zl

(.)It—d _521)}¢;2 W), (A.12)

ANEXO B

QUADRO B.1

Séries PIB
Pais Fonte Caracteristicas Periodo
México OCDE Ntmero indice (2000 = 100) — com ajuste sazonal ~ 1980:I a 2006:1lI
Chile FMI Numero indice (2000 = 100) — sem ajuste sazonal  1980:1 a 2006:I1l
Brasil Ipeadata Ntmero indice (1990 = 100) — com ajuste sazonal ~ 1975: a 2006:1ll

Fonte: Elaboracdo propria.

QUADRO B.2

Séries exportacdes
Pais Fonte Caracteristicas Periodo
México OCDE Exportaces de bens em US$ bilhdes — com ajuste sazonal 1980:1 a 2006:I1l
Chile FMI Exportacdes (F.0.B) em US$ milhdes — sem ajuste sazonal ~ 1980:1 a 2006: Il
Brasil OCDE Exportaces de bens em US$ bilhdes — com ajuste sazonal 1975:1 a 2006:I1l

Fonte: Elaboracdo propria.
Nota: Foi utilizado o Indice de Precos ao Consumidor (IPC) dos Estados Unidos para deflacionar todas as séries em délar.
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Taxa de crescimento do PIB e das exportacdes

Brasil: PIB Brasil: exportacoes
0,08 0,4
0,06
00 Ml A 02
0’02 | l [ I
0,0
0,00 “ 1 I
0,02 4 | Py |
0,04

—0, LI 0 0 30010 0000 00010 0 0 0 0 A
AN 5

Qg0 DD o N S
S F F S F S @@\@@w @Q

(9, LI 0001000 000000 000 0 0 S I A WAL
el

© L > ¢ &\ AT o
S «@8%8%@@@@@@@@W@W@@s

México: PIB México: exportacdes
0,04 04
0,02
02 -

0,00
0,02 0,0
0,04

-0,2 —+ T

-0,06

DD D DLPR P HIND DS >
FEFFHFS S AT

S AN D A DD D 9 X > ©
GPIRIP O?’ q‘beﬁ*’ PSS ISR 23K @W@W@S@Q

Chile: PIB Chile: exportacdes

0,10 0,2

0,08

0,06

0,04 | 1 0,0

0,02 411

|

0,00
-0,02 4 { ¥ -02 —
-0,04
-0,06

SFEFFH S S SIS w,@ A SRS 2RSS SRS SRS w@w OSAS

Fonte: Elaboracéo dos autores.





