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Este trabalho represenla uma tentetiva de estimagdo simultdneq de um modelo
de oferta e de demanda das exportaghes de prodiiios manufaturados, com base
em observagbes anuais correspondentes ao periodo 1959(81. O traballo empirico ¢
precedido de uma rvesenha critica da literatura, visando sistematizar as tentati-
vas precedentes e apontar as suas Hmitagdes. E apresenteda também a estrutura
anglitica dos modelos de equilibrio e desequilibrio, posteriormente estimados.
Os resultados obtidos foram bastante satisfatdrios, evidenciando a propriedade
do enfogue adotado, o qual, além de permitiv recuperar as elasticidades-prego,
rende mundial ¢ de utilizagio da capacidade, fornece algumas indicages sobre
o processo dindmico de ajustamenio de precos e quantidades.

1 — Introducao

Tradicionalmente, os estudos econométricos sobre as exportagdes de
manufaturados no Brasil tém-se concentrado na estimacio de fun-
¢oes de oferta, sem revelarem interesse especial pelo lado da deman.
da, que ¢ suposta infinitamente eldstica, com base na conveniente
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hipétese de “pais pequeno”. Nos poucos casos em que é especificada
uma fungio de demanda, sua finalidade precipua é a obtencio da
forma reduzida de um modelo estrutural, que ¢, entdo, estimada.

A despeito de seu facil apelo ¢ de sua aparente plausibiiidade
no caso das exportagdes brasileiras de manufaturados — que repre-
sentam, efetivamente, uma reduzida parcela do mercado mundial —,
a hipétese de “pais pequeno” teve o efeito de restringir as opgdes
de racionalizagdo da influéncia da renda exierna sobre o comporta-
mento das exportagies. A rigor, mantida aquela hipétese, a funcio
resultante constitui, inequivocamente, uma equacio (estruturaly de
oferta, a qual nio comporta a inclusio explicita de varidveis
de demanda, que jé se encontram integralmente captadas pela vari4-
vel preco.

Em conseqiiéncia, as equagdes relativas as exportaces que incluem
a variavel renda mundial nio sio propriamente funcdes de oferta,
porém formas reduzidas de modelos estruturais ndo especificados.
Convém assinalar que essas construgdes tedricas implicam o aban-
dono da hipdtese de “pais pequeno”, uma vez que os modelos estru-
turais (implicitos) conteriam fungées de demanda com elasticidade-
preco finita.l

O tratamento mais adequado do efeito da renda mundial sobre
nossas exportacdcs de manufaturados parece ser, portanto, a estima-
¢io de um modeio simultineo, onde a elasticidade-preco da demanda
seja obtida empiricamente, em vez de estabelecida a priori, por mais
razodveis que sejam os argumentos para supG-la infinita.® Essa
abordagem teria, ademais, a grande vantagem de permitir a estima-
cio direta da elasticidade-preco da oferta de exporta¢des, o que nem
sempre tem sido possivel a partir de formas reduzidas.

1 Gaso contrdrio, a questio se reduziria & especificagio de uma equagio de
oferta, com os problemas ja apontados.

2 Embora reconhccendo a superioridade dessa solugio, Carvalho e Haddad
{1978, pp. 124-5) aptaram por um modelo “menos complexo’, sendo, no entanto,
obrigados a recorrer a uma complexa racionaliza¢io da presenca da renda em
uma equacio de oferta, envolvendo a distingio de cfeitos de curto e longo
prazes. Paula Pinto (1982) e Mussi (1982) também sugeriram a abordagem
simultinea.
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Obviamente, o emprego de modelo simultineo implica aceitar
que as quantidades ofertadas ou demandadas tambdm afetam os
precos — possibilidade esta que fica eliminada tanto na especifica-
¢io de fungdes de oferta quanto de demanda de exportacdes, caso
se admita a hipétese de “pais pequeno”. No que concerne a oferta
de exportagdes, a premissa usual, que sugere uma curva positiva-
mente inclinada, é a de que, “a menos que exista capacidade ociosa
no setor exportador ou, mais geralmente, a menos que a producio
para exportacio seja sujeita a rendimentos de escala constantes ou
crescentes, ¢ impossivel que um aumento na demanda mundial pelas
exportacdes de um pais possa ser satisfeita sem um aumento no
prego, pelo menos no curto prazo” [Goldstein e Khan (1978, p. 275) 1.
Da mesma forma, a hipdtese — aqui adotada — de uma curva de
demanda negativamente inclinada importa em admitir que os ex-
portadores brasileiros ndo possam vender qualquer quantidade sem
serem, eventualmente, forcados a aceitar precos FOB menores. A
propria légica de garantir competitividade as exportagdes de pro-
dutos diferenciados — como sdo, via de regra, os manufaturados —,
através da politica cambial, implica a possibilidade de redugio de
precos (em ddlares) para aumentar as vendas.

O objetivo central deste trabalho é precisamente a obtencio de
estimativas de fungbes de oferta ¢ de demanda das exportagdes bra-
sileiras de manufaturados, no contexto de um modelo simultineo.
Nesse sentido, ele se distingue substancialmente dos estudos ante-
riores realizados no Brasil, com exce¢io do trabalho de Paula Pinto
(1982), com o qual guarda alguns tracos comuns, conforme se verd
na secio a seguir.

2 — Breve revisiao da literatura

2.1 — Introdugiio

Existe hoje no Brasil um respeitivel nimero de trabalhos econo-
métricos voltados para o estudo do setor externo da economia,
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muitos deles orientados especificamente para o exame e avaliagiio
de nossas exportagdes de produtos manufaturades. O impacto da
politica de minidesvalorizagdes cambiais, a avaliacio da eficicia
dos incentivos fiscais e crediticios, a determinacio do potencial expor-
tador e a construgio de modelos macroeconométricos “abertos” cons-
tituiram, de fato, nos tltimos anos, uma importante fonte de es-
timulo para a estima¢io de funcdes de oferta ¢ de demanda de
exportagdes, notadamente de produtos manufaturados.

O exame da literatura desenvolvido na presente secio, embora
nio se pretenda exaustivo, pode ser considerado como amplamente
representativo dos esforgos realizados nesta drea ao longo da tltima
década. Foram consultados os trabalhos de Doellinger et alii (1971),
Tyler (1976), Suplicy (1976), Lemgruber (1976), Carvalho e
Haddad (1978), WEFA — Wharton Econometric Forecasts Ass.
(1978), Paula Pinto (1979 ¢ 1982), Reis (1979), Cardoso e
Dornbusch (1980), Lopes e Lara Resende (1981), Musalem (1981),
De La Cal (1981), Assis (1981), Markwald (1981} e Mussi (1982) .
Intimeras particularidades que dizem respeito a cobertura temporal,
A periodicidade das observagdes, ao critério de agregacio dos dados, 4
mensuracio da varidvel dependente, etc., tornam dificil, senio im-
possivel, a comparagio da maioria dos trabalhos acima mencionados.
O que se segue deve ser cntendido, portanto, como uma tentativa
de caracterizar as formas de abordagem alternativas utilizadas pelos
diferentes autores, com o objetivo de reunir subsidios para nossas
proprias estimacBes a serem apresentadas na Secio 4.

Discute-se a seguir, em nivel bastante genérico, as diferentes opcoes
apresentadas na literatura, no que se refere 4 escolha do modclo
econométrico e do método de estimacgio, & escolha da forma fun-
cional, a construgio da varidvel dependente e A sclegio e inclusio
das diferentes varidveis explicativas. $4o apresentadas e comentadas
também as principais (e melhores) estimativas contidas nesses tra-
balhos.
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2.2 — Aspectos tedricos

2.2.1 — A escolha do modelo econométrico e do
método de estimacgio

Nio existe na literatura consultada nenhuma tentativa de estimar
simultaneamente um modelo de oferta e de demanda das exporta-
¢des de produtos manufaturados na sua forma estrutural. O que
existe sio: a) cstimacdes de equagdes de oferta de exportacdes, sob
o pressuposto de “pais pequeno” e demanda de exportagdes infini-
tamente eldstica; b) estimagdes de equacoes de ofcrta e de demanda
de exportagdes efetuadas separadamente, ou seja, por métodos nio
sistémicos; e, por ultimo, c) estimacdes de formas reduzidas de
modelos estruturais. Em alguns casos, a forma reduzida ¢ derivada
a partir de um modelo estrutural explicito, mas freqicntemente o
modelo estrutural ¢ desconhecido, estimando-se uma forma reduzida
especificada ad hoc.

A escolha de uma ou outra forma de estimacio tem, obviamente,
suas implicagdes. Ao estimar uma equacio estrutural de oferta de
exportacdes estd-se adotando a hipdtese de que a varidavel preco
capta integralmente todas as mudangas ocorridas do lado da deman.
da. Correse o risco, portanto, de ter varidavels de demanda omitidas
na regressio. As formas reduzidas especificadas segundo critérios
ad hoc sdo, por sua vez, passiveis de todas as criticas decorrentes
da auséncia de um modelo estrutural que permita a correta e pre-
cisa identificacdo dos pardmetros, Nos casos em que a forma reduzi-
da ¢ derivada a partir de um modelo estrutural explicito, podem
subsistir ainda problemas de identificacio, na medida em que resulte
impossivel recapturar os pardmetros estruturais. Finalmente, a esti-
magio por métodos uniequacionais de modelos estruturais contendo
uma equacio de oferta e outra de demanda, emhbora constitua uma
melhor aproximagio ao problema, conduz a estimadores com pro-
priedades inferiores ias dos métodos sistémicos.

Nos trabalhos de Doellinger et alii (1971), Tyler (1976), Reis
(1979), Cardoso ¢ Dornbusch (1980), Lopes e Lara Resende (1981),
Musalem (1981) e Markwald (1981) foram estimadas equacdes de
oferta de exportagdes admitindo-se explicitamente que o Brasil ¢
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um tomador de precos no mercado internacional. Eles fornecem,
portanto, estimativas para as elasticidades-preco e capacidade da ofer-
ta de exportagdes de manufaturados. Todos os outros — 3 excecio
do trabalho de Paula Pinto (1982) — ao incluirem varidveis de
demanda como resultado de especificaces ad hoc ou de estimacdes
de formas reduzidas de modelos estruturais explicitos [Lemgruber
(1976}, Paula Pinto (1979) e Mussi (1982)], fornecem estimativas
de elasticidades que nio podem ser identificadas nem como de de-
manda nem como de oferta. O recente trabalho de Paula Pinto
(1982) , embora utilizando séries desatualizadas e um método de esti-
macio de equagio unica, € o Gnico na literatura que apresenta esti-
mativas para as elasticidades tanto de oferta como de demanda.

Ao comentar a escolha do modelo econométrico, assinalando suas
implicagGes e limitagdes, ¢ preciso, no entanto, fazer algumas ressal-
vas. Dada a reduzida participagio brasileira no comércio mundial de
manufaturados, a estimacio de uma equacio estrutural de oferta
de exportagdes constitui, a priori, uma opcio plausivel. Algumas
tentativas nessa linha chegaram inclusive a resultados bastante ex-
pressivos, como é o caso de Cardoso e Dornbusch (1980) . A neces-
sidade e a conveniéncia de incluir fatores do lado da demanda foram
reforqadas pela percepgio mais recente da performance das exporta-
¢des de manufaturados no ltimo triénio. No que se refere aos traba-
lhos que utilizam especificacées ad hoc, é preciso destacar que a im-
possibilidade de identificar as elasticidades estimadas nio compro-
mete, necessariamente, sua capacidade preditiva, o que constitui
em muitos casos o principal objetivo desses trabalhos.

Cabe destacar, por ultimo, que, no que diz respeito ao método
de estimacido, a opgio na literatura foi pelo método dos minimos
quadrados ordindrios (OLSQ), combinado, em alguns casos, com a
técmica. jterativa de Cochrane-Orcutt para correcio de correlaciio se-
rial dos residuos. Nesse sentido, o trabalho de Paula Pinto {1982)
constitui, novamente, uma excecdo, j& que as equacdes foram esti-
madas pelo método de varidveis instrumentais.

2.2.2 — A escolha da forma funcional

Todas as equacbes de exportagio de manufaturados apresentadas
nos trabalhos revistos s3o da forma log-linear, e em nenhum deles
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¢ possivel encontrar qualquer referéncia ou discussio a respeito
do problema da escolha da forma funcional, A excecdo é, neste caso, 0
trabalho de Reis {1979), que, além de levantar o problema, realiza
algumas comparagdes entre formas lineares e log-lineares para pares
de equagio que, no restante, apresentam especificagbes andlogas. O
autor verifica que as estimacdes sob a forma log-linear resultam, na
maioria das vezes, em coeficientes R2 e valores das estatisticas t e
DW superiores ou mais precisos que aqueles obtidos sob a forma
linear. A aplicacio do critério de Sargan — teste simples, embora
nio muito rigoroso, que auxilia na escolha entre formas lineares
e log-lineares — sugere também, segundo Reis, o melhor desempenho
da forma loglinear.

O risco de uma escolha inadequada da forma funcional reside em
atribuir erroneamente a existéncia de ajustes pouco satisfatorios ou
a presenca de parimetros nio-significativos a uma selecdo incorreta
das varidveis explicativas, quando, na verdade, esses resultados sao
uma decorréncia da inadequacio da forma funcional estimada.

A nitida opciio da literatura pela forma loglinear deve-se, sem
duvida, ao fato de que as elasticidades sio obudas dirctamente dos
resultados da regressio e, diferentemente das formas lineares, s3o cons-
tantes e independem, portanto, dos valores assumidos pelas variaveis,

2.2.3 — A escolha da variavel dependente

A escolha da varidvel dependente encerra trés problemas intima-
mente relacionados: o critério de agregaciio, a forma de quantifica-
¢io ¢ o tipo de especificacio.

O primeiro diz respeito a defini¢do da cesta de produtos que
cabe incluir sob a denomina¢io de “produtos manufaturados”.
Os trabalhos mais antigos [Doellinger et alii (1971) e Tyler (1976)]
incluiram entre os manufaturados os produtos das classes b, 6, 7¢8
da Nomenclatura Brasileira de Mercadorias (NBM). Em trabalhos
posteriores, tentou-se, as vezes, uma compatibilizacio entre a clas-
sificacio da Fundacio IBGE e a da NBM. Outros autores adotaram
simplesmente a definicdo da CACEX para produtos manufaturados,
com critérios varidveis para a inclusio parcial ou total dos chama-
dos semimanufaturados. Por ultimo, alguns trabalhos adotaram a
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definigdo implicita nos indices da Fundacio Getulio Vargas (FGV)
(exportagdes da indistria de transformacio) .

Superposto ao problema do critério de agregacio, surge o da forma
de guantificacfio da varidvel dependente. A “boa teoria” sugere que
a escolha deve recair em um adequado indice de gquantum. A re-
visdo da literatura mostra que, no caso das exportacoes de produtos
manufaturados, a regra tem sido definir a varidvel dependente em
termos de um indice de valor {constante ou, inclusive, corrente) .
Indices de valor constante resultam em proxies pouco satisfatdrias
dos indices de quantum, apresentando ainda o inconveniente de in-
troduzir a varidavel preco em ambos os lados da equacio. A inexis-
téncia de indices de gquanium compativeis com o critério de agre-
gag¢ao adotado poderia explicar, em alguns casos, o uso de indices
de valor. Contudo, a razio principal, embora nio explicita, parece
residir nos resultados insatisfatérios obtidos a partir da utilizacio
dos indices de guantum publicados pela FGV.? £ provivel, entio,
que tentativas malsucedidas de utilizacio dos indices de quantum
tenham levado a maioria dos pesquisadores i substitui¢io por indi-
ces de valor. Uma solugio alternativa teria sido a geraciio de povos
indices de quantum, opc¢io sem duvida trabalhosa tentada apenas
por Paula Pinto (1579).

O prohlema de especificagio da varidvel dependente, que ¢ uma
decorréncia das dificuldades acima mencionadas, relativas a4 sua
quantificacio, foi contornado por Cardoso e Dornbusch {1980)
com a utilizagio daquela varidvel sob a forma de uma razio entre
o indice de guanium e um indice de produto industrial. Posterior-
mente, vdrios autorcs seguiram a mesma orientacio, procurando,
assim, evitar especifica¢bes baseadas tanto nos indices de quantum
como nos indices de valor. Deve-se salientar, contudo, que as esti-

3 Excrcicios de estiinacio de cquacgies de oferta de exportacdes de produtos
manufaturados, que efetuamos utilizando o indice de quantum da FGV como
varidvel dependente, cvidenciaram, de fato, a dificuldade em obter elasticidades-
preco significativas ou, inclusive, positivas, conforme previsto pela teoria. Even-
tuais criticas 4 qualidade do indice parecem pouco procedentes em vista da
existéncia de resultados satisfatdrios obtidos com base nesses indices nas esti-
magoes de fungbes de importacio,
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macdes efetuadas com base nessa especificagio assumem implicita-
mente a hipétese de uma elasticidade unitdria da oferta de expor-
tacdes de manufaturados em relagio ao produto industrial.

2.2.4 — A escolha das varidveis independentes

Apesar da diversidade das especificacdes utilizadas nos diferentes
trabalhos consultados, ¢ possivel agrupar as varidveis explicativas em
um ndmero restrito de categorias.

a) Varidveis que captam o efeito preco

Exceto no caso do trabalho de Paula Pinto (1982}, o efeito preco
¢ sempre examinado na literatura através de um conjunto de varia-
veis que afeta a remuneraciio real do exportador. A taxa de cambio
nominal, os precos externos, os precos domésticos e um indice de
subsidios sio, neste caso, as varidveis relevantes, aparecendo fre-
quentemente reunidas sob a forma de uma varidvel composta, do

tipo:
E.P¥(14s)/P ou E.P¥/P(l—3)
onde:
E — taxa de cimbio nominal;
P — indice de pregos domésticos;
P* = indice de pregos externos; e
s — taxa de subsidios.

Admitem, ainda, decomposi¢bes diversas, do tipo:
E.P*P ¢ (1 + 9
ou:
E/P e P*(l + s
ou:
E/P, P* e (1 4+ 9)
nos casos em que se¢ pretende medir isoladamente os efeitos da poli-
tica de concessio de subsidios, da evolu¢iio da taxa de cimbio real
e/ou da evoluciio dos pregos internacionais.
A escolha dos Indices de precos é determinada pela forma como
se racionaliza o conceito de remuneracio rcal do exportador. A
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maioria dos trabalhos parte de uma visio competitiva entre os mer-
cados interno e externo. O indice de pregos exierno ¢ entendido
como o preco FOB da cesta de exportacdes brasileiras de manufa-
turados, recaindo a escolha do indice doméstico numa adequada con-
trapartida daquele. A taxa de cimbia cumpre, entio, a2 funcio de
tornar compativel essa comparacio entre as remuneragoes obtidas nos
mercados externo e interno. Utiliza-se a taxa Cr§/US$ nos casos em
que P* cortesponde a um indice denominado em délares e a taxa
de cambio efetiva nominal nos casos em que P* cotresponde a um
indice ponderade de precos (industriais) de diferentes pafses [cf.
Mussi (1982) ].

A perspectiva de mercados competitivos €, as vezes, substituida por
uma visio de lucratividade, abandonando-se, portanto, o pressuposto
implicito da existéneia de um bem tnico e homogéneo que pode
ser vendido em um ou outro mercado.t O preco relativo relevante
¢, neste caso, aquele que relaciona o preco externo com os custos
domésticos com a mio-de-obra e as matérias-primas. A escolha do
indice interne recai, entio, em algum indice capaz de refletir a evo-
lugdo conjunta desses custos [cf. Paula Pinto (1979 1.

O cfeito preco aparece desdobrado em elasticidades-preco tanto
da oferta quanto da demanda de exportagdes apenas no ultimo traba-
lho de Paula Pinto (1982). A elasticidade-preco da oferta ¢ racio-
nalizada segundo a idéia da lucratividade do exportador (acima
comentada), enquanto a da demanda de exportagies ¢ incorporada
como um prego relativo que reflete a competitividade das exportacdes
brasileiras, do tipo:

P*PW
onde:

P* — indice de preco em dodlares das exportacdes de manufa-
turados brasileiros; e

PW — indice (ponderado) de preco em dolares das exportacdes
de manufaturados de outros pafses.

%+ A influéncia do mercado doméstico seria captada, entdo, pela varidvel de
utilizacdo de capacidade, na medida em que os bens destinados aos dois merca-
dos concorreriam pela utilizagio de uma dada capacidade instalada.
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Finalmente, cabe destacar que, no que tange ao indice de sub-
sidios, as winicas séries disponiveis sio as de Tyler (1976), Cardoso
(1980) e Musalem (1981), gue cobrem os periodos 1964/72,
1964 /77 e 1964/78, respectivamente.

b) Varidveis que captam o efeito renda externa

Essas varidvels sio incluidas nos modelos que admitem a exis-
téncia de uma demanda internacional menos que perfeitamente
elastica. Nesses casos, a renda do resto do mundo {ou alguma proxy
dela) aparece como varidvel explicativa na equagio de demanda de
exportacdes ou na forma reduzida, dado que o modelo estrutural,
seja ou nio explicitado, incorpora uma equacio de demanda de
exportagoes. Ainda, segundo Carvalho ¢ Haddad (1978), a inclusdo
de um indice de comércio mundial pode ser racionalizada a partir
da distingio entre curto e longo prazos. A demanda internacional
seria inlinitamente eldstica apenas no longo prazo, tornando-se ine-
lastica (e até vertical) no curto prazo, em decorréncia dos custos
de transagiio ¢ de informacio ou da imposicio de cotas restritivas
nos mercados importadores, A expansio do comércio mundial — o
efeito “renda externa” constituiria, na verdade, um efeito “tamanho
de mercado” — poderia induzir um aumento das exportagdes do-
mcsticas sem afetar, necessariamente, o prego.

Um indice da renda do resto do mundo ou o guantum de expor-
tagdes ou importagbes mundiais sdo as varidveis incluidas visando
captar esses efeitos. Em alguns trabalhos, existe ainda a preocupacio
de selecionar os principais parceiros comerciais do Brasil e de intro-
duzir um sistema de ponderagdes para construir um indice de renda
externa relevante para o pafs,

c) Varidveis que captam um efeito tendencial

O produto potencial — ou (em especificagbes menos rigorosas) o
produto efetivo da industria de transformacgio — ¢ incluido nas
equacdes de oferta de exportagio de produtos manufaturados ou na
estimagiio de formas reduzidas como fatores de escala ou de ten-
déncia. A inclusio de varidveis de capacidade é parricularmente
conveniente quando se trabalha com séries temporais, j4 que con-
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tribui para “limpar” a regressio dos efeitos tendenciais. O valor do
coeficiente associado a essas varidveis permite, adicionalmente, deter-
minar a existéncia de um viés pré ou anticomércio, segundo sua
estimativa seja superior ou inferior 4 unidade, respectivamente.
Um valor unitario significaria, consegiientemente, um efeito neutro
da evolugio da capacidade sobre as quantidades exportadas, E esse,
precisamente, o pressuposto implicito nos cases em que a varidvel
dependente ¢ definida como a razio quantum exportado/produto
industrial [cf., por exemplo, Cardoso ¢ Dornbusch (1980) ].

d) Varidveis que captam o efeito ciclico

Tanto no caso de bens homogéneos (em que as exportacdes sio
concebidas como oferta excedente} como no de bens diferenciados,
mudangas ciclicas no produto industrial doméstico podem afetar o
volume das exportagdes. O mercado externo ¢ visualizado como uma
alternativa para a reducio das margens de capacidade ociosa. Obvia-
mente, esta proposicio pode nio ter validade nos casos de economias
muito abertas, em que as flutuacdes da producio doméstica podem
ser reflexo de flutuages nag préprias cxportagoes.

Varidveis que medem o grau de utilizag¢io da capacidade, o hiato
do produto ou o grau de ociosidade sio introduzidas, entdo, para le-
var em conta os deslocamentos da curva de oferta de exportagoes
em decorréncia de desvios em relacio a uma capacidade tida como
normal, tendencial ou potencial,

€) Varidveis que captam defasagens ou custos de ajustamento

L freqiiente a introdugio de varidveis defasadas na maioria dos
trabalhos revistos. O pressuposto implicito ¢ de que o efcito das
varidvels explicativas sobre a varidvel dependente distribuise ao
longo do tempo, seguindo um determinado padrio de ajustamento.

Uma mengio especial merece a inclusio da varidvel dependente
-defasada no marco de modelos que levam explicitamente em con-
sideracio a existéneia de custos de ajustamento, como ¢ o caso das
especificagbes de Paula Pinto (1979) e Cardoso e Dornbusch (1980) .
Na literatura, eles sio conhecidos come modelos de desequilibrio,
e sua utilizacio ¢ mais freqiiente nos casos em que a periodicidade
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dos dados ¢ inferior a um ano. Com base nesses modelos, torna-se
possivel estimar a dcfasagem média do ajustamento (mean-lagy,
bem como distinguir entre elasticidades de curto e longo prazos.

Cabe destacar, por tltimo, a inclusio (menos freqiiente) de outras
varidveis explicativas, como a variacio ou o cocficiente de variagiio da
taxa de cimbio, varidvel de tendéncia, ctc.

2.3 — Aspectos empiricos

Sao apresentados nesta sccdo os melhores resultados constantes dos
trabalhos empiricos consultados. As cestas de manufaturados con-
templadas nas diferentes regressdes podem diferir substancialmente
entre si — ¢ ¢ o que de fato acontece, uma vez que os critérios
de agregacio adotados pelos autores foram os mais diversos. Por
essa € por outras razoes, torna-se diffcil e até impossivel efetuar com-
paracbes entre as diversas cstimativas,

Cabe destacar, ainda, que o uso de uma notagio uniforme obrigou-
nos a eletuar certas simplificacdes, que tendem a minimizar as di-
ferengas existentes entre as diversas especiticacdes.

A Tabela 1 apresenta as melhores regressdes estimadas pelos dife-
rentes autores. Apesar de sua nio comparabilidade, ¢ possivel efe-
tuar algumas ohservaches em torno desses resultados.

Focalizaremos nossos comentarios em torno das clasticidades-preco,
renda externa e capacidade, dado que as varidveis assoctadas a esses
coeficientes sio as que aparecem com maior fregiiéncia nas especifi-
cacdes apresentadas,

No que diz respeito 4 elasticidade-preco, é conveniente distinguir
as diferentes estimativas segundo a especificacio utilizada para a
varidvel dependente. Nos casos em que a exportagio de manufa-
turados foi estimada a partir de um indice de valor constante,
foram obtidas elasticidades-preco significativas e valores proéximos
ou superiores & unidade [Doellinger et alii (1977), Tyler (1976),
Suplicy (1976), Carvalho e Haddad { 1978), De La Cal (1981) e
Assis (1981) . As regressdes que utilizaram o indice de quanium
[Lemgruber (1976), Reis (1979), Paula Pinto (1979 e 1982) ¢ Mussi
(1982) ] resultaram em estimativas sempre inferiores 4 unidade e
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Notagio da Tabela 1

Discriminacio Simbolo Significado
Varidvel dependente X0 Indice de quanium das exportagbes de ma-
- nufaturados
XD Indice de valor real (délares) das expor-
tagdes de manufaturados
XDN  Indice de valor corrente {ddlares) das ex-
_ portactes de manufaturados
XC Indice de valor real {cruzeiros) das exXpor-
tagdes de manufaturados
Efeito prego E Taxa de cAmbio nominal
8 Indice de subsidios (1)
P Tndice de pregos
Efeito renda externa e Y _ Indice de preduto real
fator escals M Indice de importactes reais
X Indice de exportagbes reais
Efeito cfclico U Utilizagio de capacidade
: ot Indice de emprego industrial (prozy de ca-
pacidade)
U2  Desvios do produtoc observado em relacio
a0 produto tendencial
s Resfduos (de OLSQ) do ajuste da produgiio
industrial a uma fendéneia termporal
s Desvio percentual do produto observado
em relagio ao produto tendencial
s Gap (1—-U)
Qutras varigveis 14 Coeficiente de variagiio da taxa de cimbio
: ' W Salério-eficiéneia
T Tempo
Subseritos z Exportagio
: z Industrial/manufaturado
w Mundial/externo
n Insumo/matérias-primas
H TFendencial
ki Efetivo
- 722 Pesq. Plan, FEcon. 13(3) dez. 1983



as vezes nio-significativamente diferentes de zero, Finalmente, aque-
les que especificaram a varidvel dependente como a razdo quanium
exportado/produto industrial [Cardoso ¢ Dornbusch (1980), Musa-
lem (1981), Lopes ¢ Lara Resende (1981) e Markwald (1981} ]
encontraram valores significativos entre 0,5 e 0,8 para a elasticidade
de curto prazo e entre 1,0 e 1,3 para a elasticidade de longo prazo.
Como resultado desse esfor¢o empirico, existe hoje um certo con-
senso, na profissio, que tende a achar “razodvel” um valor unitirio
para a elasticidade-preco da exportacio de manufaturados.

No que tange 2 elasticidade-renda externa, ela ¢ sempre significa-
tiva, assumindo valores entre 2,0 e 3,0 na maioria dos casos. A
elasticidade em relagio 4 utilizacio de capacidade apresenta quase
sempre o sinal esperado (negativo), ainda que nem sempre seja signi-
ficativa. A inexisténcia de uma especificagio uniforme, decorrente da
forma de mensuracio do hiato e do cilculo do produto potencial,
torna impossivel apontar valores ou intervalos de variagio carac-
teristicos.

Vale a pena nos determos, por altimo, na estimagio do modelo
estrutural efetuada por Paula Pinto (1982). A equagiio de demanda
apresenta uma elasticidade-renda externa cujo valor ¢ superior a
2,0, em linha, portanto, com a experiéncia precedente. A elasticidade-
prego da demanda de exportagdes ¢ negativa e finita, conforme
esperado, e pouco superior 4 unidade. Na equacio de oferta, a
varidvel que capta o efeito prego é dividida em duas componentes:
a taxa de cAmbio real e a varidvel prego propriamente dita. Os
coeficientes estimados para essas varidveis sdo 3,14 e 1,69, respecti-
vamente, bastante superiores, portanto, as elasticidades-preco obtidas
a partir de formas reduzidas ou de modelos uniequacionais de ofer-
ta. A variivel de capacidade apresenta o sinal esperado, porém nao
é significativa.

Os resultados encontrados por Paula Pinto, as conclusbes de Mussi
sobre a necessidade de incorporar explicitamente o pressuposto de
uma demanda externa menos que infinitamente eldstica ¢ a evidén-
cia de um ajuste pouco satisfatério de equa¢des (de oferta) 4 la
Cardoso e Dornbusch, particularmente a partir de 1978, sugerem a
conveniéncia de se tentar estimar um modelo simultineo. Este é o
objetivo das proximas se¢des.
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3 — Estrutura analitica

Formalmente, a estrutura tedrica dos modclos utilizados neste traba-
lho ¢ semelhante a dos modelos de “equilfbrio” e de “desequilibrio”,
estimados por Goldstein e Khan (1978) para as exportagdes totais
de oito paises industrializados, O primeiro modelo supde que o pro-
cesso de ajustamento de quantidades e pregos a seus valores de equi-
librio completa-se durante a unidade de tempo de observacio, en-
quanto que o segundo admite que esse ajustamento ocorra com algu-
ma defasagem.

3.1 — Modelo de equilibrio

A oferta de exportacbes de manufaturados pode ser especificada
da seguinte maneira, adotando-se a forma log-linear:

s PX, . E, . S,
log X} = a0 + o log [%J + @ log U, (1)
[2
onde:
X: = quantidade de exporta¢des ofertada;
PX; = prego das exportagdes (em dolares);
E;, = taxa de cimbio Cr§/US$;
§; = iIndice de incentivos fiscais;
" P, = indice de precos domésticos; e
U, = indice de utilizacdo de capacidade.

A hipétese representada pela equacio (1) é de que a elevacio
do prego (em cruzeiros) recebido pelos exportadores vis-d-vis os
precos internos aumenta a rentabilidade relativa das exportacdes,
levando os exportadores a aumentarem suas vendas externas.

A varigvel utilizagdo de capacidade (U;) procura captar a in-
fluéncia do comportamento ciclico da demanda interna sobre a
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decisio de exportar: quanto menor esta demanda, refletida num
baixo nivel de atividade doméstica, maior seria o estimulo ao redi-
recionamento das vendas para o mercado externo.®

Devido A especificagiio logaritmica, as elasticidades-preo e com
respeito 2 utilizagio de capacidade sdo dadas diretamente por
op € oy (a expectativa ¢ de que oy > 0 € az < 0},

Por sua vez, a demanda de exportacdes pode ser especificada

€Omo:
PX
log X¢ = By + Bu log [Wi’T] 4- By log YW, (2)

onde:

Xd = quantidade de exporta¢des demandada;

PX, — prego das exportacdes {em dolares) ;

PXW,; = pre¢o mundial das exportagdes (em ddlares); e

YW, = renda mundial

A equacio de demanda poderia ser estimada tal como em (2).
Como, porém, o modelo serd estimado simultaneamente, seria con-
veniente que as equacbes apresentassem as varidveis enddgenas iso-
ladas no primeiro membrg, o que pode ser feito decompondo-se o

5 Ao invés de utilizagiio de capacidade, a equagio de oferta de Goldstein e
Khan contém uma varidvel de capacidade potencial, indicando a preferéncia
daqueles autores pelo aspecto de longo prazo, do crescimento da capacidade
produtiva da economia sobre as exportacbes. A alteracio aqui introduzida
reflete nio s6 um diferente julgamento quanto & relevincia dos fatores expli-
cativos das exportacbes brasileiras de manufaturados, como também a diticuldade
de se estabelecer, no caso da recente industrializacio brasileira, uma clara
hipétese a respeito da predomindncia da associacio do aumento de capacidade
produtiva ¢com a expansio das exportagdes ou com o crescimento do mercado
domeéstico. De qualquer modo, os modelos foram cstimados com uma varidvel de
capacidade potencial, e o resultado foi o aparecimento de um efeito significativo
negativo, contrariando, portanto, a hipétese de Goldstein e Khan,
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preco relativo PX,/PXW, e normalizando-se a equagio para o preco
das exportagles: ¢

log PX, = by 4 b, log X7 1 b, log YW, 4. b, log PXW, 8)

onde: b, — — %“ ;51:_[131_;b2:_%i;e53: ﬁﬁf
1 1

Uma vez que Bi < Oe Bz > 0, a expectativa ¢ de que b < 0,
by > 0 e by > 0. .

As equagdes (1) e (3) compdem o modelo de equilibrio, que
serd estimado simultaneamente, supondose X! — X! — X, ¢ in-
dependéncia dos termos estocasticos.

3.2 — Modelo de desequilibrio

A possibilidade de desequilibrio no modelo est3 representada pelo
seguinte mecanismo de ajustamento de quantidades e pregos: 7

log X, — log X,_, = v [log X: — log X, 4] 4
log PX, — log PX,_, — & [log X¥ — log X, (3

onde A e y, ambos positivos, sio os coeficientes de ajustamento.
Substituindo (1) em (4), obtém.se:

PX, . E, . §
Iog Xg = + Cy log[‘—#r#} +
3

+ calog U; - ¢y log X, _ (6)

© Esse procedimento ndo tem nenhuma implicagio sobre as estimativas dos
pardmetros, que sio invariazntes a esse tipo de operacio quando se utiliza um
método sistémico de estimacio [cf. Goldstein e Khan (1978, p. 276) ].

7 Esse mecanismo de ajustamento constitui uma inversio da hipdtese sugerida
por Houthakker e Taylor (1970} e empregada por Goldstein e Khan, na qual
0s precos ajustam-se As condicdes de excesso de oferta e as quantidades as
condigbes de excesso de demanda. Ambos 0s mecanismos foram utilizados neste
trabalho, sendo que a alternativa represcntada pelas equacdes (4} e (5) apre-
sentou resultados mais satisfatorios,
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onde: ¢y = yog €1 = Yoi; €2 = Yo € €3 = 1 — . Com base
nos sinais previstos para o, oz € v, esperase que ¢ > 0, ¢ < 0
ecy >0,

A defasagem temporal média do ajustamento das exportaghes, que
¢ igual a y—1, pode ser calculada imediatamente a partir de ¢,

Por seu turno, 2 equacio de demanda ¢ obtida substituindo-se (2)
em (5):

log PX, = ay + a; log X; + a» log YW, + a3 log PXW, +

+ a; log PX, 4 (7)
onde:
AP A B
w = ToiR T T ToaR e T T
2By 1
g — 1-—-—}\_61’ea4 ].—l[jl ()

Dado que §; < 0, B, > 0 e & > 0, os sinais esperados desses para-
metros sio: a; < 0; a; > 0; a3 > 0; e ag > 0.

As elasticidades-prego (B,) ¢ renda (3.}, bem como a defasagem
do ajustamento A~1, podem ser obtidas resolvendo-se o sistema de
equagbes (8).3

3.3 — Dados utilizadoé

O modelo serd estimado com dados anuais, para o periodo 1959/81,
construidos da forma indicada a seguir.

A quantidade de manufaturados exportados (X,) foi medida pelo
indice de guantum das exportacbes da industria de transformacio,
calculado pela FGV.

8 O sistema (8) ¢é determinado, uma vez que a4 4 a, = 1.
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O prego de exportagio dos manufaturados (PX;) foi medido pelo
indice de pregos de exportacio da indtstria de transformacio, em
ddlares, estimado também pela FGV.

A taxa de cimbio nominal (E) foi utilizada, na equacio de
oferta, para transformar em cruzeiros o preco em dolares de expor-
tagdo dos manufaturados (a série utilizada foi a do Banco Centraly .

O indice de pregos domésticos (P,) estd representado pelo indice
de pregos por atacado de produtos industrializados (conceito oferta
global), calculado pela FGV,

Para o preco mundial das exportagdes de manufaturados (PXW,)
foram utilizados dois indices alternativos: o indice de valor uni.
tirio das exportagbes dos paises industrializados, publicado pelo
International Financial Statistics (IFS), do Fundo Monetario Inter-
nacional, e o indice de valor unitério das expottacbes mundiais de
manufaturados, publicado pelo Monihly Bulletin of Statistics, das
Nagdes Unidas. O pressuposto implicito na escolha desses indices
¢ de que os manufaturados brasileiros concorrem com os dos pafses
industrializados tanto nos seus respectivos mercados domésticos —
que absorveram, em média, 40 a 50%, de nossas exportacies desses
produtos ao longo da década de 70 — como em terceiros mercados.

O indice de incentivos fiscais a"exportacio (S:}) foi construido
alternativamente a partir das séries estimadas por Cardoso (1980)
e Musalem (1981). O alongamento das séries procurou respeitar, até
onde foi possivel, os critérios utilizados pelos respectivos autores.

O volume das importagses mundiais foi utilizado como proxy
da renda mundial (YW,) (a série utilizada corresponden ao in-
dice de quanium das importacdes mundiais publicado pelo IFS).

A utilizacio de capacidade na industria (U)) fol estimada pela
razio entre o produto efetivo € o produto potencial ¥ (a série de
producic industrial utilizada foi a da FGV).

9 A série do produto potencial foi gerada da seguinte forma:

Yi=0 Y,
onde;

0 = [ Y1 . Y,_z]%
Yiea ¥, 3
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4 — Resultados empiricos

Os modelos simultineos compostos pelas equacdes (1)-(3) e (6)-(7)
foram estimados pelo método de minimos quadrados em  trés
estagios (3SLS), que ¢ um método sistémico de estimagio, superior
aqueles de equacio tnica — de informacio limitada (como o de
minimos quadrados em dois estdgios, por exemplo — pelo fato
de usar toda a informacfio contida no sistema de equagdes, além de
admitir a possibilidade de correlagio contemporanea entre os €rros
das equagdes contidas no modelo, o que lhe assegura maior eficién-
cia assintdtica.1® Em contrapartida, o método 3SLS, além de ser
mais exigente no que concerne ao tamanho da amostra, apresenta
a desvantagem de gerar estimativas de pardmetros altamente sensi-
veis A ocorréncia de erros de especificagiio do modelo, os quais se
transmitem a todo o sistema.

Um segundo tipo de limitagio (mais especifica) do 3SLS decorre
da existéncia de restricdes ndo lineares nos pardmetros das equagdes
do modelo de desequilibrio. Neste caso, nada garante que as esti-
mativas dos parimetros gozem das propriedades estatisticas deseja-
veis dos estimadores do modelo de regressio. Por essa razio,
Goldstein € Khan estimaram o modelo de desequilibrio através de
um método nio linear de maxima verossimilhanca de informacio
completa (FIML).

Devido ao fato de nio dispormos de semelhantes recursos compu-
tacionais, 1! e ponderadas as consideragdes acima, optamos pelo em-
prego do 3SLS, o qual, por se tratar de um método sistémico,

scndo:  ¥* — produto potencial;

Y = produto efetivo; e
=1,

Note-se que essa metodologia, sugerida por Ajax R. B. Moreira, torna ©
produto potencial sensfvel as flutuac¢des do produto efetivo, com alguma defa-
sagem. O critério parece particularmente conveniente a4 Tuz da performance da
indastria de transformagio no periodo mais recente.

10 TIntriligator (1978, p. 403). Os dois modelos foram também estimados por
2SLS, mas apresentaram resultados geralmente inferiores aos obtidos com 3SLS.

11 Toi utilizado o “pacote’ Statistical Analysis System ' (SAS).
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permite, ainda, a normalizacio efetnada na equacio de oferta, que
coloca a varidvel enddgena apropriada no lado esquerdo da igual-
dade.1?

As Tabelas 2 e 8 resumem, respectivamente, os principais resul-
tados da estimagio dos modelos de equilibrio e de desequilibrio,
com dados anuais, para o periodo 1959/81.1% Cada modelo é esti-
mado em quatro combinagdes alternativas, que se distinguem pela
forma como foram construidos os precos relativos — varidveis em
que estamos, fundamentalmente, interessados (ver Subsecio 8.3 e
nota 1 das Tabelas 2 e 8),

Na estimacdo do maodelo de equilibrio, os coeficientes de regressao
apresentam os sinais esperados e sio estatisticamente significativos,
a excegio do coeficiente de X, nas equagbes 2.4 e 2.8. Na equacio
de demanda do modelo de equilibrio, ¢ valor do parimetro by foi
restringido a unidade, como sugere a normalizagio da equagio (8) .1*

As estimativas dos paridmetros do modelo de desequilibrio sio
também bastante satisfatérias. Apenas os coeficientes de PX, , e
PX, . E, .S/P, (nas equagdes 3.2 e 3.7, respectivamente} e de
I7, (nas equagdes 3.5 ¢ 3.7), embora corretos, sio estatisticamente
nulos. Novamente em decotréncia da normalizagio da equacio de
demanda, o modelo foi estimado com a restricio de que a soma
dos coeficientes do preco mundial e da varidvel defasada somem a
unidade (ver nota 8),

Como se pode inferir dos valores assumidos pelo coeficiente de
determinacio (R?), ambos os modelos constituem especificacdes bas-
tante representativas do comportamento das exportacdes brasileiras
de manufaturados.'® Em particular, a significaciio estatistica do coe-

12 Ver nota n.° 6.

13 Os modelos também foram estimados com dados trimestrais, 0s quais, no
entanto, ndo produziram resullados satisfatorios.

' Lundborg (1981), que estimou o modelo de equilibrio para a Suécia,
obteve wma elasticidade-preco de oferta negativa, antes de impor essa restricio.

15 O coeficicnte R2 fornecido diretamente pelo SAS corresponde a um teste F
{aproximado) relativo a todos os parimectros de modelo, exceto o intercepto.
Sobre o significado (e a impropriedadc) do uso do coeficicnte de determinacio
aplicado individualmente sobre as equacdes de um modele simultineo, ver
Dhrymes (1974, pp. 240-63).
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TABELA 2

Modelo de equilibrio: estimativa pelo método de minimos

quadrados em trés estdgios — dados anuais (1959/81)

2.1

2.2

2.3

2.4

2.5

2.6

2.7

2.8

PX,.E, 5,
log X, = —7,9801 - 2,5185 log l-w—:l— 1,4843 log U,
(—7,36) (11,679 L P, (2,10)®
log PX, = —1,3793 — (,1321 log X; + 0,4509 log YW, + log PXW,
(4,69) (1,72)¢ {3,29)
R? = 0,9863 MSE = 1,6687
PX, E. 8
log X, = —8,0178 4 2,5256 log [———————-] — 1,6849 log U,
(7,21 (11,43) P, (2,52)
log PX, = —1,2724 — 0,0775 log X, + 0,3787 log YW, + log PXW,
(—4,00 (—0,93) {2,57)=
R?2 = 0,9821 MSE = 2,0709

PX,. E,.8,
log X, = —6,4566 + 2,1911 log | - - 1,1902 log U,

(—7.300 (12,62 P, (1,67
log PX, = —1,4880 — 0,1581 log X, + 0,4974 log YW, + log PXW,
(4,48) (1,86)0 (3,24
R? = 09852 MSE = 1,4516
PX,.E,.S8
log X, = —6,4737 4+ 2,1956 log ﬁ—] — 1,3646 log U,
(—7,22  (1247) P, (2,00)P
log PX, = —1,3798 — 0,1082 log X, -+ 0,4341 log YW, + log PXW,
(3,84)* (—L1,16) (2,59)
R = 0,9814 MSE = 1,6050

NOTAS: 1) A varidvel PX W, foi medida pelo indice de preges das exportacdes dos pafses in-

dustrializados, nas equacbes 2.2 e 2.6, e pelo valor unitério das exportacdes mundiais de manufatura-
dos, nas equagbes 2.4 e 2.8, A varidvel PX; inclui os subsidios crediticics, res equactes 2.5
e 2.7, e apenas os subeidios fiscais, ras equacdes 2.1 e 2.3,

2) O coeficiente da varidvel PXW; foi restringido 4 unidade (ver texto).

3) Asletras a, b e ¢ indicam que os coeficientes de regressio sfio estatisticamente sig-

nificativos a 1, 5 e 109, respectivamente. Os valores entre parénteses sio as estatisticas £ de Student..
Foram utilizados testes unilaterais, uma vez que estd perfeitamente elara o relacio entre as varid-
veis do modeln, O coeficiente B2 corresponde n, um teste F (aproximado) relative a todos os parimetros
do modelo, exceto o intercepto.
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ficiente da variavel defasada, no modelo de desequilibrio, sugere o
ajustamento dinimico dos precos e, principalmente, das quan-
tidades .18

Apesar de os resultados da estimagio dos dois modelos terem-se
revelado bastante razodveis, convém alertar para a existéncia de
dois problemas comuns a este tipo de exercicio e cuja presenca
nio foi possivel remover: a multicolinearidade e a correlagdo serial
dos residuos, O primeiro estd refletido em coeficientes de corvela-
¢io simples relativamente elevados entre alguns pares de varidveis
explicativas, e o segundo nos baixos valores assumidos pcla esta-
tistica de Durbin-Watson (A" de Durbin, no case do modelo de
desequilibrio) , produzidos no segundo estigio de estimagio.!7

A Tabela 4 apresenta as elasticidades-preco e renda de longo prazo
da demanda de manufaturados.!® Os valores relativamente clevados
(sobretudo no modelo de equilibrio} porém finitos, obtidos para a
elasticidade-preco, confirmam a propriedade da abordagem simul-
tinea adotada neste trabalho. Cabe notar que esses valores sio bas-
tante superiores aos calculados por Paula Pinto (1982) , na unica ten-
tativa anterior de estimac¢io de uma equagio de demanda das expor-
tacoes de manufaturados brasileiros (ver Tabela 1). Por seu turno,
as estimativas da elasticidade-renda guardam conformidade com os
resultados de outros trabalhos do género.

18 E possivel, entretanto, que esse resultado esteja refletindo sobretudo a
autocorrclagio dos residuos.

17 No que concerne 4 multicolinearidade, nfo foi possivel aplicar nenhum
dos métodos convencionais de correcio: nioc havia conhecimento a fpriori sobre
os coeficientes, pem a possibilidade de climinar variiveis sem incorrer em erro
(possivelmente mais sério} de cspecificagio do modele. Quanto a correlacgiio
serial, o “pacote’ estatistico utilizado nfo dispde, para a estimagdo de um modelo
simultineo, de um método iterativo do tipe Cochrane-Orcutt para a transfor-
magio das varidveis. As tentativas de estimar os modelos em primeira difc-
ranga, ou, ainda, transformande as varidveis com um coeficiente de auto-
correlagio de primeira ordem médio das duas equugdes (gerado no segunde
estigio de estimagiio), também nio apresentaram resultados satisfatérios.

18 A distingio entre elasticidades de curto e longo prazos, dado o método
de normalizacie utilizade, sé ¢ valida para o caso da equagio de oferta do
modelo de desequilibrio.
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TABELA 4

Elasticidades-preco ¢ renda de longo prazo da demanda
das exportacbes de manufaturados

Equacges Elasticidade-prego Elasticidade-renda

2.2 —T7,57 3,41
2.4 n.s. n.s,

2.6 —6,32 3,14
2.8 .S, n.s.

3.2 —3,30 2,69
3.4 —2,54 2,68
3.6 —2.82 2,59
3.8 —32,18 2,59

FONTE: Tabela 2. . X )
n.g. = 08 coeficientes de regressiio nfio sfo significativamente diferentes de zero.

As estimativas das elasticidades (de curto e longo prazos) rele-
vantes da equagio de oferta estio apresentadas na Tabela 5. Todos
os coeficientes tém os sinais corretos, porém alguns sio estatistica-
mente nulos. A esperada sensibilidade das estimativas manifesta-se
mais claramente intermodelos do que intramodelos (como conse-
gliéncia das distintas especificagdes dos pregos relativos).

Os valores assumidos pela elasticidade-preco sio mais elevados
que os obtidos por Goldstein e Khan, como, alids, se deveria esperar
pelo fato de esses autores utilizarem dados trimestrais e aplicarem
o modelo a economias com um grau de abertura maior que o
da brasileira.1?

Pelas varias razdes expostas na Segfio 2 — especificacio do mo-
delo, periodo analisado, construcdo de varidveis, método de estima-
gdo, etc. —, que distinguem este trabalho de outros feitos para o

1% E plausivel que, quanto menor for o tamanho relativo do setor expor-
tador na economia, mais ficil serd redirecionar rccursos para aumentar as
exportagiies e, porianto, maior a elasticidade-preco de oferta.
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TABELA 5

Elasticidades-preco e com respeito & utilizag@o de capacidade
da oferta de exportagdo de manufaturados

Elasticidade-preco Elasticidade com respeito
0 " . 3 utilizagio de capacidade
quacdes
Curto prazo  Longo prazo*  Curto prazo  Lengo prazo®

2.1 — 2,62 — —1,48
2.3 — 2,53 - 1,68
2.5 — 2,19 — —1,19
2.7 — 2,20 — —1,36
3.1 0,56 3,04 —0,77 —413
3.3 0,43 3,23 —0.70 — 520
3.5 0,37 2,77 — 063 ns.
3.7 .. n.s. —0,60 .s.

FONTES: Tabelas 2 e 3.

* A rigor, apenas o modelo de desequilibric permite a distingio entre os efeitos de curto e longo
PIazos.

n.s. = os coeficientes de regressfio nio sfo significativamente diferentes de zero.

Brasil, deixa de ser incluida uma andlise comparativa com esses re-
sultados. Cabe, apenas, chamar a atencio para o fato de que nossas
estimativas de elasticidades de longo prazo sio geralmente superio-
res aos valores correspondentes ao ‘“consenso ma profissao”, estabe-
lecido a partir dos trabalhos revistos na Secio 2.

Por ultimo, a varidvel de utilizagio de capacidade parece ter um
efeito isolado importante sobre as exportacdes, notadamente no longo
prazo.

No caso do modelo de desequilibrio, ainda em conformidade com
Goldstein e Khan (1978, p. 284), foi examinada a condicio de
estabilidade dindmica, isto ¢, se prego e quantidade tendem para o
equilibrio ao longo do tempo. Isso pode ser feito calculando-se
as raizes da equaciio caracteristica do sistema homogéneo de pri-
meira ordem formado pela parte enddgena do modelo estrutural:

log X, — yBilog PX, — (1 — y) log X, ; =0 (9

) 1
]Og PX, — ——= log X, — — log PX, , = 0 10
t L 1 ia S At 1+ e 4 t—1 ( )
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Para que o movimento seja convergente, a condigio neccessdria e
suficiente ¢ que os modulos das rafzes caracteristicas, reais ou com-
plexas, sejam menores que a unidade.2? Os resultados apresentados
na Tabela 6 garantem a estabilidade dinfimica do meodelo.

A Tabela 6 inclui, ainda, as estimativas do tempo médio de con-
vergéneia (obtidas a partir dos modulos das raizes caracteristicas)
da combinagio preco-quantidade para a posicio de equilibrio, em
conseqiiéncia de qualquer deslocamento produzido pelas varidveis
exogenas do modelo, que varia de 1,41 a 3,24 (com média pouco su-
perior a dois anos) . Essa duracgie distingue-se dos tempos médios de
ajustamento isclados de quantidade e prego sugeridos (implicitamen.
te) pelos coeficientes de ajustamento y e A, respectivamente, em virtu-
de de refletirem o deslocamento dinfimico da combinagio dessas duas
varidveis para a nova posi¢io de equilibrio, que também se move
a0 longo do tempo.

Por ultimo, vale a pena explorar algumas implica¢bes do modelo,
bem como dos resultados de sua estimacdo. Tomemos o caso de
uma desvalorizagio cambial — mantidos constantes os precos do pro-
duto doméstico e das exportagdes do resto do mundo —, nio apenas
pela sua relevincia em termos de politica econdémica, mas princi-
palmente porque nos permite operar com as elasticidades-preco da
oferta e da demanda de exportacdes, cuja estimativa constituiu um
dos principais objetivos do trabalho.

Resolvendo o modelo tedrico de equilibrio — equactes (1) e (2)
— para log PX, e diferenciando, obtemos: 21

d log PX, — —ﬁ—?‘-l—&— . d log ( fj) 11)
1 — 1 t

o que nos d4 a variagio no preco de equilibrio. Por seu turno, a
variagio nas quantidades ¢ dada por:

d log X, = ﬁ"‘l—ﬁla . d log (_I‘E_:) (12)
1 = 1

30 Ver Gandolfo (1971, pp. 56-8) .

21 Esta expressio corresponde & conhecida formula da incidéncia (sobre o
consumidory de um subsidio, na andlisc de equilibrio parcial, em termos das
elasticidades-prego de demanda e de oferta, '
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A Tabela 7 apresenta o impacto de uma- desvalorizacio cambial
de 109, nas condigdes definidas acima, com base nas elasticidades
estimadas nas melhiores regressdes dos modelos de equilibrio e desec-
quilibrio.

A tabela discrimina, ainda, os efeitos sobre os pregos (em délares)
€ as quantidades exportadas, bem como o efeito liquido sobre a
receita de exportagdes. Cabe destacar que, no modelo de desequi-
librio, a distingfio entre os efeitos de curto e longo prazos ¢ expli-
cada exclusivamente pela existéncia de elasticidades-preco da oferta
de exportages diferenciadas, ou seja, a elasticidade-preco da de-
manda é a mesma em ambos os casos. Os prazos de ajustamento sio
de um periodo, no caso dos modelos de equilibrio e desequili-
brio de curto prazo, e aqueles estimados na Tabela 6, no caso do mo-
delo de desequilibrio de longo prazo.

A titulo de exemplo, examinemos os resultados previstos {no lon-
go prazo) pelo modelo de desequilibrio, com base nas estimativas
3.3 € 3.4. Uma desvalorizacio cambial de 109, leva, ceteris paribus,
a uma redugio do preco em ddlares dos manulaturades brasileiros

TABELA 7

Efeito de wma desvalovizacio cambial de 109
(com P ¢ PXW constantes)

(Em %)
Lifeito scbre  Efeito sobre  Efeito sobre
. - precos quantidades  a receita de
Modelos/equacies exportacdes
(1) 2) (3y=(1)+(2)*

1 — Egquilibrio
Equagges 2.5 ¢ 2.6 —32,57 +16,27 +13,3
2 — Desequilibrio
Curte prazo

Equacoes 3.1 e 3.2 —1,47 +4,86 +3,32

Equagdes 3.2 ¢ 3.4 —1,47 +3,73 +2,20
Longo prazo

Equagdes 3.1 e 3.2 —4,79 +15,83 +10,28

Equagdes 3.3 ¢ 3.4 —5,60 +14,23 +7,53

FONTES: Tabelas 4 e 5.
* Inclui o termo de interagio.
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de 5,69, (os restantes 4,49, sio absorvidos pelo exportador) e a
um incremento das quantidades exportadas de 14,29, . O efeito liqui-
do sobre a receita, descontado o termo de interagio, ocorreria num
prazo de aproximadamente 20 meses e represcntaria um acréscimo
de 7,87 .

Notese que a elasticidade da receita no longo prazo assume
valores entre 0,8 e 1,3, em linha, portanto, com as elasticidades-preco
da oferta — a rigor, as elasticidades em relacio 4 razio quantum
exportado/produto industrial —, obtidas nas regressdes de Cardoso e
Dornbusch (1980) , Musalem (1981) e Lopes e Lara Resende (1981),
que ignoram qualquer eleito sobre o prego, o que as torna compa-
riveis. As principais diferencas ficam por conta da dinimica de
ajuste e do tempo de convergéncia para o equilibrio.

O modelo prevé, portanto, um efeito pouco significativo da des-
valorizacio cambial no curto prato, como resultado das distintas
velocidades de ajustamento de precos e de quantidades. No curto
prazo, a maior velocidade no ajustamento dos precos é apenas com-
pensada pelo incremento nas quantidades exportadas. Esses resulta-
dos, aliados as elasticidades de demanda de importacdes obtidas por
Abreu e Horta (1982), forneceriam apoio empirico ao conhecido
argumento, desenvolvido em diversos modelos tedricos, de que o
impacto inicial de uma desvalorizagio cambial sobre a balanca co-
mercial atua principalmente via redugio das importacbes, € nio via
uma substancial expansio das exportagdes.

5 — Conclusdes

Os estudos anteriores sobre o comportamento das exportagbes bra-
sileiras de manufaturados consistiram, essencialmente, em estimacoes
de fungdes de oferta (onde a elasticidade-preco da demanda cra su-
posta infinitamente eldstica, com base na hipétese de “pais peque-
no”) ou de formas reduzidas de modelos estruturais, nem sempre
explicitados. Com isso, ndo foi possivel dar um tratamento adequado
a0 papel da renda mundial e, 20 mesmo tempo, recuperar as elasti-
cidades-preco da oferta de exportacdes. Esse problema foi reconhe.
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cido pelos autores de alguns desses estudos, que sugeriram a conve-
ni¢ncia de vma abordagem simultinea.

O objetivo central deste trabalho foi precisamente estimar um
modelo simmltineo, que levasse em conta, explicitamente, a possi-
bilidade de uma relaclio simultinea de quantidade e prego nas
exportagdes de manufarurados. O modelo foi especificado admitindo-
s& que o ajustamento ocorre instantaneamente ¢, também, com uma
defasagem distribuida no tempo. Em ambos os casos, foi utilizado
o método de minimos quadrados em trés estdgios, com dados anuais
para o periodo 1959/81, e os resultados encontrados foram bastante
satisfatorios.

Pode-se constatar que a demanda mundial das exportagdes bra-
sileiras de manufaturados ¢ bastante sensivel 4 variacio de preco
¢ de renda. Em particular, pode-se confirmar a impropriedade de se
tratar a demanda externa como infinitamente eldstica.

No que concerne i oferta de exportagdes, foi possivel obter esti-
mativas razoavelmente consistentes da clasticidade-preco, que podem
ser interpretadas em seu verdadeiro conceito tedrico. O efeito da
utilizaco da capacidade foi igualmente estimado ¢ ¢ basiante ex-
pressivo.

Para ecxemplificar as possibilidades de aplicacio do modelo,
foi examinado o efeito de uma desvalorizacio cambial (mantidos
constantes o preco doméstico e o das exportacdes do resto do mundo)
sobre a balanca comercial, no contexfo de equilibrio parcial. Com
base nas estimativas das clasticidades-pre¢o de demanda e de oferta e
nas distintas velocidades de ajustamento de precos e de quantidades
(de curto e longo prazos), foi possivel calcular que uma desvalori-
zagio real de 109 permitiria, no prazo de um ano, uma reducio
de 1,59, no prego em ddlares dos manufaturados brasileiros e um
incremento de 4,89, nas quantidades exportadas. A receita aumen-
taria em apenas 3,3%,. No longo prazo, entretanto, o efeito seria
significativo: a receita de exportagdes se elevaria entre 7,8 e 10,39,
Naturalmente, esses resultados devem ser interpretados com cautela,
nio somente tendo em vista o cardter aproximativo das cstimativas,
como, principalmente, por dependerem, criticamente, da possibili-
dade de se promoverem desvalorizagdes reais da taxa de cambio,
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o que implica o rompimento do mecanismo de transmissio de pres-
soes altistas sobre os precos internos, produzidas pela prépria alte-
racio da taxa de cimbio.

Bibliografia

Asrru, M. de P.,, e Horta, M. H, T. T. Demanda de impotriacoes
no Brasil, 1960-1980: estimac¢des agregadas e desagregadas por
categoria de uso e projecdes para 1982. Texto para Discussio
Interna, 48. Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1982,

Assis, M. P, A estrutura € o mecanismo de transmissdo do modelo
macroeconométrico para o Brasil. Mimeo. Rio de Janeiro,
IPEA/INPES, 1981.

Carposo, E. Incentivos as exportacdes de manufaturados: série his-
torica. Revista Brasileira de Economia, 34 (2), 1930.

Carposo, E., e Doxrnsusch, R. Uma equacio para as exportacdes
brasileiras de manufaturados. Revista Brasileiva de Economia,
34(3), 1980.

Carvarno, J. L., e Happap, C. 8. Estraiégias comerciais ¢ absorcio
de mdo-de-obra no Brasil. Série Pesquisas EPGE, 1. Rio de
Janeiro, Editora da Fundagio Getulio Vargas, 1980, Versio
preliminar, mimeo: 1978,

De LA Car, M. S, Uma andlise econométrica da balanga comercial
brasileira: 1965-1979. Dissertacio de Mestrado nio publicada.
Rio de Janeiro, UFF, 1981.

DuryMEs, P. J. Econometrics — statistical foundations and applica-
tions. New York, Springer Verlag, 1974.

DoELLINGER, C. von, et alii. Exportagdes dindmicas brasileiras. Co-
lecio Relatorios de Pesquisa, 2. Rio de Janeiro, IPEA/INPES,
1971,

Oferta ¢ demanda das exportagdes de manufaturados L7



GanvoLro, G. Mathematical methods and models in economic
dynamics. Amsterdam, North-Holland Publishing Co., 1971,

GOLbsTEIN, M., e Knan, M. 8. The supply and demand for exports:
a simultanecus approach. The Review of Economics and Statis-
tics, 60 (2), 1978.

HoutHakkzer, H. S., e Tavior, L. D. Consumer demand in the
United States. 22 ed.; Cambridge, Mass., Harvard University
Press, 1970,

INTRILIGATOR, M. D. Econometric models, techniques & applications.
Englewood Cliffs, Prentice-Hall, Inc., 1978,

LEMGRUBER, A. C. O balan¢o de pagamentos do Brasil: uma andlise
quantitativa. Pesquisa e Planejamento Econémico, Rio de Ja-
neiro, 6 (2):313.52, ago. 1976.

Lores, F. L., e Lara REsENDE, A, Inflagio ¢ balango de pagamen-
tos: uma andlise quantitativa das opgdes de politica econdmica.
Relatério de Pesquisa, 1. Rio de Janeiro, PUC/R]J, 1981.

Lunpeorc, P. The elasticities of supply and demand for Swedish
exports in a simultaneous model. Scandinavian Journal of
Economics, 83 (3), 1981.

MarkwaLn, R. A. Esiimacdo de equagdes de oferta desagregadas
para o Brasil, 1960-1980. Mimeo. Rio de Janeiro, IPEA/INPES,
1981.

Musarem, A. R. Politica de subsidios ¢ exportacdes de manufatura-
dos no Brasil. Revista Brasileira de Economia, 35 (1), 1981,

Musst, C. H. F. Fatores de demanda nas exportagbes de manufalu-
rados brasileiros. Disserta¢io de Mestrado nido publicada. Rio
de Janeiro, PUG/R], 1982.

Paura Pinto, M. B. O crescimento das exportagdes brasileiras de
manufaturados, 1954-1974, Estudos Econdmicos, 10 (3), 1980.
Versao preliminar, mimeo: 1979.

742 Pesq. Plan. Econ. 13(3) dez. 1983



. Politica cambial, politica salarial ¢ o potencial das ex-
portagdes de manufolurados. Mimeo. Relatorio PNPE, 1982,

Res, E. |J. Estimagdo de equagdes de exporiagdes, Mimeo. Rio de
Janeiro, IPEA/INPES, 1979,

surricy, E. M. Os efeitos das minidesvalorizacdes na economia bra-
sileira. Rio de Janeiro, Editora da Fundacio Getulio Vargas,
1976.

TyLEr, W. G. Manufactured export expansion and indusirialization
in Brazil. Kieler Studien, 134. Tibingen, 1976.

WEFA — Wharton Econometric Forecasts Associates. The Brazilian
econometric model version III. Philadelphia, University of
Pennsylvania, 1978.

(Originais recebidos em agoste de 1983, Revistos em setembro de 1983.)

Oferta e demanda das exportagies de manufaturados 743






