Exportacoes brasileiras de produtos
manufaturados: uma avaliacdo econométrica

para o periodo 1964/34*

Sanpra Maria C. Poronia Rios **

Esle estudo tem como objetivo estimar modelos simultdneos pare as exportagdes de
produtes manufatnrados. $@o especificados dois modelos incorporando, allernativamente,
as abordagens de equilibrio e desequilibrio. Esta ultima adote a hipdtese de que os
pregos sdo relativamente rigidos, o que impede o equilibrio enlre oferta e demanda,
resultando em racionamente para compradores ou vendedores. Apresenta-se uma breve
andlise do comportamento des principais fatores gue contribufram pare a determinagio
das exportagies de manufaturados em anos recentes. Em seguida, sdo feiios alguns
comentdrios a respeilo da especificagdo de modelos de equilibrio e desequilibrio para
s exportagbes brasileiras de manufatirados. Por fim, comparam-se os resuliados oblidos
através da estimagdo dos dais modelos com aqueles disponiveis na literatura brasileira,

1 — Introducao

A literatura brasileira dispde de uma séric de estudos cconométricos que
se destinam a avaliar o comportamento das exportagbes brasileiras de
manufaturados, bem como identificar os principais fatores que contribuem
para sua expansio. Os trabalhos mais tradicionais tendem a estimar fung¢des
de olerta, considerando que o Brasil tem uma participagio marginal no
mercado internacional, enfrentando, portanto, uma curva de demanda per-
feitamente eldstica. A observagdo de gue restricdes na demanda podem
atuar como um fator limitativo as vendas externas levou alguns autores a
incluirem em suas andlises varidveis que procuram caplar estes efeitos.
Grande parte destes autores estima equagdes que se constituem em formas
reduzidas de modelos estruturais nio especificados. Os estudos mais recen-
tes, porém, dedicam-sc a estimagdo das equacdes estruturais.

A andlise econdmica tem sido dominada pela suposicio de que os precos
sio flexiveis e se ajustam instantaneamente de modo a igralar oferta e
demanda no mercado. A constatacio de que as quantidades efetivamente
transacionadas nem sempre correspondem aquelas demandadas ou ofer-
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tadas, no entanto, deu origem aos chamados modelos de desequilibrio.
Duas abordagens distintas foram desenvolvidas para incorporar a hipatese
de desequilibrio. A primeira delas explica o desequilibrio por uma certa
morosidade no processo de ajustamento de precos e quantidades a seus
valores de equilibrio, impedindo que este processo se conclua dentro da
unidade de tempo em observacio. Braga ¢ Markwald (1983) incorporam
esta hipdtese na especificagio de um odelo para as expottagdes brasileiras
de manulaturados. Uma outra abordagem justilica o desequilibrio através
de uma relativa rigides nos precos, que impediria o equilibrio entre oferta
¢ demanda, resultando em racionamento de quantidades para compraclores
ou vendedores.

Este wrabalho tem como objetivo estimar modelos simultincos COmpostos
de equagdes de olerta ¢ demanda para as exportagoes brasileiras de pro-
dutos manufaturados. Sio especilicados dois modelos incorporando, alter-
nativamente, as abordagens e equilibrio e desequilibrio. O segundo ado-
ta a hipdtese de rigidez de precos e racionamento de quantidades men-
cionada acima.

A Se¢lo 2 apresenta uma breve anilise do desempenho das exportacies
de manutaturados, assim como de alguns fatores que contribuiram para
swa determinacio, especialmente no periodo recente. A terceira SeCA0 tece
algumas consideragées a respeito das questoes mais relevantes que surgem
40 se procurar especiticar modelos de equilibrio e desequilibrio para as
exportaches brasileiras de manufaturados, Na quarta secio encontra-se a
descricio dos modelos alternativos que incorporam as hipdteses de cquili-
brio ¢ desequilibrio, como também os métodos distintos a serem cmpre-
gados na estimagio do modelo de desequilibrio. A Sec¢io 5 apresenta os
resultados obtidos na estimagio dos dois modelos e compara as elastici-
dades com aquelas disponiveis na literatura. A Se¢do 6 conclui o trabalho.

2 — Desempenho das exportacées de manufaturados:
alguns fatores que contribufram para sua
determinagéio

A politica de comércio exterior adotada no Brasil no periodo que se
cstende do linal da IT Guerra Mundial ao inicio da década de 60 caracie-
rizou-se por dar prioridade ao programa de substituicio de importacdes.
A mudanca de enfoque a favor da promogio das exportagdes ocorreu a
partir de 1964, quando passaram 2 ser introduzidos, gradualmente, incen-
tivos a atividade exportadora. Tal mudanga de enfoque, aliada ao interesse
malis especitico em avaliar o desempenho das exportagdes de manutatu-
rados em anos mais recentes, contribuiu para a delimitagio do periodo a
ser analisado neste estudo.
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Ao longo deste periodo, observa-se uma participagio crescente dos pro-
dutos de origem industrial na pauta de exportagdes do pais. Enquanto
em 1964 estes representavam apenas 14,397 da pauta total, em 1984 esta
participacio ja atingia cerca de 67%, do total. A taxa de crescimento médio
anual das exportacoes de produtos industrializados durante o ‘periodo
observado ¢ de aproximadamente 25%, ao passo que para 0s hisicos esti
limitou-se a 109%,.

Uma breve andlise do desempenho das exportagoes de manufaturados,
bem como de alguns fatores que contribuiram para sua determinacio,
especialmente no periodo recente, ¢ apresentada a seguir.

2.1 — A politica cambial

Em 1968 foi introduzido o sistema de minidesvalorizacoes cambiais, que
tinha como objetive manter a paridade da taxa de cimbio em reluagio ac
délar, garantindo sua estabilidade e reduzindo o risco da atividade expor-
tadora, Fsta politica permitiu quc a paridade cambial se mantivesse relati-
vamente estavel até 1979,

O segunde choque do petrdleo ¢ u posterior politica monetaria contra-
cionista adotada pelos Estados Unidos, que implicou a elevagio das taxas
de juros internacionais, fiveram um eleito bastante negative sobre as contas
externas brasileiras. A necessidade de se obter supcr;ivits comercials cres-
centes excrcia pressdes para que se adotasse uma politica cammbial mais
agressivda, que no entanto niao era concilidvel com o estimulo 4 captacio
de recursos no exterior para tazer lace aos COLIPromisos cont o servico da
divida externz.

Insatisfeitos com a politica cambial e com a retirada gradual dos incen-
tivos fiscais s exportagdes imposta pelo GA'LT e pelo governo americano,
os exportadores pressionavam por uma malor desvalorizagiio  cambial.
Finalmente, em dezembro de 1979, o governo desvalorizou o cimbio em
3097, prometendo seguir com o esquema de minidesvalorizacoes pelo dile-
rencial entre a inflacio brasileira e a americana. J4 em janciro de 1980,
todavia, o Conselho Moneririo Nacional anunciou um conjunte de me-
didas, entre as quais a prefixacao da desvalorizagio cambial em 40%
para o ano,

No inicio de 1980, obscrvouse uma deterioragio da balanga comercial
brasileira, que se devia, em parte, ao adiamento das exporiagdes como
resultado da prefixacdo cambial. Ao linal do ano, tornou-se necessaria uma
aceleracao das minidesvaloriza¢des para estimular as exportacoes, uma vez
gue a taxa de inflagio atingia niveis elevados, terminando o ano ¢m torno
de 1109,. Neste ano o délicit da balanga comercial acabou por atingir
USH 2.8 bilhoes.

Ao longe de 1981, a taxa de cdmbio Cr§/USS manteve-se sobrevalori-
zada. A elevacio das taxas de juros internacionais tornava necessirio
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aumentar os esforcos de captagio de recursos no exterior. Por outro lado,
a valorizagdo do délar no mercado internacional aumentava a sobrevalori.
zagio da moeda brasileira frente s demais, Apesar disso, as exXportacies
brasileiras apresentaram bom desempenho em 1981, tendo sua receita cres-
cido cerca de 239, em relacio ao ano anterior,

A sobrevalorizagio da moeda brasileira em relagio ao dolar continuou
crescendo até meados de 1982, quando as minidcsvalorizagﬁes cambiais
foram aceleradas através da fixagio de patamares mais clevados para as
corregdes cambial e monetdria, que nesta época estavam atreladas, A acen-
tuada desvalorizacio cambial no segundo semestre do ano nio foi sufi-
cicnte, no entanto, para compensar a valorizagio observada anteriormente.

O fraco resultado obtido pelas exportacées brasileiras em 1982, quando
a receita total declinou 1397, nio pode ser atribuide apenas a perda de
competitividade advinda da sobrevalorizacio do crureiro em relacio as
demais moedas. O agravamento da crise internacional num ano em que
se¢ aprofundou a recessao mundial, aumentaram as praticas protecionistas
e clevaranise as taxas de juros internacionais, agravando a situacio dos
paises em desenvolvimento, muitos dos quais parceiros comerciais do Brasil,
certamente contribuiu para prejudicar o desempenho das exportacdes bra-
sileiras.

Em fevereiro de 1983, as autoridades brasileiras promoveram uma nova
maxidesvalorizagdo cambial de 30%,. Esta medida, entre outras tomadas
concomitantemente, tinha o objetivo de viabilizar as metas contidas no
programa para o setor externo naquele ano, que incluiam um saldo para
a balanca comercial de US$ 6 bilhdes. Posteriormente, a desvalorizag;‘io
cambial foi vinculada ao comportamento da intlacio domdéstica, mantendo
4 taxa de cimbio em termos reais praticamente constantc ao longo de ano.

Apesar da desvalorizacio real do cimbio sem precedentes na cconomia
brasileira verilicada em 1983, as eXportacdes apresentaram um crescimento
modesto, sendo que a receita proveniente da venda de produtos manufa-
turados cresceu apenas 11,79, abaixo do crescimento medio anual do
periodo 1964 /84,

Ao final de 1983, jd havia quem recomendasse uma nova maxidesvalo-
rizagio cambial para compensar a eclevagio da cotagdo do dolar no mer-
cado internacional e a retirada de parte dos subsidios is exportacdes
imposta pelo acordo firmado com o GATT, O excelente desempenho apre-
sentado pelus exportagoes brasileiras, especialmente pelos produtos manu-
faturados, no primeiro semestre de 1984, contribuiu para atastar tais
expectativas. Neste ano, as exportagoes cresceram 23,3% em valor, sendo
que os produtos industrializados representaram 679, do total, A vigorosa
expansio da econoniia norte-americana, que cresceu 6,89, neste ano, floi,
€m partc, responsivel por este resultado. A participa¢io dos Estados Unidos
na pauta de exportagdes brasileiras passou de 17,4%, em 1980 para 28,597
em 1984,
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2.2 - A relacio com o nivel de atividade doméstica

Além da utilizagio da politica cambial e dos incentivos fiscais e crediticios
para estimular a oferta de exporta¢des, a expansio da capacidade produ-
tiva industrial ¢ a contencio da demanda interna podem contribuir para
o crescimento das exportagdes de produtos industrializados.

Ao ocupar o Ministério do Planejamento no segundo semestre de 1979,
Delfim Netto, baseando-se na hipétese de que havia capacidade ociosa na
economia brasileira, propunha uma desvalorizagio cambial e o estimulo
a produgdo industrial como forma de impulsionar as exportagoes.

Apesar do bom desempenho apresentado pelas exportacoes brasileiras
em 1980, a receita com as vendas externas {icou aquém do esperado. Para
a obtengio de maiores saldos comerciais passou-se a considerar necessaria
a queda do nivel de atividade doméstica, gue, de wm lado, reduriria a
demanda por insumos importados €, de outro, provocaria uma queda na
demanda interna, possibilitando o aumento dos “excedentes exportdveis’”.
Seguindo esta linha de raciocinio, uma série de medidas restritivas foram
postas em prdtica no inicio de 1981 com o chjetive de desaquecer a eco-
nomia brasileira, As exportagdes de produtos manufaturados tiveram um
crescimento de 259, em sua receita neste ano, embora 0s pregos destes
produtos tenham sofrido ligeira queda.

As metas para o valor das exportagSes eram bastante otimistas para o
ano de 1982, sendo projetados US$ 28 bilhdes de receita com um saldo
comercial de US$ 3 bilhdes. Ja no primeiro semestre do ano, no entanto,
os resultados mostraram-se bastante desfavoriveis, apresentando queda em
relagio ao mesmo periodo do ano anterior. A indistria de transformagio
permanecia praticamente estagnada, e dados da Sondagem Conjuntural,
realizada pela Fundagio Getulio Vargas, indicam que o grau de utili-
zacio da capacidade produtiva encontrava-se em torno de 75% em média
Qurante 1982. Lstes dados sugerem que os produtores encontravam alguma
diliculdade na colocagio de scus produtos no mercado externo.

O ano de 1983 foi marcado por uma acentuada contragio do produto
industrial, aumentando, ainda mais, 2 margem de capacidade ociosa exis-
tente na economia. Mesmo conjugando uma queda do grau de utilizagio
da capacidade com a maxidesvalorizagdo cambial do inicio do ano e uma
ligeira recuperagio do comércio mundial, as exportagdes de produtos
manufaturados tiveram um crescimento de sua receita de cerca de 129,
resultado que licou aquém do csperado pelo governo.

A recupcracio da producio industrial em 1984 foi. em grande parte,
estimulada pelo crescimento de 279, no quantum das exportacdes da indus-
tria de transformagio. Neste coniexto, tornase dilicil avaliar se a exis-
téncia de capacidade ociosa — que ainda era elevada em 1984 — deter-
minou o crescimento das exportagdes, ou se a direcio da causalidade ¢
inversa, tendo o desempenho das exportacdes sido, em parte, responsavel
pela expansio do nivel de atividade.
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2.3 — Fatores de demanda externa

O volume de importaches mundiais cresceu 5,8% ao ano, en média,
durante o periodo 1964/84. O segundo choque do petréleo e a elevacio das
taxas de juros internacionais que se scguiu provocaram um arrefecimento
no comércio internacional, que crescéu a uma taxa média de 0,59, ao
ano entre 1980 e 1983. A recuperacio du economia mundial em 1984
permitiu uma elevagio das importacdes mundiais, que cresceram 8,99
neste ano,

A concepgio de que o Brasil ¢ um “pais pequeno” no mercado integ-
nacional, e que, portanto, pode expandir suas exportagdes tanto quanto
queira, chegou a influenciar a formulagio da politica econémica brasi-
leira. A tim de ilustrar tal afirmacio, reproduz-se a seguir um trecho de
entrevista do Ministro Delfim Netto 2 imprensa no segundo semestre
de 1979:

0 que queremos aumeniar de exporta¢desr E um infinitésimo:
queremos aumentar 5 bilthdes de délares por ano, dos quais metade em
produtos agricolas e metade ¢m produtos industriais. O comércio mun-
dial estd na ordem de 1 trilhdo de délares €, mesmo com recessido e tudo
0 mais, cresce 3 a 49, ao ano fisicamente. K ainda existe mais uma infla-
¢io em cima disso. Entio o que estamos querendo crescer ¢ um infini-
tésimo. Jd4 mostramos que temos capacidade para isso. Depende sé de
ajudar a politica interna”. 1
A projegio de crescimento das exportacdes de US$ 5 bilhoes por anc

efetivamente se realizou cm 1980, Nos trés anos seguintes, no entanto,

devido, em parte, ao agravamento da crise internacional, o erescimento
da receita com as vendas externas nio correspondeu ao csperado, chegando

2 apresentar queda de cerca de US§ $ bilhdes em 1982. Neste ano o valor

das exportacdes voltou ao nivel verilicado em 1980,

Lm 1983 as exportages brasilciras tornaram a apresentar alguma expan-
sdo, sustentada, essencialimente, pelas vendas de produtos industrializados.
Embora as condi¢es da economia doméstica fosscru bastante [avoraveis a
um substantivo incremento das exportagoes — maxidesvalorizacio do cim-
bio no inicio do ano e existéncia de capacidade ociosa —, este licou aquém
do esperado. A receita total com as exportacdes cresceu cerca de 8,5% no
ano, sendo os produtos industrializados responsaveis por cerca de 609,
do total. As importagdes mundiais apresentaram o modesto crescimento
de 1,49,

Fm 1984 as exportagdes brasileiras cresceram 25,39, em valor. O cresci-
mento das vendas de produtos industrializados foi de 37,39, enquanto os
bdsicos apresentaram queda de 2,9%,. Neste periodo as importagdes mun-

1 Entrevista concedidu ao jornal O Estado de Sdo Paulo em 25 de setembro de 1979,
tanscrita «de Goldstein (1985) .
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diais cresceram cerca de 8,9%,. Expansdes desta ordem nio eram vertficadas
no comércio mundial desde 1976.

Observa-se, assim, que ndo basta ajudar a politica interna para garantir
o desempenho desejado para as exportaghes, uma vez que restrigbes na
demanda externa podem impor barreiras i sua expansio. Estas restricdes
sio bastante evidentes para os anos de 1982 e 1983.

Nio ha davida de que a implementagio de uma politica econdmica
doméstica destinada a estimular a oferta de exportagdes seja fundamental
para o seu bom desempenho. Uma politica cambial consistente, que
garanta a remuneracio real do produtor, a existéncia de incentivos fiscais
e crediticios e a disponibilidade de capacidade produtiva sio [atores deci-
sivos no estimuloe as exportagoes. Tais fatores néo sio suficientes, contudo,
para garantir o comportamento desejado para as exportacdes de manuta-
turados. Como se pbde constatar através da analise dos dados, apesar de
existircm as precondicdes necessdrias para um bom desempenho das vendas
externas pelo lado da oferta, em alguns periodos, estas foram prejudicadas
por restricdes na demanda.

3 — Algumas consideragées tedricas

Ao se procurar especiticar um modelo para as cxportagdes de produtos
manulaturados, uma questdo inicial diz respeito 4 hipdtese a ser adotada
quanto as dimensdes que o pais ocupa no mercado internacional destes
produtos, Os estudos mais tradicionais adotam a hipdtese de que o Brasil
¢ um “pais pequeno” no mercado mundial e que, portanto, enfrenta uma
curva de demanda externa iniinitainente eldstica. Assim, estes estudaos
especificam apenas uma funcio de oferta considerando que 0§ precos sio
determinados exogenamente € gue o pafs pode vender tanto quanto queira
a4 estes pregos.

Observa-se, no entanto, que a restricio da demanda externa pode atuar
decisivamente como um fator limitative ao bom desempenho das exporta-
¢oes de manufaturados, o que se verifica com maior clareza nos primeiros
anos da década de 80, A hipotese de “pais pequeno” deixa, entdo, de ser
plenamente adequada as caracteristicas deste setor da economia brasileira.
Desta lorma, ao lado de uma equacgio que represente a oferta de expor-
tagbes brasileiras, deve-se formular uma equacio de demanda externa,
supondo finita a elasticidade-preco da demanda.

A maioria dos modelos econométricos brasileiros inclui uma wvaridvel
que busca captlar os efeitos da demanda mundial sobre as exportagoes de
manufaturacdos. Alguns autores, mesmo adotando a hipotese de que o
Brasil ¢ um “pais pequeno”, incluem em suas equagdes a renda mundial
transformando-as em formas reduzidas de modelos nic-especificados. Os
estudos de Pinto (1988) e Braga e Markwald (1983) constituem-se nos
unicos estorgos de estimacdo de um modelo estrutural composto de equa-
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¢oes de oferta e demanda. A elasticidade-preco da demanda, considerada

por alguns infinita, estd proxima da unidade no trabatho de Pinio (1983}
e oscila entre 2 a 7,5 no de Braga e Markwald (1983) . 2

A anilise dos resultados encontrados nos diversos modelos econométricos
para as exportagoes brasileiras de manufaturados disponiveis na literatura
sugere que a elasticidade-preco da demanda externa nio ¢ infinita e que
fatores de demanda sio importantes na determinagio das quantidades tran-
sacionadas, Justifica-se, assim, a especificacio de um modelo composto de
equagdes de oferta e demanda. A grande variabilidade dos valores encon-
trados para a elasticidade-preco da demanda, no entanto, aponta para a
necessidade de se especificar modelos que permitam a obtencio de resul-
tados mais precisos.

Um aspecto pouco cxplorado na literatura brasileira é a adogiio da
hipétese de desequilibrio. O trabalho de Braga e Markwald (1988) consiste
na Unica tentativa de se estimar um modelo estrutural para as exportacoes
de manufaturados incorporando o enfoque de desequilibrie.

O paradigma de equilibrio, que supée precos flexiveis e se ajustando
instantaneamente de modo a igualar oferta e demanda no mercado, tem
dominado a andlise cconfmica. No entanto, a observacio de que, em
alguns periodos, as quantidades efetivamente transacionadas nio corres.
pondem aquelas ofertadas e demandadas deu origem aos chamados mo-
delos de desequilibrio. Duas abordagens distintas foram desenvolvidas para
analisar o fendmeno. Uma delas justifica o desequilibrio através da hipé-
tese de que os precos sdo relativamente rigidos, o que impedc o equilibrio
dos dois lados do mercado e implica racionamento para compradores ou
vendedores. Uma outra abordagem explica o desequilibrio por uma lenti-
ddo no processo de ajustamento de pregos e quantidades a seus valores
de equilibrio, impedindo, desta forma, que ¢ processo seja concluido dentro
do periodo de tempo em obscrvagio. Neste caso, o desequilibrio ¢ enfocado
como um processo de ajuste dindmico. Esta abordagem dd origem a mo-
delos compostos de equacdes de ajustamento de pre¢os e quantidades,
além das equacdes de oferta e demanda tradicionais.

Goldstcin e Khan (1978} estimam win modelo que se insere nesta ultima
categoria, para um grupo de oito paises industrializados, Os autores for-
mulam funcdes de ajustanento para precos e quantidades, baseando-se
num mecanismo proposto por Houthakker e Taylor (1970), que resulta
da especificagio de um modelo para o consumo privado nos Estados
Unidos. Uma versio modificada deste esquema ¢é utilizada por Braga e
Markwald (1983) para as exportaces brasileiras de produtos manulatu-
rados. Aurikko (1985) utiliza diferentes fung¢des de ajustamento de pregos
¢ quantidades para as exportagdes [inlandesas de bens,

A utilizagio do termo “desequilibrio” para qualificar modelos que
supéem lentidio no ajustamento de precos e quantidades a seus valores

? Uma revisio wnais detalhada da literatura brasilvira nesta area Cneontra-se cm

Braga e Markwald (1983) ou Rios (1956) .
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de equilibrio parece um tanto imprépria. As fungdes de ajustamento arbi-
tradas determinam a trajetoria destas varidveis até o ponto de cquilibrio,
Desia [orma, talvez fosse mais adequado chami-los “modelos dinimicos”
(como [azem Houthakker e Taylor) em contraposi¢io aos modelos estd-
ticos. A denominacio “desequilibrio” seria, entéo, reservada aos modelos
que incorporam a hipdtese de que as quantidades ofertadas e der‘nz%ndadas
nio se igualam, em determinados periodos, devido a alguma rigides no
nivel de precos.

As diversas tentativas de modelar as exportagdes utilizando como arca-
bougo tedrico modcelos de desequilibrio adotam o enfoque de gue pregos
e quantidades se ajustam com alguma morosidade a seus valores de equi-
librio. Conforme sugere Aurikke (1985), seria interessante estimar um
modelo que suponha alguma rigides nos pregos e racionamento de quanti-
dades para as exportagdes e verificar sua validade, contrapondo os resul-
tados obtidos com aqueles gerados por modelos de equilibrio ou, ainda,
com os fornecidos pelos “modelos dinimicos”.

4 — Estrutura analitica

A hipatese de que o Brasil ¢ um “pais pequeno’, tradicionalmente ado-
tada na literatura brasileira, ndo parece ser plenamente adequada 4 eco-
nomia brasileira, especialmente quando se observa o comportamento do
mercado exportador em anos recentes, como foi mencionado na secio
anterior. Se o objetivo é captar a influéncia que a demanda externa pode
excrcer sobre as exportagdes de manufaturados brasileiros, fazse neces
sirio especilicar um modelo estrutural composto de equagdes de oferta e
de demanda externa.

Uma segunda questio essencial 4 formulagdo dos modelos referese i
hipéitese a ser adotada quanto ao ajuste de pregos e quantidades a scus
vialores de equilibrio. O modclo de equilibrio especificado na Subsecio 4.1
supde quc os pre¢os se ajustam instantaneamente de modo a cquilibrar
oferta ¢ demanda no mercado. Na Subsecio 4.2 ¢ especificado um modelo
de desequilibrio que considera que os precos sio relativamente rigidos e
que as quantidades transacionadas estio sempre restritas pela menor entre
a oferta e 2 demanda. A Subsecio 4.3 apresenta uma descrigio dos métodos
de estimagdo a seremn empregados para estimar o modelo descrito na sub-
seciio anterior.

4.1 — O modelo de equilibrio

O modelo de equilibrio constitui-se de equacdes de oferta e demanda e de
uma condigdo de equilibrio no mercado. As equacdes sdo especificadas sob
a forma log-lincar,
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A especiticagio da equagdo de demanda cxterna por exportacdes brasi-
lciras leva em consideracdo a hipotese de que os produtos manufaturados
brasileiros e seus competidores no mercado internacional nio sio substi-
tutos perfeitos. O efeito-preco é incorporado comparando-se os precos dos
produtos brasileiros exportados com os de seus competidores. Esta varidvel
da idéia do grau de competitividade do pais no mercado externo de
manufaturados. O efeito-renda ¢ captado pela inclusic de uma varidvel
que representa a renda do resto do mundo. A equacio de demanda assume,
entdo, a seguinte forma log-linear:

PX
log Xi = ay 4 o log (_W) + a: log YW, 4+ u¢ (0
onde:
X* = yuantidade demandada de exportacdes brasileiras;
PX = preco em dolares das exportacdes brasileiras;
PW = preco mundial das exportacdes;
YW = renda mundial; e
w? = crro aleatério.

Uma vez que a cquacdo de demanda foi especificada sob a forma log-
linear, podemos ohter o valor das elasticidades-prego e refcda diretamente
de q; e ay, respectivamente. () sinal esperado para q ¢ negativo e para g,
¢ positivo,

Na equacdo de oterta a varidvel que capta o eleito-preco ¢ construida
levando-se em consideragiio os principais latores que atetam a remuneragio
real do exportador: os pregos em ddlares das exportacoes brasileiras, a taxa
de cAmbio nominal, os incentivos 2 exportagio e o indice de precos domés-
ticos. A especificacio desta varidvel reflete a visio de que o mercado
externo se constitui numa alternativa para o mercado doméstico e que o
exportador se dirige para aquele que lhe oferece maior retorno. A varidvel
grau de utilizagio da capacidade produtiva ¢ incluida para captar os efei-
tos ciclicos da demanda interna sobre as exportacdes. Uma retragio da
demanda interna aumentaria a capacidade ociosa e estimularia o produtor
a se voltar para o mercado externo,

¢

O produto potencial ¢ incluido na equagio de oterta como fator de
tendéncia, Supée-se que a elasticidade das exportagdes com relacio & capa-
cidade produtiva seja unitiria, o que garanle uma participacio normal
das exportagoes na capacidade produtiva da economia. Esta hipotese &
também adotada por Pinto (1983).
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A especificagio da equacio de oferta ¢ compativel com a apresentada
por Cardoso ¢ Dornbusch (1980 ):

log ( ) — By L Br log (PX,.E,:Pfl-Q-S,)) n

&
+ P2 log Up + (2)
onde:
X+ = quantidade ofertada de exportacdes brasileiras;
I = taxa de cimbio nominal;
§ = taxa de incentivos As exportacoes;
P = indice de pregos domésticos;
U = utilizacio da capacidade produtiva doméstica; e
Y* — produto potencial da induistria.

Da estimacio desta equaciio obtém-se diretamente a elasticidade-preco
da oferta {3y) e a elasticidade das exportagdes com relagio a utilizacio da
capacidade (Bs) . Espera-se que [}y seja positivo e Bp negativo.

A condigio de equilibrio a seguir completa o modelo:
log X, = log X? = log X{ (3)

Substituindo-se (1) e (2) em (3) encontrase a forma reduzida para
precos ¢ quunti(!a(les:

log PX, = B — ao —+ B log (——E'(]I;'_SI) ) -+

uy — fi o — B r
* ﬁ“
——‘— log U, —
+ a; — [ £lan — B og Uy
439 1 N .
— ——— log YV —e e loo ¥ ™ He /
o — B g T LT T s W
log X, = a](il: : ([13(1[31 mml% ; log ( PW,.I:,I.ji(l +8) ) N
+ ——(I‘_ﬁ—_ 108 [] + - 10% Y
Gy — [31 . |_J)1
P ) alkl: _ Bll‘-(ri
- ——— log YW, - — —— .
w — fh o8 + a; — B (5)
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Observa-se que este modelo ¢ superidentificado. Optou-se por estimd-lo
cm sua forma estrutural uma vez que o objetivo € encontrar valores para
as elasticidades-prego da oferta e da demanda, assim como para os demais
coeficientes.

4.2 — O modelo de desequilibrio

O modelo apresentado a seguir considera que os precos sio relativamente
rigidos e que niio se ajustam de modo a igualar oferta ¢ demanda. Este
modelo é compativel com o modelo de desequilibrio proposto por Fair e
Jatfee (1972).

A relativa rigidez nos pregos pode ser explicada por uma série de fatores
como a existéncia de contratos restritivos, os custos de ajustamento (como
aqueles relativos a remarcacio de pregos, especialmente em mercados
estrangeiros), a existéncia de estoques e as dificuldades de informacio
perfeita, dadas as dimensdes do mercado.

’

Se os pregos nio cumprem o papel de cquilibrar o mercado, ¢ razodvel
supor que as quantidades eletivamente transacionadas estio sempre res-
tritas & menor entre a oferta e a demanda. Esta suposicio estd fundamen-
tada na hipotese basica da macroeconomia de desequilibrio de que a troca
¢ voluntiria, ou seja, nenhum agente ¢ for¢ado a vender além de sua oferta
ou comprar além de sua demanda. Deste modo, caso a demanda exceda
a olerta, as quantidades transacionadas serdo iguais as ofertadas e alguns
compradores nic serio atendidos. Por outro lado, se a olerta for maior
do que a demanda, ao nivel de pregos fixado, as quantidades exportadas
serio iguais 4s demandadas, sendo que alguns exportadores nio conseguirio
vender scus produtos. As quantidades exportadas estarfo sempre sobre

uma das curvas do grafico de oferia
Grafico 1 e demanda. O lado menor do graifico
prevalecerd, enquanto o lado maior
serd racionado,

A hipdtese de racionamento de
quantidades pode ser visualizada no
graflico ao lado. As quantidades efe-
tivamente transacionadas estario
sempre sobre a linha continua. A
solugio de equilibrio do sistema de
equacdes de oferta e demanda ¢é
representada ne grifico pela com-
binacio (X*, PX¥*),
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Suponha-se que no periodo t o prego das exportagdes de manufaturados
brasileiros que vigorou no mercado tenha sido PX; > PX*. A este prego

a quantidade ofertada (X;) é maior do que a quantidade demandada (X7).
Logo, as exportacies estdo limitadas pela demanda e as quantidades tran-
sacionadas encontram-se sobre a curva X4 Caso o preco observado houvesse
sido PX, <« PX*, as exportacoes cstariam restritas pela oferta e a demanda
seria racionada.

A condigio de desequilibrio descrita acima, que supde quc as quanti-
dades efetivamente transacionadas serdo iguais 4 menor entre oferta e
demanda, pode ser especificada segunde a seguinte formulacio: 3

log X, — Min (log X?, log X?) (6)

Para classificar as quantidades efetivamente exportadas nos regimes de
oferta ou de demanda ¢ necessdrio algum indicador do estado do mer-
cado. O comporiamento dos precos dos produtos exportados pode desem-
penhar este papel.

O ajustamento dos pregos, neste esquema, se dd através das condicdes
de oferta e demanda por exportagdes brasileiras de manufaturados. Nos
periodos em que a quantidade demandada for maior que a ofertada havera
uma tendéncia de elevagio nos precos. Quando houver excesso de oferta,
por outro lado, os precos deverio cair:

A log PX, = A (log X¥ — log X%, A >0 (7
onde i é o cocliciente de ajustainento e A log PX, == log PX, — log PX,_,.

O coeticiente } da fungio (7) dd idéia da velocidade de ajustamento
dos precos a scus valores de equilibrio. Quando A se aproxima de zero,
tem-s¢ um ¢aso extremo em que nenhum ajustamento é verificado. Se i
tende ao infinito, o ajustamento é perfeito e as quantidades ofertadas
deveriio scr iguais as demandadas. Neste caso, o mercado estaria sem pre em
equilibrio.

O modelo de desequilibeio completo é descrito pelas equagoes (1), (2),

6 e (7).

# O mercado descrito em (6) ¢, na verdade, uma agregagio de submercados. £ possivel
que haja excesso de demanda no mcercado agregado, em determinado momento, mas que
alguns submercados estejam com excesso de oferla e outvos com excesso de demanda.
Agregando-se os mercados, pode-se encontrar wina quantidade efetivamuente exportada que
seju inlerior tanto 4 demandada quanto 4 ofertada, Este problema poderia scr solucio-
nado se fosse possivel adicionar um termo de erro & condigio de minimo. Entretanto,
devido s dificuldades para a estimagio introduzidas por esta alteracfio, optou-se pela
forma descrita em {6) . Uma descrigio mais detalhada do problema de agregagio, bem
como das dificuldades de estimacio introduzidas pela adicio de wm termo de erro i
condi¢gio de minimo, encontra-se em Quandt (1982) .
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4.3 — Métodos de estimagio para o modelo de desequilibrio

0s métodos a serem empregados na estimacio do modelo de desequilibrio
descrito na scgdo anterior foram desenvolvides por Fair e Jallee (1972),
que apresentam um modelo de desequilibrio acompanhado de quatro mé-
todos alternativos para sua estimacio,

O primeiro método desenvolvido por Fair e Jaflee procura, através da
mdxima verossimilhanga, encontrar a separagio otima da amostra em regi-
mes de oferta e demanda, utilizando apenas as equacdes (1) ¢ (2). Este
método nilo incorpora a hipétese de que as quantidades transacionadas
no mercado correspondem a menor entre a oferta e a demanda. A supo-
sicdo hasica é de que o pre¢o nido se ajusta a cada periodo de modo a
igualar a ofcrta e a demanda e que a quantidade observada estara sempre
sobre uma das duas curvas. Ha, na verdade, 2V combinagdes possiveis
das N observacdes entre os dois regimes. (O objetivo é encontrar a combi-
nagio que maximiza a fungio de verossimilhanga. Lste métoda constitui-se
numa generalizacio do método desenvolvido por Quandt (1958, que pro-
curava encontrar wm Gnico ponto da amostra em que se dava a mudanca
de regime. Uma vez que estc método nio aiende & condi¢io de minimo
especilicada em (6), ele nfo seri empregado na estimacio <do modelo
de desequilibrio.

O método seguinte, denominado pelos autores de “Método Direcional 17,
além de adotar a hipatese de minimo entre a oferta e a demanda para as
quanti([udes transacionadas, postula que haverd um aumento de precos
toda vez que houver excesso de demanda no mercado:

>0 s XP o> XU
APX, } = 0 se- X! = X (8)

< 0 se X! < X¢

A dire¢io da variagio dos pregos servird como indicador da presenga
de excesso de demanda no mercado. FEste método nio incorpora a fun¢io
de ajustamento de precos especificada em (7). A variacgiio dos pregos ¢é
utilizada apenas como sinalizador da sitnagio do mercado. Nos periodos
em que os precos estdo em elevagio, a quantidade ofertada é menor que a
demandada e, portanto, apenas a curva de oferta ¢ observada, enquanto
em periodos em que os pregos estio caindo apenas a curva de demanda
serd observada.

Para implementar o M¢étodo Direcional I, o primeiro passo ¢ scparar a
amostra em regimes de oferta e demanda de acordo com as varia¢des obser-
vadas nos precos das exportagdes. A fungio de oferta pode, entfio, ser esti-
mada para os periodos em que a variagio nos pregos ¢ positiva, utilizan-
do-se as quantidades observadas como varidvel dependente, e a funcio de
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demanda sera estimada para os periodos de queda nos precos, também
utilizando-se as quantidades observadas como variavel dependente. Os
periodos de equilibrio temporirio, em que a variagio nos pregos ¢ nula,
serdo incluidos nas duas classificacoes, nma vez que os dois regimes sio
observados simultaneamente. O modelo deve ser estimado por minimos
quadrados em dois estagios, pois a adogiio das condigdes descritas em (8)
torna o preco uma variavel endogena.

O terceiro método desenvolvido por Fair e Jaffee constitui-se numa
versio da técnica de maxima verossimilhanga e é denominado pelos autores
de “Método Direcional 1I". Este método ¢ menos dependente da variagio
dos precos como indicador do excesso de demanda ou de oferta do mer-
cado. Na hipétese de que a equagio (8) contenha um termo de erro, ou
que as variagdes nos pregos sejam muito pequenas de forma a deixar
Auvidas sobre as reais condicoes do mercado, o Método Direcional 1 pode
nio ser muito indicado, uma vez que a classificagio de algumas observa-
¢des nos regimes de oferta e demanda torna-se mais imprecisa. O Método
Direcional 11 propde que a amostra seja separada em regimes de oferta e
demanda para os periodos nos quais a direcio do movimento dos pregos
¢ mais evidente. Para os periodos em que se verificam pequenas oscilagoes
nos precos, tornando duvidosa a classilicagdo, permite-se hipoteses alterna-
tivas quanto ao estado do mercado. Obtém-se, assim, um conjunto de sepa-
ragoes da amostra em lugar de uma separacio tnica, como ocorria com o
Método Direcional 1. As equagdes de oferta e demanda sdo, entio, esti-
madas para cada separagio alternativa e a fungio de mixima verossimi-
lhanca (9), a seguir, ¢é calculada para todas as combinacdes:

log L = — (ndn) log \/2x — m log o —
_nloggﬁ_%i (9)

onde m ¢é o nimero de observacoes para as quais X, — X%, n é o ntmero
de observacbes em que X, = X; e o, e o, representem os desvios-padrie
das equacoes de demanda ¢ de oferta, respectivamente, *

A separaciio da amostra que maximizar a fungio (9) serd a escolhida.
Como este método baseia-se no calcule da mdxima verossimilhanga, as
separacoes da amostra nido podem se sobrepor, As observagoes devem estar
sempre incluidas nos regimes de oferta ou demanda, mas nunca em ambos.

Por fim, Fair e Jaffee desenvolvem o “Método Quantitative™, que utiliza
a equagdo (7) como mecanismo de ajustamento de precos. Contraria-
mente aos Métodos Direcionais I e 11, que estimam as tuncoes de oferta e
demanda utilizando parti¢des na amostra, o Método Quantitativo emprega
toda a amostra na estimacio das duas equagdes.

1+ A derivacio da [ungio de maxima verossimilhanga encontra-se em Fair e Jaffee
{1972y, '
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Resolvendo-se a equagio (7) para o excesso de demanda, obtém-se:

!
log X{ — log X! — — A log PX, {10)

Determinando o valor de A, o montante de excessa de demanda ou de
oferta pode ser caleunlado a partir da variacio no pre¢o e, assim, tanto a
oferta quanto a demanda podem ser estimadas para o periodo inteiro.

Para os periodos de crescimento dos precos, sabe-se, pela equacgio (10},
que hd excesso de demanda e que, pela condiciio de minimo, a quantidade
exportada serd igual 4 quantidade ofertada:

]%Xﬂﬂ%x%:m+ﬁJ%(P&E§”5”)+
¢

+ Pz log U, 4 log Y7 4 i, Alog PX, = 0 {11)

Como a quantidade exportada ¢ igual a ofertada, podemos calcular X,
através da equagio (10) e reescrever a equacdo acima como:

1 PX
log X, — log X? — — A IOg PX, — ty + oy ]og __’r_ +
% PV,

+ ap log YW, — Tl A log PX, + p¢, Alog PX, = 0 (12

E possivel estimar-se a equagio acima utilizando as quantidades obser-
vadas como variivel dependente, obtendo-se, assim, os paridmetros da fun-
¢do de demanda, bem como o parimetro de ajustamento A A variaciio
nos pregos entra na equacio como forma de ajustar a demanda A condicio
de racionamento.

Nos periodos de queda dos precos, procedimento semelhante pode ser
aplicado. Nestes periodos sabe-se que as quantidades observadas corres-
pondem aqguelas demandadas;

PX
log X, = log X9 — q + oy log (Tw’_) +
t

+ az log YW, L Alog PX, L 0O (13)

Corrigindo a equaciio de oferta pelo montante ractonado, obtém-sc:

1
log X, = log XF—T}A log PX,| = B, +
PX,.E,. (11§
+&m(&t;+ﬂ+mmm+mﬁ—
I3

_ % |Alog PX,| - s, Alog PX, < 0 (1)
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Este sistema pode ser redurido a duas equagdes (oferta ¢ demanda),
cada uma delas a ser estimada para todo o periodo amostral:

1 : PX
log X, = log Xi — —— /A log PXe/ = e -+ o log ( PWZ ) -

onde:
A log PX, sc Alog PX; = 0
/A log PX,f = .
0 €aso contrario
e:
1
log X, = log X7 — T\A log PXN\ = Bn +
PX, E,. (1 +3§
+ﬁllog( : ’P( u '))+ﬁalogvf+log1”f_
H
1 ;
- NA log PXN + W (16)
onde:

— A log PX, se Alog PX, < 0
A log PXN = S S

1] €AS0 CONtririo

Deve-se observar que na estimacio do sistema de equagdes composto
por {15) e (16) ¢ necessirio impor a restrigio de que o coeficiente da
varidvel variacio de pregos deve ser o mesmo nas duas equagoes.

Uma outra questio importante na estimagdo do modelo pelo método
quantitativo dirz respeito i endogeneidade de PX,, [APX,/ e SNAPX SN
além de X,. Para solucionar o problema do viés resultante da simultanei-
dade destas varidveis, deve-se empregar o método de minimos quadrados
em dois estdgios.

O procedimento sugerido por Fair e Jafiee constitui-se na substituigio

i ' ~
de jA log PX,/ pelos valores estimados /A log PX,[ atraveés da regressio
de /A log PX,/ contra os instrumentos apropriados. A dificuldade, segundo
os autores, ¢ que jA log PX,/ deve ser zero sempre que A log PX, < 0,
de modo que ndo se deve estimar o primeiro estagio ao longo da amostra
inteira. O procedimento consistente seria estimar o primeiro estigio apenas
sobre aquela parte da amostra para a qual A log PX, > 0 e utilizar os
. . o 3
valores estimados para constiuir uma série para /A log PX,/ inserindo
reros nos periodos em que A log PX, < 0. Tratamento simétrico deveria

)
ser empregado na construcio de NA log PX, N\
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N\ Ea
O passo seguinte seria construir a séric log PX, — /A log PX,/ +
Fan

+ \A log PX\ + log PX,_,. Fair e Jaffee observam que /A log PX,/ ¢
NA log PX,\ devem ser estimados para periodos mutuamente exclusivos.

O Método Quantitativo permite a estimacio dos pardmetros das equa-
¢oes de oferta e de demanda, assim como do coeficiente de ajustamento },
estimando-se os dois regimes ao longo da amostra inteira. A hipotese de
desequilibrio pode ser testada através da significincia do coeficiente 1/A.

Amemiya (1974) mostra que o método de minimos quadrados em dois
estdgios usual ¢ consistente, mas que a variante deste método desenvolvida
por Fair e Jaffee no Método Quantitativo ¢ inconsistente. O autor argu-
menta que o procedimento correto consiste em estimar, no primeiro estd-
gio, /A log PX,/, \A log PX\_e log PX, utilizando todas as variaveis
exdgenas do modelo ao longo da amostra inteira, substituir os valores esti-
mados para estas varidveis nas equacdes (15) e (16) e estimar este sistema
no segundo estigio. Segundo Amemiya, o fato de que /A log PX,/ e
NA log PX,\ tenham alguns zeros inseridos nio viola as condicdes de
consisténcia dos estimadores de minimos quadrados em dois estdgios, »

Os Métodos Direcionais I ¢ 1I e o Métode Quantitativo, incorporando
& COTrecio proposta por Amciniva, foram empregados alternativamente na
estimacio do modelo de desequilibrio apresentado na Subsecio 4.2. Os
resultados empiricos obtidos encontram-se descritos na secio que se segue.

2> — Resultados empiricos

Os modelos de equilibrio e desequilibrio para as exportacbes brasileiras
de produtos manufaturados, descritos na secio anterior, foram estimados
em sua forma estrutural pelo método de minimos quadrados em dois
estdgios. Foram utilizados na estimagio dados anuais para o periodo
196484,

5.1 — Dados utilizados

Até o inicio da década de 60 os esforcos brasileiros na drea de comércio
exterior concentravam-se na substituicio de importagses. Somente a partir
de 1964, a politica de Promocao as exportacoes comeqa, efetivamente, a ser
implementada. Em face desta observacio e, também, devido ao interesse
especifico em avaliar o comportamento das exportacdes de manufaturados

5 A inconsisténcia do métedo quantitative de Fair e Jaffee estd demonstrada em
Awmemiya (1974) .
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em anos recentes, optouse pela utilizagio de uma amostra que cobre o
periodo 1964 /84, Os dados foram construidos da forma descrita a seguir.

A quantidade de exportagdes de manufaturados (X;) estd representada
pelo indice de quantum das exportagdes da industria de transtormacgio
calculade pela Fundagio Getulio Vargas.

O indice de precos das exportagdes em dolares (PX,) ftoi medido pelo
indice e precos das exportacdes da industria de transformagio, também
tornecido pefa Fundacio Getulio Vargas.

O indice de precos das exportagdes mundiais (PW,) foi aproximado
pelo valor unitdrio das importagdes mundiais, que se encontra no Inter-
national Financial Statistics (IFS), do Fundo Monetirio Internacional.
O indice de guantum das importagdes mundiais, também publicado no
IFS, serviu como proxy para a renda mundial (YW,).

A taxa de cAmbio nominal cruzeiro/délar (E,) foi construida a partir
de duas fontes de dados distintas: para o periodo 1964/68 foi utilizada a
taxa efetiva de cimbio de exportacgio (nominal) para o setor secundirio
apresentada por Doellinger et alii (1973, Quadro 1.7); o restante da série
corresponde ao valor de compra médio anual fornecido pelo Banco Central
do Brasil.

A taxa de incentivos as exportacoes de manufaturados (S,) foi calculada
por Musalem (1981). O alongamento da série foi construido por Braga
e Markwald (1983). Para os anos de 1983 e 1984 foi repetida a taxa refe-
rente ao ano de 1982 por falta de dados disponiveis.

Os pregos domésticos (P;) estdo representados pelo indice de pregos
por atacado dos produtos industrializados (conceito oferta global) cal-
culado pela Fundagio Getulio Vargas.

O indice do produto potencial (¥¥) foi calculado pelo método de ten-
déncia a partir da série do produto efetivo da inddastria. A expressio encon-
trada para o cilculo do produto potencial é dada por:

Yi = Yi_ 1 exp (0,7548)

Deve-se observar que a construgiio da série a partir deste método nio
permite captatr certas flutuagdes ciclicas no crescimento da capacidade,
No entanto, os resultados encontrados a partir da estima¢io do modelo
com a utilizagido de séries calculadas com o emprege de métodos alterna-
tivos nio foram satisfatorios.

A série da produgdo industrial utilizada ¢ a publicada nas Contas
Nacionais pela Fundagio Getulio Vargas,

A variavel utilizagdo da capacidade produtiva doméstica foi representada
pela razdo entre o produto efetivo e o produto potencial da industria. ¢

6 A série completa dos dados utilizades encoutra-se no Apéndice ao final deste
trahatho,
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5.2 — Estimagio do modelo de equilibrio

O modelo de equilibrio foi estimado em sua forma estrutural e o método
empregado na estimacio foi o de minimos quadrados em dois estigios. A
amostra utilizada continha 21 observacses,

Na estimacio do modelo de equilibrio verifica-se que todos os coefi-
cientes das equagdes de oferta e demanda apresentam os sinais esperados
e sdo estatisticamente significativos ao nivel de 14,

A elasticidade-preco da oferta ¢ aproximadamente unitaria, segundo o
coeficiente da varidvel que capta o efeito-preco na equacio (I .23, Este
resultado ¢ ligeiramente superior ao enconirado por Cardoso e Dornbush
(1980) . Braga e Markwald (1983), por outro lado, encontraram elastici-
dades-prego sensivelmente mais elevadas para a equacdo de oferta em seu
modelo de equilibrio. Os autores chamam atengio para o fato de que suas
estimativas para a elasticidade-preco de longo prazo sio geralmente supe-
riores aos valores de "consenso na profissdo™,

O coeficiente da varidvel utilizacio da capacidade, além de mostrar-se
estatisticamente signilicativo, indica que a elasticidade das exportacoes
com relaciio a esta varidvel ¢ igual a —1,3. Este resultado sugere que um
aquecimento da demanda interra e g conseqiiente reducio do hiato do
produto influenciam substancialmente a oferta de exportagoes, provocando
uma reduciio nas mesmas,

Cardoso e Dornbusch (1980) encontram uma elasticidade para a utili-
zagao da capacidade de —1,6.7 Uma vez que a especiticacio utilizada
por Cardoso ¢ Dornbusch ¢ ligeiramente diferents da estimada em (1.2),
s40 necessirias algumas operagdes algébricas de modo a tornar os dois
resultados compardveis. ¥ Feitas estas operagoes, conclui-se que a elastici-
dade das exportagdes com relacio a utilizagio de capacidade encontrada
pelos autores, ¢ que pode ser comparada com o resultado apresentaclo
em (1.2), é — 0,6, Por outro lado, o coeficiente encontrado por Pinto
(1983) para a varidvel utilizacio da ca pacidade em sua equacio de oferta
ndo € estatisticamente signiticativo. J4 Braga e Markwald (1983) encon-
tram valores para esta elasticidade, através da estimacdo de seu modelo
de equilibrio, que estio bastante proximos aos encontrados em (1.2).

7 Na realidade, o cocficiente da varidvel utilizacio da capacidade que aparece na
regressio apresentada por Cardoso e Dornbusch ¢ iguat a —0,016. A varidvel utilizada

Y
pelos autores, no entanto, ¢ 100%log ( ) Torna-se necessdrio, portanto, multiplicar

Y#
por 100 o coeficiente encontrado para esta varidvel para se obter a elasticidade descjada.

8 Cardoso ¢ Dornbusch supdem que a elasticidade das exportagées com velacio ao
produto efetivo é unitaria;

X PX.E. {148 ¥
log Ty Tt 4w log (—P—) + o log T
Rearrumando a equacio, ohtém-se:
X PX.E (I 4+ 5 Y
log % = 0o + o log (_P—) + (1 + o log =
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A equacio de demanda apresentada na Tabela 2 apresenta uma elastici-
dade-preco de 1.4, Este coeficiente ¢ estatisticamente signiticativo e sey
valor indica que a demanda externa por exportacdes brasileiras de manu-
faturados ¢ eldstica com relagdo a0s precos. Pode-se concluir, no entanto,
que a hipétese de que o Brasil enfrenta uma curva de demanda com
elasticidade-prego infinita nio & adequada, uma vez que esta elasticidade
nio apresenta valor elevado. Esta conclusio também estd de acordo com
os resultados obtidos por Pinto (198%), para quem a elasticidade-preco
da demanda ¢ ligeiramente inferior, em valor absoluto, i apresentada
acima. Devese ressalvar, no entanto, que a varidvel PIW utilizada por
este autor refere-se ao preco das importacoes mundiais de manufatu-
rados, o que torna esta comparacio pouco precisa, Braga e Markwald
(1983) encontram valores elevados, porém finitos, para esta elasticidade.

O coeficiente encontrado para a varidvel renda externa ¢ bastante signi-
ficativo ¢ indica que a demanda externa por exporta¢des ¢ eldstica em
relagio a variagdes na renda mundial. Este resultado é semelhante aos
encontrados na literatura brasileira e vem refor¢ar a hipotese de que
para avaliar o desempenho das exportacdes brasileiras de produtos manu-
faturados ¢ necessério especiticar-se um modelo simultineo com equacgdes
de oferta e demanda.

5.3 — Estimacio do modelo de desequilibrio

O modelo de desequilibrio foi estimado alternativamente pelos trés ultimos
métodos descritos na Subsecio $.8, que utilizam a técnica de minimos
quadrados em dois estigios no processo de estimaqio,

Na implementagio do “Método Direcional I”, o primeiro passo foi
Scparar a amostra em regimes de oferta e demanda a partir da observacio
da variagio nos precos em délares das exportacoes de manutfaturados, A
equagio de oferta foi estimada somente para os periodos de elevacio dos
pregos, utilizando-se como variavel dependente a quantidade de exporta-
¢oes de manufaturados verificada nestes anos. Na estimagio da equagdo de
demanda foram considerados apenas os periodos em que se observou uma
queda nos precos das exportacdes. KEm 1978, estes precos marntiveram-se
constantes € as quantidades transacionadas neste perfodo foram incluidas
nas duas equagbes, de acordo com o critério descrito na secdo anterior.

Os resultados encontrados na estimaciio do modelo de descquilibrio com
o emprego do “Método Direcional 1" estio apresentados nas Tabelas § e 4,

A estimacio do modelo de desequilibrio pelo “Método Direcional 17
gerou coeficientes estatisticamente signiticativos para ambas as equacdes,
Os sinais dos coeficientes estdo de acordo com o esperado teoricamente,

As elasticidades-preco da demanda e da oferta, assim como a elasticidade-
renda da demanda externa ¢ a elasticidade da oferta com relagdo & utili-
zagdo da capucidade doméstica, assumem, nas cquagdes apresentadas nas
Tabelas 3 e 4, valores muito préximos aos encontrados na estimacio do
modelo de equilibrio.
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As estatisticas RY apresentam valores bastante elevados e sdo ligeira-
mente superiores aos valores obtidos nas regressdes do modelo de equili-
brio. O erro-padréo da regressao (SER), encontrado tanto na equacio de
oferta quanto na equacio de demanda, é um pouce inferior aos corres-
pondentes no modelo de equilibrio.

Deve-se salientar, contudo, quc, além das limitagdes quanto i consis-
téncia dos parametros estimados, ja levantadas na se¢do anterior, a sepa-
ragio da amo:tra em regimes de oferta e demanda reduz substancialmente
o numero de graus de liberdade disponiveis para a estimacio de cada
equagdo. No caso cspeciflico do modelo aqui estimado, verifica-se que a
equacio e demanda conta apenas com oito observacdes, enguanto a
cquacao de oferta foi estimada com 14 observacoes,

Na estimagio do modelo de desequilibrio pelo Método Direcional 11
separa-se @ amostra em periodos nos quais a dire¢ao do movimento dos
precos é evidente, classificando-os nos regimes de oferta ou demanda. Para
os periodos em que se observam ligeiras oscilacdes nos precos, tornando
duvidosa sua classificacio, sdo feitas hipdteses alternativas quanto aos
regimes prevalecentes. Obtém-se, desta forma, separagdes alternativas para
a amostra, em lugar de uma Unica classificacio, como no procedimento
proposto no Método Direcional I.

As classiticacdes alternativas da amostra em regimes de oferta e demanda
podem ser visualizadas no grafico a seguir.

PRECO DE EXPORTACAO DE PRODUTOS MANUFATURADOS ( Bose:1977=100)
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Observa-se que nos periodos 1965/70 e 1975/78 os pregos apresentaram
oscilacdes, sendo classificados alternativamente nos regimes de oferta e
demanda. Para 1971/74, 1979/80 e 1984 verifica-se uma nitida elevagio
nos precos, o que indica que as quantidades demandadas foram maiores
que as olertadas. Pela “hipdtese de minimo”, que caracteriza o modelo de
desequilibrio, classificam-se estes periodos no regime de oferta. Nos anos
de 1981 a 1983 predomina a restricio de demanda,

O modelo de desequilibrio ¢, entdo, estimado para as quatro classifica-
¢Oes alternativas resultuntes da separacio da amostira. Na realidade, apenas
trés classificacdes sdo estimadas, uma vez que uma delas deixa apenas trés
observacdes para a estima¢io da funcio de demanda, tornando-a invidvel.

As trés classificagbes restantes foram estimadas por minimos quadrados
em dois estdgios ¢, a partir dos resultados obtidos, calculou-se a funcio de
mdxima verossimilhanga, descrita na se¢do anterior, para cada combina-
¢do. " As estimativas obtidas a partir da separacdao da amostra que maxi-
mizou a lun¢io de verossimilhanga estio apresentadas a seguir,

O Mc¢todo Direcional IT tem as mesmas limitacdes encontradas no Mé-
todo Direcional T no que diz respeito ao reduzido numero de observagdes
disponiveis para a estimacio de cada uma das equagées. Por outro lado,
estc método abre espago para que se leve em consideragio a possibilidade
de que algnm erro esteja presente na classificagiio da amostra a partir da
direcio da variacio dos precos.

Todos os coeficientes apresentam o sinal esperado e sio estatisticamente
significativos ao nivel de 19}. As elasticidades obtidas para a funcio dc
oferta nesta estimacio sio muito semelhantes as encontracdas com o em-
prege do Método Direcional 1. As estatisticas R? e F indicam, no entanto,
que o ajustamento da equagio de oferta resultante da estimacdo pelo
M¢todo Direcional II ¢ inlerior ao obtido pelo método anterior.

A elasticidade-preco da demanda apresentada na Tabela 6 ¢ bastante
superior as resultantes da estimacio do modelo de equilibrio e de desequi-
librio pelo Mctodo Direcional 1. A elasticidade-renda da demanda externa,
por outro lado, é ligeiramente inferior. Nota-se, em particular, que o eito-

.

padrdo da regressio ¢ substancialmente menor do que o encontrade na
Tabela 1.

Por fim, estimou-se o modelo de desequilibrio pelo Método Quantitativo
incorporando as observagdes de Amemiya (1974), conforme sugerido na
seciio anterior. Este método tem a vantagem de empregar a amostra inteira
no processo de estimacio dos regimes de oferta e demanda, além de per-

9 Para calcular a {uncio de mdxima verossimilhanga a partir dos resultados obtidos
por minimos quadradoes e dois estigios, foi necessdtio transformar os desvios-padrdo
de modo a tornd-los compativeis:

N_3
2 .
0, = o . T
' I3 R
onde o2 ¢ a varidncia estimada pelo método de maxima verossimilhanca e ¢° resul-
tante do método de minimos quadrados em dois cstagios.
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mitir que seja testada a hipdtese de desequilibrio através da significincia
do coeticiente 1/A. No processo de estimacio foi utilivada a técnica de
minimos quadrados em dois estdgios.

No primeiro estagio foram estimados valores para log PX,, /A log PX,/
e NA log PX/\ utilizando-se todas as varidveis exdgenas do modelo como
instrumentos, '° Estas varidveis sio substituidas, no segundo estigio, pelos
respectivos valores estimados.

No processo de estimagdo, é necessirio levar em consideragio que o
coeficiente da varidvel variacio dos pregos das exportagdes deve ser o
mesmo nas equacgdes de oferta e demanda. Para tanto, no segundo estigio
utilizou-se um artificio que consiste na estimacio de uma tinica equacio
englobando as varidveis de oferta e de demanda. A equagio ¢ estimada
para ZN observacdes, sendo as N primeiras corresgondentes'és \"arlflVEIS
que determinam a quantidade demandada e as N tltimas relativas a oferta.
As varidveis explicativas da demanda assumem valor zero para as N qlu-
mas observagbes, enquanto as da oferta sdo nulas nas N primeiras. Os
valores estimados no primeiro estagio para /A log PX,/ e \A log PX,\ sio
agregados sob uma nova denominacio, sendo as N primeiras observacoes
relativas a /A log PX,/ ¢ as N ultimas a \A log PX,\_

Desta forma, obtém-se um unico coeficiente para esta varidvel, que ¢
composta pelos valores cstimados das variaches positivas e negativas dos
precos dus exportagdes brasileiras de manufaturados.

Os resultados encontrados na estimagio do modelo pelo Método Quanti-
tativo, utilizando o artificio descrito acima, sio apresentados a seguir, 11

1" Os resultados encontrados na cstimacio do primeiro estigio da cquacio para
log PX, sio:
E. (14 8) .
log PX, — — 02134 4 00886 log —p. )+ 07438 log PV, 4 04887 log YW, 4
t
{— 0,2683) (0,3226) (2,2685) {0,7115)
+ 04371 log 'y — 03627 log ¥* 4 0,1815 log PX,,
(0,8478) {— 0.5056) (0,8055)
R = 09877, F = 187,08; DW. — L0187; SER = 0,0601
Deve-se observar que, ao sc introdurir nesta equacio as varidveis utilizacio da capadi-

dade domdstica ¢ produto potencial sem qualquer restri¢iio aos scus coeficientes, pode-se
estar dando lugar 4 presenca de multicolincaridade. Ao se reestimar a equacio reti-
rando-se a varidvel log U,, todos os coeficientes tornaram-se significativos, com excecio

. . E (145
daquele relativo & varidvel log (—P—-—) . Por outro lado, quando a varidvel omitida
¢ log Y*, apenas os coeficientes e log 7, e log PW, tornam-se significativos.
‘1A rigor, a regressio apresentada na Tabelz 7 corresponde a wina equacio de
demanda na medida em que a varidve! dependente log X ¢ calculada por:
1
log X, — log X: — T\\A log PX™

A quantidade efetivamente transacionada corresponde quantidade demandada, uma
vez que a variagio de precos € negativa, Entretanto, como as elasticidades-prego e renda
da oferta aparecem nesta equacio, optou-se pela denominacio “Equagio de Oferta”,
que ¢ empregada por Fair e Jaffee (1972). A mesma observacio ¢ vilida para a Tabela 8.
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Em face da utilizagdo do artilicio de estimacio de uma equacio unica
para as funcoes de oferta e demanda, tornou-se necessrio testar a hipétese
de heterocedasticidade, uma vez que a varidncia dos erros associados i
regressio de oferta poderia tender a ser diferente daquela relacionada com
a equacio de demanda. Para tanto, foi empregado o teste de Goldfeld e
Quandt, confirmando-se a presenca de heterocedasticidade, que implica
estimativas inelicientes para os pardmetros. A corregio para heterocedasti-
cidade loi feita dividindo-se as observagdes de todas as varidveis da tunciio
de oferta pela razio entre os desvios-padriio das regressoes da demanda e
da oferta. Este procedimento torna a varidncia estimada para a regressio
de oferta igual & da demanda. 2 Os resultados apresentados nas Tabelas 7
e 8 ji incorporam esta correcio.

Os coeficientes das equacdes de oferta e de demanda s3o todos estatisti-
camente sighificativos ao nivel de 19, e apresentam os sinais esperados
teoricamente. ’

A elasticidade-preco da oferta assume um' valor bastante préximo aos
obtidos pela estimagao do modelo de equilibrio e dos demais métodos para
o modelo de desequilibrio. Sua comparacdo direta com os resultados des-
critos anteriormente fica dificultada, no entanto, pelo fato de que parte
do eleito-preco ¢ captada pela varidvel variacdo nos precos em délares dos
produtos exportados, que ¢ composta por log PX, — log PX,_ ;. Cahe
notar, no entanto, que, dada a reduzida magnitude do coeficiente estimado
para esta varidvel, o coeficiente encontrado para a varidivel que capta o
efeito-preco na cquacio de oferta pode ser utilizado como aproximacio
para a elasticidade-preco. O valor obtido para a elasticidade da oferta
com relagio i utilizagdo da capacidade doméstica ¢ muito semelhante aos
encontrados nas estimativas anteriores.

A elasticidade-preco da demanda também assume um valor bastante
praximo aos obtidos nas estimacoes do modelo de equilibrio e do modelo
de desequilibrio com o emprego do Método Direcional 1, sendo inferior,
porém, a0 estimado pelo Método Direcional 1I. Esta comparagio sofre
algumas restricdes na medida em que, também aqui, o efeito-preco estd
sendo captado, em parte, pela variivel /A log PX, /. Pode-se notar, mesmo
assim, que a elasticidade-preco da demanda ¢ finita e estatisticamente signi-
ficativa. A elasticidade-renda da demanda externa ¢ bastante semelhante
as apresentadas nas tabelas anteriores,

O coeficiente das varidveis /A log PX./ e \A log PX\_apresenta o sinal
esperado, sendo estatisticamente significativo apenas ao nivel de 409,

- N Ul 1 e aw
12 Esta igualdade pode ser comprovada da seguinte forma: seja § = —; dividindo-sc
Ca

# equagio de oferta por § e caleulando-se a varidncia do erro p’, obtém-se:

' l 2z
Var (—H{S-—) =5 Var () = z; C 0% = ¢f = Var {p%

s
Lste procedimento torna as variincias da oferta e da demanda iguais.
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A dimensio do racionamento em cada periodo de tempo ¢ dada por
—-0,2818/A log PX./ ou —0.2818\A log PX,\, dependendo da direcio
do movimento de pregos ao longo do tempo e, portanto, do lado do mer-
cado que csteve racionado em cada periodo.

A equagio de oferta apresenta um bom padrio de ajustamento, com
uma estatistica R* apenas inferior 4 estimagio do modelo de desequilibrio
através do Método Direcional 1. Observa-se, ainda, que o etro-padrio da
regressdo ¢ significativamente inferior aos obtidos nos demais métodos.

O valor encontrade para o coeficiente de ajustamento da equacio de
demanda ¢ significativamente elevado e, assim coma na equacdo de oferta,
o erro-padrido da regressio assume um valor bastante reduzido se compa-
rado aos obtidos no modelo de equilibrio ¢ na estimagio do modelo de
desequilibrio pelo Método Direcional I.

As Tabelas 9 e 10 apresentadas a seguir facilitam a comparacio das
elasticidades retiradas das equagdes de oferta e demanda.

TABELA 9

Elasticidades-preco e com relagio & utilizagdo da capacidade de oferta de
exportagies brasileivas de manufaturados

Elasticidade com relacio

Fiquagdes Flasticidade-preco A utilizacio da capacidade
3.1 1,0983 —1,20957
5.3 1,2199 -—1,44 10
5.5 1,2392 14,4432
5.7 1,1661 11,4777

‘TaBeLa 10

Elasticidades-prego e renda da demanda de exportacdes brasileivas de

manufaturados
Equagdes Elasticidade-preco Elasticidade-renda
5.2 —1,3794 2,3139
5.4 —1,4210 2,1481
5.6 —32,9736 1,9633
5.8 —1,4310 2,2611
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Observa-se que o valor das diversas elasticidades apresenta uma variabi-
lidade muito reduzida quando se comparam os resultados obtidos através
da estimaciio dos modelos de equilibrio e de desequilibrio. A elasticidade-
preco da demanda constitui uma excegio, na medida em que seus valores
oscilam entre 1,3794 e 2,9736. Devese considerar, todavia, que os valores
encontrados para este coeficiente através da estimacio do modelo de equi-
librio e do emprego do Método Direcional I e do Método Quantitativo
para o modelo de desequilibrio estio muito préximos entre si. A pequena
variabilidade observada para estas elasticidades é, ainda, bastante inferior
a encontrada por Braga e Markwald (1983), que obtém valores que vio
de 2,18 a 7,57.

Apesar da oscilagio verificada para a elasticidade-preco da demanda,
esta ndo assume valores muito elevados em nenhuma das estimagées alter-
nativas, o que indica que se pode descartar a hipétese de que a curva de
demanda seja infinitamente elastica.

6 — Conclusoes

A analise do desempenho das exportacdes brasileiras de produtos manu-
faturados durante o periodo 1964/84 sugere que tanto fatores de oferta
quanto [atores de demanda foram importantes para a sua determinagio.
Apesar de influenciarem decisivamente a quantidade ofertada, a politica
cambial, os incentivos fiscais e crediticios 4 atividade exportadora e o grau
de utilizacio da capacidade produtiva doméstica nio sfo suficientes para
explicar este desempenho. Restrigoes de demanda externa, resultantes de
redugiio do nivel de atividade internacional, prdticas protecionistas ou
problemas de precos relativos, por exemplo, podem atuar como limites i
expansio dasg exportagdes,

Os resuliados encontrados na estimaciio do modelo de equilibrio foram
bastante satisfatérios e sugerem que as especificacdes das equacdes de olerta
e demanda constituem uma representacio bastante razodvel para o mer-
cado de exportagbes brasileiras de manufaturados,

A hipotese de que pregos e quantidades ajustam-se instantaneamente de
modo a igualar oferta e demanda dentro do periodo de tempo observado
nio pede ser, contudo, delinitivamente abandonada, uma vez que o coefi-
ciente acima mencionado ¢ estatisticamente significativo apenas ao nivel
de 40%,. Desta forma, o teste para a hipotese de desequil{brio realizado a
partir da estimacio do modelo pelo Método Quantitativo ndo permite
que se obtenha uma conclusido precisa quanto ao processo de ajustamento
que melhor descreve o funcionamento do mercado de exportacdes brasi-
leiras de produtos manufaturados.
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Abstract

The objeciive of the paper is the estimation of simultaneous models for manufacturing
exports from Brazl. Two different models are specified, respectivelly in equilibrium
and disequilibrium analvses. The latter one assumes that prices are rigid, what causes
rationing among economic agents. Afier discussing the models’ specification, the resulits
of estimation are presented and contrasted to oiher ones aquailabre in the literature.
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