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RESUMO

Tentativa de comprovagdo da\validade do modelo econométrico utilizado por Lemgruber no periodo 1965-1974. /Proce-
deu-se ao teste do modelo, utilizando-se o periodo de 1965-1977 a fim de realizar a comprovagio pretendida, face a nova
conjuntura internacional de elevados pregos do petroleo, de desvalorizagdo do dolar frente as moedas de alguns paises indus-
trializados e de baixo crescimento da economia mundial, bem como das mudangas na politica econdomica de comércio exte-
rvior do Brasil, Procedeu-se também a um teste de modelo alternativo para melhor aplicacido econométrica a conjuntura atual
de comércio exterior. Ao final observou-se que os modelos estudados sdo suficientes para mostrar que a melhora do nosso ba-
lango comercial estd sujeita ds varigveis externas como, renda mundial, precos de importagbes e exportacOes, ndo se despre-

zando também a variavel interna — taxa de cambio.

1. INTRODUGAO

Na tentativa de fazer uma aplica¢io
econométrica no contexto da econo-
mia brasileira, escolhemos como tema
o “Balango de Pagamentos”. Dentro
deste, visto sua extensdo e face aos nos-
sos objetivos, ficamos com a andlise do
Balango Comercial.

Assim, o presente trabalho visa ana-
lisar quantitativamente, através dos mi-
nimos quadrados ordindrios, o balango
comercial brasileiro. A andlise feita ao
nivel dos agregados, tomari os compo-
nentes do balango individualmente e o
proprio saldo, sendo considerado para
isto os valores em moeda, destes ele-
mentos, ou seja, analisaremos as expor-
tagOes, importagdes e o saldo, tomando
estes agregados em milhdes de dolares.

O periodo analisado serd de 1965-
1977, tomando-se, portanto, “série tem-
poral”’, onde o tempo ¢ medido em ano.
O limite inferior do periodo se justifica,
baseado em estudo realizado por LEM-
GRUBER(4), que salienta a indisponi-
bilidade de dados para algumas varii-

veis relativa a anos anteriores a 1961.
Enquanto isso, o limite superior ficou
também restrito pela ndo publicagdo de
dados, até o momento, de algumas varia-
veis que serdo utilizadas. Com uma série
de 13 observag¢des, ficamos, desde jd,
cientes de que teremos graus de liberda-
de bastante reduzidos.

Inicialmente testaremos o modelo
utilizado por LEMGRUBER(#), quando
de sua andlise feita para o periodo 1965-
1974. O motivo € testar a validade do
modelo, face a nova conjuntura interna-
cional de elevados pregos de petréleo,
de desvalorizagdo do dolar frente as
moedas de alguns paises industrializa-
dos, e de baixo crescimento da econo-
mia mundial, bem como as mudangas
na politica econdmica do comércio ex-
terior do Brasil, implementada pelo Go-
verno, de severas restricdes as importa-
¢Oes e de promog¢do das exportagdes.

Na segunda parte faremos algumas
hipoteses adicionais, as quais tentardo
medir algumas das alteragdes ocorridas
no comércio exterior, como forma de
explicar a situagdo atual do nosso ba-

lango. Essas hip6teses serdo ao nivel de
exigir outras varidveis, como ao nivel
de alteragdo no préprio-modelo utiliza-
do na primeira parte do trabalho.

2. METODOLOGIA
2.1. Modelo e especifica¢Ges

Conforme ficou claro, no que fala-
mos anteriormente, faremos um teste
de “manuten¢do de validade” — quan-
do da atualizagdo — dos modelos uti-
lizados por LEMGRUBER() que ¢
um ‘‘approach’ convencional.

Modelos* — Todos os modelos sdo
a equagdo Unica
i) Exportaces:

XV =f1(YW,P, ER, PX) (a)
ii) Importagdes:
MV = f2 (Y, PM, P, ER) (b)

iii)Saldo (M — X)
MV — XV = 3 (Y, YW, ER, P, PX,
PM) (©

Especificagdes
A especificagdo adotada para os mo-

*Professor do Departamento de Economia da UEL.

*Relagdo das variagSes que serdo utilizadas no presente trabalho:

XV  —valor das exportagOes FOB, milhGes de d6lares

YW — (ndice de Produto Real Mundial (PNB), base 1970, Média Ponderada calculada segundo a representatividade de 40% do Comércio Ex-
terior do Brasil dos seguintes pafses: Estados Unidos, Alemanha Ocidental, Japdo e !talia, que participam dentro desta faixa com
0,48;0,23; 0,17 e 0,12, tomando como base as importagdes e exportacoes de 1977;

P — [ndice de pregos por atacado (col. 12 — Conjuntura Econdmica), média anual — 1965/67 = 100.

ER — TaxaCambial, Cr$/US$, média anual.

PX  — Pregos de exportagdo (col. 141 — Conjuntura Econdmica), 1970 = 100.

MV — Valor das importagSes FOB, milh8es de doblares.

Y — [ndice de produto real — PIB, 1970 = 100.

PM  — Pregos de importagao {col. 166 — Conjuntura Econdmica), 1970 = 100,

Fontes: Conjuntura Econdmica; Comércio Exterior do Brasil — MF; International Financial Statisties,
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delos de valor das exportagdes e impor-
tagoes, (a) e (b), é do tipo logarftmica,
levando-se como elemento de decisdo,
a experiéncia de outros trabalhos, que
mostram ser esta especificagdo a melhor
para o modelo em andlise. No caso do
saldo do balango a especificagao seguida
¢ a aritmética, vez que este apresenta va-
lores negativos, eliminando-se assim a
especifica¢do logaritmica.

Estimages

Todas as estimativas dos modelos se-
rdo feitas utilizando métodos dos mini-
mos quadrados ordindrios, face A expe-
riéncia passada, de bons resultados no
uso deste método, para esse tipo de pro-
blema. Além do mais ndo hd razfo a
priori para utilizarmos outro método,
na estimag¢do desses modelos tdo sim-
ples. Desta forma, estamos considerando
vélidas as 5 hipéteses bdsicas dos M.Q.O.,
mesmo incorrendo no.risco de estarmos
cometendo erro, provocado pela correla-
¢do serial do termo aleatério ou auto-
correlagdo.

3. RESULTADOS E DISCUSSOES
3.1. Exportagdes: estimagdo e andlise
dos resultados

Para a estima¢do do modelo de ex-
portagdes, sdo feitas algumas hipbteses,
a fim de se chegar na forma reduzida,
que explicita o valor das exportagdes co-
mo fun¢do das varidveis exdgenas. A
equagio (d), abaixo, representa a forma
logaritmica especificada para a estima-
¢do do modelo (a):

logXV=8qg+B1logYW+

B, log P/ER g5 10g PX + DI
PX (d
Supondo uma oferta de exportag¢des in-
finitamente elastica, utilizando PX co-
mo ‘‘proxy”’, do indice de pre¢o mun-
dial, considerando a varidvel conjunta
(P/ER)/PX, como uma forma de
medir a influéncia dos pregos relativos
internos e externos das nossas exporta-
¢Oes € a0 mesmo tempo para captar ex-
plicitamente a influéncia da taxa de
cdmbio, que “permite uma andlise da
condi¢do Marshall-Lemer referentes aos
efeitos da desvalorizagdo cambial sobre
a balanga comercial™ 4), Como se vé,
introduzimos uma varidvel “dummy’’-
intercepto (DI), para captar os efeitos
da politica de mini-desvalorizagao
introduzida, a partir de 1969, dai esta
varidvel assumird valor zero de 1965-
68 e valor 1 (um) para os demais anos.
Assim, procedemos o cilculo da
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estimativa e o resultado foi o seguinte:

log XV=—123+06log YW
(1,46)

+0,4 1og P/ER
(1,02) px

+ 1,6 log PX + 0,24 DI
(6,91) (2,48)
R2 =0,9920 DW = 1,43

Estes resultados obtidos sio plena-
mente favordveis, devendo, portanto,
o modelo ser aceito. Os sinais encontra-
dos correspondem aos esperados, exceto
o sinal de (3 7, que esperdvamos ser nega-
tivo, porém isso ndo deve ser entendido
que uma desvalorizagdo cambial ndo
possa melhorar a balan¢a comercial,
através da expansdo das exportagdes,
pois a “‘dummy”, estd provando o con-
tririo, e com elevada significancia.
Ainda assim, a troca de sinal pode ter
origem na multicolinearidade entre DI e
a prépria taxa de cambio.

Quanto 3 significincia dos coeficien-
tes, exigindo-se um nivel de 90% e dado
os graus de liberdade (g.2. = 8), vé-se o
elevado resultado das varidveis PX e
“dummy”’, Quanto aos t’escores das de-
mais, atribui-se a presenca de multicoli-
nearidade entre elas (P/ER)/PX.E YW
¢ as demais varidveis. O RZ estd dis-
pensando comentdrios, enquanto a es-
tatistica “d” estd no seu intervalo “‘in-
conclusivo”, levando-nos a ndo rejeitar
a hip6tese de autocorrelagdo, principal-
mente porque estamos diante de uma
série temporal.

Ainda podemos tirar, diretamente da
estimativa realizada, gragas % forma lo-
garitmica utilizada, as elasticidades ren-
da e pre¢o. Se por um lado a elasticida-
de renda tem um valor Unico e igual a
0,6, que por sinal estd abaixo do que
esperdvamos, por outro lado, a elastici-
dade preco desse modelo envolve arbi-
trariedade na escolha entre os coefici-
entes 3 5 e 3 3, isto implica na escolha
entre valores: 0,4 e 1,6, que ndo deixa
de ser um intervalo considerdvel, for-
¢ando assim o modelo a uma impreci-
sdo para aquela medida.

3.2. Importag@es: estimagdo e andlise
dos resultados

Dentro da hip6tese de oferta infinita-
mente eldstica das importagSes que tor-
na o pre¢o desta (PM) exogeno, consi-
derando predeterminadas as varidveis Y,

que representa a atividade economica in-
terna; P, o nivel de prego interno a ER,
a taxa de cdmbio médio (anuat), e assu-
mindo-se a forma logarftmica, o modelo
(b) fica assim especificado:

log MV =Y+ ¥ log Y +
PM
P/ER

¥y log + W3 log PM + DII

(e)

Temos novamente uma variavel-con-
junta que captard o efeito dos precos re-
lativos, permitird ver também o efeito
da taxa de cimbio sobre o valor das im-
portagBes, bem como permitird ganhos
de graus de liberdade pela redug@o do
nomero de varidveis, Aparece também
uma varidvel “dummy” (de intercepto)
— DII, que mostrard os efeitos do au-
mento dristico no pre¢o do petrdleo, a
partir de 1973, assumindo portanto va-
lores zero, de 1965-72 e vatores 1 (um)
para os ¢emais anos. Estimando-s¢ 2
equagao (e), temos:

logMV=—-39+19logY
4.8

—0,51og PM
(—0,6) P/ER

+ 0,6 log PM + 0,5 DI

(1,0) 0,2)
R2=0,9840 DW=12
Analisando-se os resultados acima ve-

rifica-se, que somente a varidvel renda é
significante ao teste de 90% com 8

g.£ O baixo nivel de significancia das
demais varidveis, pode ser atribuido a
multicolinearidade entre elas como por
exemplo PM e PM/(P/ER), PM e DII,
PM e Y que deram uma correlagao supe-
riora 0,9.

Mesmo assim foi conseguido um ele-
vado R-Squared, que mostra ter a regres-
sdo um razodvel poder explicativo. Aqui
novamente o teste da estatistica Durbin-
Wastson acusa “‘inconcluso” e por me-
dida de precaucdo, ja que se trata de sé-
rie temporal, nio rejeitamos a hip6tese
de que haja autocorrela¢do nos residuos.

O estudo do sinal dos parimetros
estimados revela a inconsisténcia do si-
nal de W3 e DII, onde para estes eram
esperados valores negativos. Tal incon-
sisténcia estd relacionada com o proble-
ma da multicolinearidade jd citada e
com o fato do valor das importagdes
ser definido como: MV = PM.MQ, onde
MQ ¢é o volume destas importagdes.



TAVARES

Semina, 9(3):43-47, 1981

Dai o movimento de MV acaba tendo a
mesma diregdo de PM para isso depende
apenas da elasticidade das importagdes
ser baixo, o que é constatado pelos
resultados acima.

Por falar em elasticidade, agora as
elasticidades-pre¢o tiveram valores bas-
tante proximos, ficando a critério, a es-
colha de 0,5 ou 0,6 o que sdo valores
bastante aproximados embora que esteja
abaixo do esperado, jd que estamos tra-
balhando com agregado. No tocante 2
elasticidade-renda, esta se comportou
totalmente favordvel, tanto em relagdo
a0 sinal como ao seu valor.

3.3. Balango comercial: estimagdo e
analise dos resultados

O modelo do saldo do balango
comercial, dado o nimero de varidveis
envolvidas, exigiu a conjun¢do de algu-
mas delas, a fim de aumentarmos os
graus de liberdade e reduzir os efeitos da
multicolinearidade destas varidveis. Este
modelo é oriundo dos dois anteriores,
ou seja, € produto de algumas manipula-
¢des algébricas, logo implicitamente se
encontram presente nele todas as hipo-
teses instaladas nos modelos de exporta-
¢Oes ¢ importagoes.

Como ressaltamos no inicio do traba-
lho, a presenga de valores negativos na
varidvel dependente, exclui a possibilida-
de de utilizarmos a especificagdo logarit-
mica e assim, o modelo foi especificado
seguindo a forma aritmética linear, ou
seja:

MV — XV =Kq+K] ()
YW

+ Ky [ (ER/P) . (PX/PM) ]
+ DIl 63

Somente uma das varidveis ‘“dummy’’
foi introduzida neste modelo, no caso
DIH. Na presente estimativa estaremos
esperando que o sinal de K seja positi-
vo, refletindo o efeito favoravel do cres-
cimento da economia mundial sobre o
nosso balango, através das exportagdes
e o efeito desfavoravel do crescimento
da atividade interna através da necessi-
dade crescente de importagdes. Em re-
lagao a K-, espera-se que este seja nega-
tivo para comprovar a condi¢do de Mar-
shall-Lerner, da taxa de cambio favore-
cer a melhora da balanga e o efeito
negativo do crescimento dos pre¢os in-
ternos, via barateamento relativo das
importa¢tes. Quanto ao sinal da “dum-
my”’, esperase que este seja positivo,

refletindo o efeito favordvel do aumento
do prego do petréleo sobre o deficit bra-
sileiro.

Feita a estimativa, eis os resultados:

MV — XV = 2407,5 + 1835,9 (1)
04) yw

—217279,0 [ (ER/P) .

( - 1’2)
(PX/PM)] — 1224 DII
R2=0,61 DW = 1,38

Conforme se vé, o resultado estd
muito pouco satisfatério, tanto em rela
¢do ao teste “t”, como o R-Squared
mas apesar disso os sinais esperados para
K; e K9, sdo exatamente os encontra-
dos, como dissemos, ndo hd significan-
cia ao nivel de 90% desses coeficientes.
Novamente a presenga de multicolineari-
dade conduziu a estimativa a resultados
pouco satisfatérios.

Concluimos assim, essa primeira par-
te, ressaltando que, de maneira geral, os
modelos testados, principalmente os de
exportagdes e importagdes, sdo plena-
mente satisfatérios. Evidenciando com
razodveis significancias a relagdo entre
os agregados dependentes e as varidveis
independentes. Conquanto, para um es-

tudo que vise orientar politicas econd- .

micas, tais modelos tornam-se carentes,
devendo-se pois, enriquecé-los de dados,
por exemplo, ao invés de dados anuais,
usar dados trimestrais, que devera logi-
camente ampliar a significancia, dando-
lhes maior precisdo, bem como, testar
algumas outras varidveis, a fim de elimi-
nar o excesso de multicolinearidade ve-
rificado.

3.4. Hipoteses adicionais aos modelos

Como dissemos, os resultados obti-
dos para o0 modelo de exportag3es € ple-
namente satisfatério, mesmo assim tes-
tamos a hipdtese de que as respostas das
exportagdes as modificagdes na renda
mundial e dos pregos das exportagdes se
dao com a defasagem de um periodo.
Neste caso testamos as formas aritméti-
cas e logaritmicas e os resultados indica-
ram ser a primeira a melhor forma, con-
forme se vé abaixo:

XV =— 94327+ 722 YW; 4

>

+59,8PX;
(13,9)
R2=0,9819 DW = 2,09

Como se vé, sob a nova hipotese, de
que as exporta¢des brasileiras respon-
dem ao crescimento da economia mun-
dial e aos pregos destas mesmas expor-
tagdes somente no periodo seguinte, o
modelo de exportagdo ora testado gera
resultados muito mais satisfatorios. Nao
devendo contudo, esses resultados serem
atribuidos somente a defasagem aplica-
da n06 modelo, mas também e principal-
mente a redu¢do do numero das varia
veis, que eliminou quase toda a multico-
linearidade existente, nem devemos tam-
bém esquecer que o modelo tornou-se
extremamente simples, para se fazer
grandes inferéncias.

Da mesma forma como nas exporta-
¢Oes, criamos para as importagdes, ume
modelo adicional. Este modelo que in-
clui as mesmas hipdteses anteriores, foi
especificado segundo a forma logaritmi-
ca e deverd mostrar no o efeito dos
precos relativos interno e externo, como
o anterior, mas sim o efeito da “‘rela¢do
de troca”, e ainda explicitard isolada-
mente o efeito da taxa de cimbio. As-
sim estimamos:

MV=—53+22logY
(74)

~1,310g¥X + 0.8 log P/ER
(' 3’3) PM (1’8)

R2 = 0,9905 DW=16

Esses resultados mostram que esse
modelo € superior aquele estimado ante-
riormente. Todas as varidveis indepen-
dentes s3o significantes ao nivel exigido
(90%), excelente R-Squared, bem como
o valor de Durbin-Watson.

Ressalta-se também os sinais dos coe-
ficientes estimados que coincidem com
aqueles esperados, inclusive da taxa de
cambio, onde ndo tinha se verificado no
modelo anterior. Quanto as elasticidades
renda e prego os valores estdo em torno
do que se esperava (eldstica em relagdo a
renda e proxima de 1 (um) em relagdo
ao prego) e salienta-se ainda a ndo ambi-
giiidade (duplicidade) desta segunda
elasticidade.

Na tentativa de melhorar o modelo
do saldo do balan¢o comercial, fizemos

45



TAVARES

Semina, 9(3):43-47, 1981

uma simplificagdo no mesmo, com a ex-
clusdo das varidveis ER e P. Assim
chegamos a:

MV — XV = 79422 + 3698,7 (X))

(2,00 Yyw
—12503,6 %)+ 921 5 D11
(-50 pMm (09
R2=0,8807 DW =192

Pelos resultados acima, vé-se que o
modelo teve uma melhora significante,
observa-se que as varidveis renda mun-
dial e relagdes de troca sdo significantes
ao teste “t” de 90% com 9 graus de
liberdade, a “dummy” teve baixa signifi-

cancia, devido talvez & multicolinearida-
de com PM. O elevado nivel de significa-
cancia alcangado aqui e no ultimo mo-
delo de importa¢do foi devido a exclu-
sdo das varidveis citadas e da baixa
correlagdo entre as varidveis restantes
(Y/YW e PX/PM) que chegou ao nivel
de 0,23. Desta forma, obtivemos esses
resultados favordveis em relagdo aos-an-
teriormente obtidos, no tocante ao sal-
do do balango.

E importante ainda lembrar que, to-
dos os sinais economicamente espera-
dos, nesta estimativa, foram obtidos,
sendo assim mais um ponto positivo pa-
ra o modelo ora testado.

4, CONCLUSAO

Como conclusio sobre os modelos
aqui analisados podemos dizer que, de
maneira geral, estes foram satisfatérios
para o objetivo a que foram propostos,
ou seja, sem aspiragdes de servirem

como instrumentos auxiliares aos faze-
dores de politica econdmica, relativa
a balang¢a comercial do Brasil, pois para
tal seria necessdrio tanto um estudo
mais aprofundado, do ponto de vista
econométrico, no sentido de eliminar as
multicolinearidades das varidveis expli-
cativas, s¢ bem que, Sal problema se
aproxima do caso v(2 , onde as solu-
¢des sao quase impossfveis; quanto enri-
quecer de dados, talvez utilizando da-
dos, trimestrais ao invés de anuais.
Mesmo assim sdo os modelos sufici-

entes para mostrar que, a melhora do
nosso balango estd sujeita s varidveis
externas como, YW, PM e PX, que em
todos os modelos tiveram resultados
significativos. Contudo nfo se deve des-
prezar, as varidveis intemas, embora te-
nham tido resultados menos satisfato-
rios, como o caso de ER, ndo significa
que politicas econdmicas bem adminis-
tradas ndo contribuam para melhorar a
situagdo.

DADOS UTILIZADOS
ANOS PX (1) PM (1) Y (1) MV (2) XV (2) P(1) ER (3) YW (1)
1964 90,3 - - - - - - 729
1965 91,2 93,1 69,1 941 1.595 71,6 1,8914 76,0
1966 874 95,1 71,7 1.303 1.741 101,0 2,2163 82,1
1967 87,2 97,1 75,2 1.441 1.654 128,0 2,6622 86,9
1968 86,0 100,1 83,6 1.855 1.881 1570 3,3938 92,8
1969 88,5 98,1 91,6 1.993 2.311 187,0 4,0713 97,3
1970 100,0 100,0 100,0 2.507 2.739 223,0 4,5890 100,0
1971 96,5 104,0 113,3 3.247 2.904 271,00 5,287 106,5
1972 109,0 111,0 126,6 4.232 3.991 319,0 5,934 115,1
1973 150,0 139,0 1442 6.192  6.199 368,0 6,126 1170
1974 189,0 214,0 158,3 12.641 7.951 475,0 6,790 105,7
1975 189,0 221,0 167,3 12.210 8.670 607,0 8,126 106,7
1976 218,0 2270 182,3* 12.383 10.128 852,0 10,670 1146
1977 266,0 236,0 190,8* 12.023 12.120 1.198,0 14,138 123,7
*Preliminar
(1) Indices
(2) Mithdes de dolares
(3) Relagdo Cr$ /US$

ABSTRACT

Attempt to confirm the validity of the econometric model utilized by Lemgruber for the period 1965-1974. This model
was applied to the period 1965-1977, in order to test it in the face of a new set of international crisis, such as the increase
of petroleum prices, the devaluation of the dollar in relation to the currencies of other industrial countries, and the low
growth-rate of the world economy, as well as in the face of the changes in Brazil’s foreign economic policy. An alternative
model was also tested for econometric applicability to the actual situation of foreign trade. It was observed, in the end,
that the models studied sufficiently demonstrated that the improvement of our balance of trade is subject to such external
variables as world income and import-export prices, as well as to the internal variable of exchange rate.
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