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RESUMO

O objetivo central do estudo € analisar a evolut@® exportacdes catarinenses através da
aplicacdo de Vetores Auto-Regressivos (VAR). Forafiizados dados trimestrais das
exportacdes catarinenses, taxa de cambio e renddiahdurante o periodo de 1999 a 2009.
Utilizou-se testes estatisticos para a verificagdeestacionariedade das séries, teste de co-
integracdo, modelo de correcdo de erro, funcdo Isopuesposta e decomposicdo da
variancia. Os resultados indicam que as variavas c-integradas, resultando em um
modelo de corre¢éo de erro, apontando a exist&ecielasticidade de longo prazo para a
renda mundial e inelasticidade para a taxa de @cambi

Palavra Chave: Exportacoes Catarinense, Modelo VARZo-integracéo.

ABSTRACT

The main objective of the study is to analyze thelwion of the state's exports through the
application of Vector Auto Regression (VAR). We dspiarterly data for the state's exports,
exchange rate and world income over the period 1892009. We used statistical tests to
verify the stationarity of the series, co-integvatitest, model of error correction, impulse
response function and variance decomposition. €kelts indicate that the variables are co-
integrated, resulting in a model of error correttipointing to the existence of long-run

elasticity for income global and inelastic to excpa rate.
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INTRODUCAO

O principal objetivo do estudo é verificar o contparento de curto e longo prazo
existente nas exportagoes catarinenses, na renutiiahe na taxa de cambi®ara identificar
e avaliar o impacto destas varidveis nas exporsagfikzou-se os testes de Phillips e Perron,
Johansen e Juselius, o modelo vetorial de cor@g&@ros (VECM), funcdo impulso resposta
e decomposicao da variancia, que auxiliam na mgdeiadas exportagées no que concerne a
co-integracao e ao modelo de previséo com coreeaoros.

Sabe-se que uma das principais caracteristicacalomia catarinense € a forte
presenceclusters Perroux (1955) afirma que o crescimento econdroomre em pontos
concentrados de uma regido de forma heterogénesgjauestes pontos seriam os polos de
crescimento denominadodusters industriais. Borin (2006) coloca que o processo d
desenvolvimento sé pode ser iniciado a partir deshasters pois esteglesfrutam das
vantagens da aglomeracao e das externalidades.

Geograficamente, Santa Catarina pode ser represemngalas seguintes regides:
Grande Florian6polis, Nordeste, Vale do Itajai,nBlto Norte, Planalto Serrano, Sul, Meio
Oeste e Oeste. Pode-se destacaustertéxtil e do vestuario no Vale do Itajai, o moveleir
em S&o Bento do Sul, ceramica na regidao Sul, ete¢tal-mecanico no nordeste,
agroindustria de suinos e aves no Oeste e o0 tagpool®@m Floriandpolis, Blumenau e
Joinville.

A regido Nordeste e do Vale do Itajai sdo os puisi pélos em termos econémicos e
populacionais, com grandes industrias do ramo-sital-mecanico, as cidades de Joinville,
Jaraguda do Sul, Blumenau, Brusque e Rio do Suhdast-se nesta regiao.

A regido norte caracteriza-se pela inddstria mangetsom destaque para Sao Bento do
Sul. O planalto serrano possui a economia voltada @ industria florestal, pecuaria além do
turismo rural com as principais fontes de rendeedé&o. Os principais municipios sdo Lages,
S&o Joaquim e Urubici.

O sul destaca-se na industria ceramica, plastitoatarismo, producdo de vinhos e
confeccao, sendo Criciima o principal polo regio@aMeio-Oeste predomina 0s municipios
de pequeno e médio porte, cuja atividade econOm@ta baseada na agroindustria. A
principal atividade econdémica no Oeste cataringumgie ser atrelada a producdo de gréos,

aves e suinos.



A atividade econdmica catarinense possui em setfopor uma variedade de
produtos que séo destinados a exportacao, Lin®9J2@0tabela 1 mostra a evolugédo das
exportacdes catarinenses. Observa-se que no anp0@® as exportacOes catarinenses
retornaram a patamares parecidos com o ano de Z@D6ato pode ser atribuido a crise
financeira desubprime que afetou as expectativas e o crédito a nivekinal

Tabela 1: Evolugédo anual das Exportacdes Qatases
Ano  Exportacdo (U$ 1.00 Var (%)

199¢ 2.567.41i -
200(¢ 2.712.49: 5.6¢
2001 3.031.17: 11.7¢
2002 3.160.45 4.27
200¢ 3.701.85 17.1¢
2004 4.862.60: 31.4¢
200¢ 5.594.23! 15.0¢t
200¢ 5.982.11 6.9¢
2007 7.381.83! 23.4(C
200¢ 8.310.52i 12.5¢
2009* 5.840.85: -29.7:2

Fonte: MDIC, Secex
*Dados até novembro de 2009.

A importancia do estudo para a economia catarmeaeside no fato de obter
estimativas ex-ante das exportacdes catarinenses, dadas as modificat@® politicas
comerciais, econdmicas e cambiais sobre 0 montE#exportacées catarinenses, visto que
existem poucos estudos relacionados a este ohjedvmetodologia proposta pode ser
exemplificada por acontecimentos inesperados qtarafas variaveis em analise, ou seja, na
interdependéncia evidenciada na taxa de cambidarsmundial e exporta¢cdes. Assim o foco
do estudo terd uma abordagem quantitativa.

Para se medir o impacto das oscilagbes de umaveasabre a outra, utiliza-se os
modelos de auto-regresséo vetorial (VAR). O modelm sendo amplamente adotado em

muitos trabalhos empiricos devido ao bom desempeatamlo no mesmo.

REVISAO DA LITERATURA

Braga e Markwald (1983) estimaram equacOes simedisi de oferta e demanda para

as exportacdes de manufaturados. Os resultad@sumdjue a elasticidade-renda da demanda



e a elasticidade-preco da demanda sdo maiores elaumu Os resultados concernentes a
equacéo de oferta mostraram-se significativos stememequilibrio de longo prazo.

Castro e Cavalcanti (1997), estimaram equacoesxpertacdo e importacdo. Os
procedimentos economeétricos basearam-se na meggaale co-integracdo e no modelo de
correcdo de erros. Os resultados dos vérios tesaéizados indicam a validade do uso das
equacOes estimadas para fins de previsdo conditzoda evolucdo das exportacdes e
importacdes totais e desagregadas.

Cavalcanti e Ribeiro (1998) estudaram o desemperdederminantes das exportacdes
brasileiras de manufaturados, semimanufaturadaosduims basicos considerando o periodo
1977/1996. A metodologia utilizada para o ajustamelo modelo uniequacional foi a de
analise de auto-regresséao vetorial. No caso deaufmedbasicos, as seguintes variaveis foram
selecionadas: indice dpiantumde exportacdo de basicos, indice de precos detegfo de
basicos e indice de precos das importacbes dogspaigustrializados em valor real.
Incluiram no modelo dummies sazonais e dummiesrparasentar eventos econdmicos.

O trabalho de Carvalho e De Negri (2000) referasestimacdo de equacbes de
exportacdo e importagdo, com dados trimestraisa jpaever a quantidade de produtos
agropecuérios no periodo de 1977 a 1998. Os rdssltapontam que as exportacbes sao
muito afetadas pelo nivel de atividade mundial ecpoafetada pelo cambio real. As
importagbes mostraram-se basicamente dependenteapadaidade instalada e dos precos
relativos.

Barros, Bacchi e Burnquist (2002) concluiram gaevariaveis em analise sdo co-
integradas e incluiram o termo de corre¢do derarequacao de curto prazo para estimar a
funcéo de oferta de exportagdo de produtos agréapesu

Alves e Bacchi (2004) estimaram uma equacao deaofie exportacédo brasileira de
acucar, a metodologia de integracdo e co-integrinjddilizada para encontrar as equacdes
de curto e longo prazo das séries utilizadas. resultados encontrados indicam que a
desvalorizagdo cambial caus@gnificativo aumento das exportacdes brasileiPas.outro lado,
um aumento da renda interna e do preco doméstinadéiexos negativos sobre a balanca
comercial.

Ribeiro (2006) avaliou @uantumde exportacdes e importacdes entre 1999 e 2005
com dados mensais, utilizando modelos uniequacos resultados apontam, no periodo
analisado, que a demanda foi mais importante daaferta, com os efeitos da renda externa
e dos precos de exportacdo sobrepondo-se aos daiag@o cambial. Em relacdo as
importacdes, as elasticidades de demanda estinpedaso longo prazo indicaram maior



importancia da absorcdo doméstica e da taxa deigdmelmte a outras variaveis, no curto
prazo, a uUltima parece ter sido a variavel masveite.

Silva, Ferreira e Aradjo (2006) avaliaram os imipamas exportacdes agropecuarias
dada alteracdes no cambio e na renda mundial péapso temporal compreendido entre
1980 a 2006. Os resultados mostram que as variamaibsadas sdo co-integradas. Além
disso, as elasticidades de longo prazo, cambio eeadnda mundial sdo relativamente
elasticas. A equacao de curto prazo revelou quiessquilibrios sédo corrigidos lentamente.
As variaveis cambio e renda mundial apresentaramorascoeficientes de ajuste de curto
prazo, ou seja, uma baixa velocidade de ajustan@mtdirecdo ao equilibrio de longo prazo
de cada variavel.

Eisfeld et. al (2007) examinaram o poder de previsdo do modeloveteres
autoregressivos para a quantidade de madeira aegpqubrtadano Parana. Os resultados
apontam que o modelo superestimou a quantidadeadeira para o primeiro més de 2007.

Sapienza (2007) estimou equacdes de oferta detagfo e demanda de importacoes
a fim de encontrar suas elasticidades para o peded1980 a 2006 com base em dados
trimestrais. Os resultados sugerem uma relacamdetegracado entre o volume exportado
taxa de cambio, volume de exportacdes mundiaisiedize de precos internacionais de
commodities.

Paixdo, Fonseca e Maia (2008) utilizaram a ab@mlalyy AR para a previsdo de
producdo do etanol brasileiro para exportagdo, réir s variaveis captadas pelo modelo
Mundell-Fleming Os resultados obtidos pelos autores apontam yraea estabilizacdo na
tendéncia crescente iniciada em 2006, apontan@oymarcrescimento de 44,89% entre 2007
e 2010.

METODOLOGIA

A andlise econométrica utilizada para avaliar astércia e a intensidade do efeito
entre exportacdes catarinenses, taxa de cambimnda rewundial é feita com base na
metodologia dos Vetores Auto-Regressivos (VAR) e modelo decorrecdo de erros
(VECM).

A analise empirica parte da investigacdo da ordermtegracédo e co-integracédo das
séries em estudo. Inicialmente identifica-se a rorde integracdo das variaveis através do



teste proposto por Phillips e Perron (1988) e es8m o modelo VAR com as defasagens
adequadas para o modelo dindmico com base eniagitr escolha. Constatando-se vetores
de ordem I(1), a identificagéo das relacdes dedqrgzo devem ser feitas por estimadores de
méaxima verossimilhangca como desenvolvido por Jara(E988). Verificando que os termos
de erros estocasticos da equacdo estimada sadestars, pode-se aplicar o modelo de
correcdo de erros (VECM). Dentre os aspectos wrielacionados com os modelos VAR,
estdo o0s conceitos de raiz unitaria, critérios ééecdo de modelos, co-integracéo,
decomposicédo da variancia do erro e fungdo de soprdsposta. A apresentacdo desses
conceitos serao apresentadas de forma sucinta.

Os trabalhos empiricos utilizando séries tempomiessupdem que as séries
analisadas sado estacionarias, o ndo cumprimenta Hgstese pode levar os resultados a
regressbes espurias. Existem na literatura vasagles que buscam descobrir a ordem de
integracdo de uma série temporal. Dentre os proeedos formais existentes, os testes de
raiz unitaria de Dickey & Fuller (1979 e 1981) elligys e Perron (1988), tem sido bastante
utilizados.

Um processo estocastico é dito estacionario sensuléa e variancia forem constantes
ao longo do tempo e a covariancia entre os doifoges de tempo depender apenas da

defasagem entre eles e ndo do periodo de tempaem cpvariancia € calculada. Ou seja:

E(Y,) = u (Média Constante)
Var(Y,)=c? (Variancia Constante) (1)
CouY,.Y,..) =CouY,,Y, ,) (Covariancia néo depende de t)

Porém, a maioria das séries temporais econbmicasema o problema de néo
estacionariedade, ou seja, tem uma raiz unitatgumas séries temporais sdo chamadas de
random walk pois seus pontos passeiam para cima e para ls@roapresentar um padrao.
Outras sédo chamadas@d&dom walks with drifpor apresentarem uma tendéncia definida.

Phillips e Perron (1998) prop6em um método pastate presenca de raiz unitaria. O

método de PP estima a equacic= Y, +4 (como o método Dickey e Fuller, em sua

versdo padrdd) mas modifica o estatistica-t do coeficiemt@ara que a correlacdo serial ndo
afete a distribuicdo assintotica da estatisticatedte. Ou seja, 0 teste permite que seja

consistente mesmo que haja variaveis defasadaadigtes e correlagdo serial nos erros. Os

! Pode-se consultar Enders (2004) para entendesaovde DF.



detalhes de sua derivacéo fogem ao escopo destlbesnéo serdo apresentados. O teste PP
€ baseado na estatistica:

1/2

t =t 7o _T(Io_Vo)(ep@))
“ el T 2/ ¢ )

ondea é a estimativa der, ep(x) é o coeficiente do erro padrégé o estatistica-t de e

e € o erro padrdo da regressgoé uma estimativa da variancia do erro ¥ OY_, +44

calculado como (T - k&* / T, onde k é o nimero de regressores. O termonesnantef,,

€ um estimador robusto do espectro residual naérmeja zero.

O modelo de vetor auto-regressivo (VAR) é um modelsérie temporal usado para
prever valores de duas ou mais variaveis econdmiBasima extensdo do modelo
autoregressivAR), que considera apenas uma variavel econonéicada vez.

Diferentemente do modelo de equac¢des simultanaast@ologia VAR assume que
todas as variaveis sdo enddgenas, e utiliza somegutaridades e padrées passados de séries
histéricas como base para sua previsao.

Pode-se estruturar algebricamente a apresentacdomdenodelo VAR para as
variaveis, supde qust e Yt sejam variaveis econbmicas quaisquer e que seetasgaria sua

previsdo. As equacdes abaixo formam o modelo VAR pssas variaveis:

Yi = ‘90 + ‘91yt—1 .ot epyt—p + ¢1Xt—1 + ¢2Xt—2 +...t ¢px’[—p + & 3

(4)
X =0,+0, Y4 +...+ 5pyt_p F X T UK+ T A X, L

Nesse modelo, o valor corrente de uma varigtél explicado por valores defasados
dela propriae por valores defasados da variavel X, maistermo estocastice, . Supde-se
que a perturbacéo aleatosatenha média zero, variancia constasitee ¢, seja serialmente

nao-correlacionada. Seguindo a mesma ldgica, o dExt € explicado por seus proprios

valores defasados, pelos valores defasadog éepela perturbacdo aleatoria. Admite-se



que a perturbacéo aleatoria tenha média zero, variancia constastte y, seja serialmente

nao-correlacionada.
Cada uma das variaveite yt é explicada por seus valores defasados. Desta forma,
VAR capta os padrdes historicos de cada variavelig#edacionamento com a outra variavel.
A equacado adotada para a estimacao das exportegt@senses pode ser definida
por uma fungéo do tipGobb-Douglagepresentada pela seguinte expressao:

Export = ConstRmundial*.Cambiq’ 4, (5)

Onde: Export € o valor trimestral das exportacd¢arice&nses em milhares de USS$,
Rmundial é o valor trimestral do produto internaitbr americano utilizado como uma
“proxy’ da renda mundial e cambio é a taxa de cambiesiral (R$/US$). Os parametras

e [ representam as elasticidades,eé o termo de erro estocastico.

Utilizou-se o modelo log-linear para a melhor iptetacdo do modelo, para isso
extraimos o logaritmo das variaveis da equacgaagianteara obter a seguinte expressao:

log Export, = Const+ oRmundial + fCambiq + ¢, (6)

Admite-se, também, que as realizacbes passadagadaseis sdo de conhecimento
dos agentes econdmicos, podendo ser utilizadasrmaulfacdo de expectativas, portanto a
equacdo anterior sera composta de defasagens daseis caracterizando-se como um
modelo dinamico.

O periodo utilizado compreende os anos de 1999 & 2@0dados basicos da pesquisa
foram obtidos do IPEADATA e no Sistema AliceWeb Blinistério do desenvolvimento,
Industria e Comércidxterior (MDIC, Janeiro 2010), disponiveis na Intstt

A fim de ndo perpetrar nenhuma leviandade, utiigeuuma estratégia para
identificar o namero de defasagens para o modelo VARSseja, usaram-se critérios de
informagdo para selecionar os modelos, estes senvdé um conjunto de regras (MILLS,
1990). Os critérios de selecdo mais utilizados s&dG(Akaike information criteriope o
BIC (Bayesian information criterign Esses critérios incorporam um termo de penatidad
para o aumento do numero de parametros incorporaaanodelo, de forma que modelos

mais parcimoniosos sejam escolhidos.



Deve-se aceitar o AIC e BIC de menor valor, embordammpossam ter sinais
negativos para o mesmo tamanho de amostra, coasdteo mesmo periodo.

Para verificar a relacdo de equilibrio em deterduniapso temporal utilizou-se o
conceito de co-integracdo que apresentam uma cetbe&@quilibrio de longo prazo, para o
gual um sistema econémico converge.

A primeira metodologia sobre co-integrag@proposta por Engle e Granger (1987),
que indicam que a combinacgdo linear de duas ou séaiss ndo-estacionarias podem ser
estacionarias. Se esta combinacgédo linear existisgdes de tempo ndo estacionarias sao co-
integradasA combinacdo linear estacionaria é chamada de equacéo-integracdo e pode
ser interpretada como a relacao de equilibrio dgdgrazo das variaveis.

Ainda segundo os autores, a definicdo formalcdeintegracdo é: os componentes de

Yt sd@o ditosco-integrados de ordem (d,b), denotado covhe Cl(db , s€: (i) todos os

componentes de Yt sao I(d); (ii) existe um vetot Ctal que Zt = C'Xt ~ (d — b), b>0; onde
o vetor C é chamado de vetor de co-integracdo.cigmenente, no caso onde temosd =b =
1 significa que todos os componentes do vetor Xt@jpmas existe uma combinacéo linear
deles que seja zero 1(0).

O método proposto por Engle e Granger (1987), paanatise das relacdes de co-
integracdo, possui certas limitagfes. Esta metgiokd poderd ser usada no caso de existir
uma unica relagéo de equilibrio, isto €, um Unietmrde co-integracdo. Quando existir mais
de uma varidvel explicativa, o que é mais comungepio existir outras relacbes de
equilibrio e, portanto, esse teste ndo sera o mdisado. Outra limitacdo diz respeito a
endogeneidade do regressor. Para ambos os casoerstgp a aplicacdo do procedimento
proposto por Johansen.

Para resolver os problemas do método de Engle eg@rdh987), Johansen (1988),
Johansen e Juselius (1990), e Johansen (1991)ygan@m um procedimento de estimacao
por maxima verossimilhanca. Consideremos o segMAR, onde xt € um vetor (n x 1) de

variaveis I(1) es, & um vetor de inovagoes:

p
XIZZAXI—i—i_gt 7)
i=1

Pode-se reescrever esta expressao como:
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p-1
Ax =TIx 4 + ) TIA%  + & @)
i=1
Onde:
p p
H:Z;Aj—l o FJ:_.ZlA o
i= i=j+

Para que o modelgAR(p-1)dado por (9) seja também um modelo de correcdo de
erros do tipo dado pela equacéo (7), é necessdeiblg o5 . Isto SO acontece se a matfiz
tem posto (r) reduzidd@<r<n. Sendo assim, ha co-integracdo e o nimero deegetlar co-
integracao é dado por

Os métodos de Johansen para testar a existéncid@mulen co-integracdo entre as
varidveis do vetoxt requerem a estimacdo da matifiz de maneira irrestrita para entdo
verificar se as restricbes de posto reduzido inggosbbrel podem ser ou nao rejeitadas

Ha dois testes de co-integracdo, que se baseiametwlologia de Johansen: o teste
do tragco e o teste do maximo autovalor. Estessgmelem ser conduzidos usando-se as
seguintes estatisticas:

AT, T +) =-TINQ-1,.,) (10)

p ~
ﬂ’trago (r) =-T Z ln(l_ ﬂﬂ) 11

i=r+1

A

onde 4, sendoi =1, 2,...,p, sdo os autovalores associados a zmBtriO numero de

autovalores diferente de zero é igual ao numeneetires de co-integragéo.

Para o teste do traco, a hipoétese nula é que existe maximor vetores de co-
integracdo distintos. Para o teste do maximo, atbége nula é que existemvetores de co-
integracdo. Os valores criticos para este testéenféabulados por Johansen (1990).

Se as variaveis ndo sado estacionarias, mas idegme mesma ordem I(d) e co-

integradas, entdo o VECM é o modelo apropriado gstienar a equacgao de curto prazo.
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ESTIMACAO DA FUNCAO DAS EXPORTACOES CATARINENSES

Para definicdo do posto de integracédo das sériesst® de Phillips-Perron (1998) foi
aplicado. O resultado do teste de raiz unitariaepser analisado nas tabela 2, tanto para a
série em nivel com para a série em primeira difEreAssumiu-se para 0s testes a presencga
de uma constante e de tendéncia linear.

Como se pode verificar o teste de Phillips-Perpmara todas as séries em nivel a
hipétese nula da presenca de raiz unitdria ndo pg&de rejeitada, indicando a néo
estacionaridade das séries.

Tabela 2 — Teste de Raiz Unitaria para agsérn nivel e primeira diferenca

Variaveis Estatistica (PF Prok

LExpori -2,53i 0,3097
LCambic -1,59( 0,778¢
LRmundia -0,86( 0,950¢
DLExpori -5,26¢ 0,000¢
DLCambic -4,61¢ 0,003t
DLRmundia -3,26¢ 0,086¢

Fonte: Dados da Pesquisa
Nota: A letra D significa a primeira difegandas séries

Em contrapartida, pode-se afirmar que para todagi@ss em primeira diferenca, os
resultados obtidos no teste permitem asseguratagi@sariedade das séries ao nivel de
significancia de 10%.

A tabela 3 indica o nimero 6timo de defasagens ddeto VAR definido de acordo
com os critérios de escolha do modelo. Observaissoode duas e trés defasagens para os
critérios de BIC e AIC respectivamente. Testou-semodelo VAR com duas e trés
defasagens, os resultados apontam que o modeldrésrdefasagens apresentam resultados
mais significativo se comparado com o modelo comasduwlefasagens. evificou-se

concomitantemente o comportamento dos termos deestocastico, sabe-se que estes devem ter

um comportamentwhite noise.



12

Tabela 3: Definicdo do Numero de Defasagens pataR

Defasager AIC BIC
0 -3.407990 -3.277375
1 -11.13795 -10.61549
2 -11.85052 -10.93621*
3 -11.87269* -10.56654
4 -11.82686 -10.12887

Fonte: Dados da Pesquisa

Apés a verificacdo do posto de integracdo de tedagariaveis como sendo (1), ou
seja, séries ndo estaciondrias com primeiras difase estaciondrias e a escolha das
defasagens para o modelo VAR, realizou-se o testeoedntegracdo proposto por Johansen
(1988).

Os resultados do método proposto por Johansen Ed®8ntram-se na tabela 4 e 5.

Encontrou-se um vetor de co-integragdo. Os tesanakimo autovalor 4., ) € o teste de

traco (4,...) apresentaram valores significativos a 5% a pdéihipétese nula de que ndo ha
vetor co-integrador(< 0) contra a hipétese alternativa de que ha um \agaro-integracéo

(r =1). Observa-se, portanto a rejeicdo da hipdtese nulzedbum vetor de co-integracgéo,
confirmados pela estatistica traco e de maximaleemiando a presenca de um vetor de co-
integracdo. Demonstrando que as séries sdo caad&Ey ou seja, apresentam uma sincronia

dos dados no longo prazo.

Tabela 4: Resultado do teste do Trago

Hipotese nul 4 . Avace (CTitiCO) @ 95%
r=0 38.31897 35.19275
r<1 14.72421 20.26184
r<2 4147414 9.164546

Fonte: Dados da Pesquisa

Na estatistica do traco observa-se que a hipdgtate de nenhum vetor de co-
integracdo (r = 0) contra a hip6tese alternativaude vetor do co-integracda 1) €
rejeitada. Por outro lado, a hipotese nula () contra a hip6tese alternativa¥ 2) de dois
vetores de co-integracado e a hipétese nukZ) contra a hipdétese alternativa ¥ 3) de trés

vetores de co-integracdo ndo pode ser rejeitadarefultados correspondentes ao teste do
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traco sugerem que existe pelo menos uma relacaeqdiibrio de longo prazo entre as

variaveis.

Tabela 5: Resultado do Teste de méaximo Autovalor

Hipotese nul Armax Amax (CTitiCO) @ 95%
r=0 23.59476 22.29962
r<i 10.57680 15.89210
r<2 4147414 9.164546

Fonte: Dados da Pesquisa

Observa-se 0 mesmo resultado encontrado paraatisésd de maximo autovalor, a
hipétese nula (r = 0) de ndo co-integracéo é egjaiem favor da hipotese alternativa (r = 1).
As hipéteses nula de €1) e (r <2) ndo pode ser rejeitada em favor da hipotesenaliga
(r =2) e (r = 3). Ou seja, o teste de maximo aaltmvindica um vetor de co-integracéo,
corroborando com o resultado encontrado no testeado.

Depois de estabelecida a relacdo de co-integrazanodelo de corre¢do de erros
(VECM) pode ser estimado para determinar o computao dindmico das exportacdes
catarinenses. O modelo encontrado que melhoustaaos dados foi reportado na tabela 6.

Tabela 6: Estimativa de Longo Prazs etores de Co-integragéo.
LExpori LRmundia LCambic Constant

1.000000 -2.023486  -0.123286  5.936002
(0.25602) (0.15854) (2.43634)

Fonte: Dados da Pesquisa

A relacéo de longo prazo correspondente ao autguatomalizado para exportagdes
catarinenses, comprova a importancia do comérciodiml e da taxa de cambio como
variaveis relevantes para explicar as oscilagbesdavel dependente. A elasticidade renda
mundial indicou uma alta sensibilidade da vari@egendente — exportacdes catarinenses, ou
seja, se a renda mundial aumentar em 1%, obtérmsméxrlia um aumento de 2,02% nas
exportacdes. A elasticidade cambio estimada indiegy mantida a variavel renda mundial
ceteris paribus o aumento de 1% no cambio, induz um aumento ngreacoes
catarinenses, corroborando com a condi¢cdo de Mhtsdraer. Observa-se que o coeficiente

do valor das exportacfes em relacdo ao cambidéstie® no longo prazo.
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Tabela 7: Estimativa de Curto Prazo dos Vetdee€o-integracao

DLExpori DLRmundia DLCambic
-0.207003 -0.019040 -0.157498
(0.10684) (0.00705) (0.10439)

Fonte: Dados da Pesquisa

Os valores dos coeficientes, de curto prazo, mosts velocidades dgustamento
das respectivas variaveis em dire¢cdo ao equilibeidongo prazo. Portanto, um coeficiente
pequeno mostra que a velocidade de ajustamentaa ba seja, a corre¢cao no curto prazo se
da de maneira lenta para o equilibrio co-integra@gecoeficientes em analise possuem
uma baixa velocidade de ajustamento em direcdo ao equilibrio de longo prazo, ou
seja, caso ocorra um desequilibrio a corregcdo do mesmo efetuar-se-a de forma lenta
rumo ao equilibrio co-integrante.

Como o teste de co-integragdo de Johansen detagiwesenca de um vetor de co-
integracdo num sistema envolvendo trés variaveisioe ao invés de usar o modelo Auto-
regressivo Vetorial (VAR), deve-se utilizar o maéVECM). Os valores obtidos podem ser

visualizados no tabela 8.

Tabela 8: Resultado da estimativa do VECM.

Variave Defasaget Coeficientt Erro Padra
D(Lexpor, 1 -0.249342 (0.12596)
D(Lexpor, 2 -0.624022 (0.18754)
D(Lexpor, 3 -0.251781 (0.11630)
D(Lrmundial 1 3.697795 (1.42109)
D(Lrmundial 2 -1.216313 (3.71914)
D(Lrmundial 3 0.723428 (3.43768)
D(Lcambio 1 -0.248923 (0.11654)
D(Lcambio 2 -0.317507 (0.15273)
D(Lcambio 3 0.016930 (0.28797)
Constant - 0.022560 (0.06278)

Fonte: Dados da Pesquisa
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Feita estimacdo do modelo VAR com correcdo de eanadisam-se as funcdes de
impulso-resposta, a fim de verificar principalmeatenpacto dos choques da taxa de cambio
e da renda mundial sobre as exportagdes catar;ehsegura 1 mostra as respostas do valor
das exportagbes a choques, em um desvio padratgxaade cambio e renda mundial.
Portanto, o primeiro resultado que se pode obsérvgue um choque na taxa de cambio
resulta nos trés primeiros trimestres um efeitoatieg sobre o valor das exportacdes
catarinenses fato que corrobora em parte com anitadda curva “J”. A partir do quarto
trimestre o efeito torna-se positivo. Ja a respdstalor das exportagbes a um choque na
renda mundial tem efeito positivo nos trés primetrimestres, sendo que a partir de entdo a

taxa de crescimento apresenta uma trajetoria asejlporém com média acumulada positiva.

Figura 1: Funcdes de respostas a impulsos

Response of DLOGEXPORT to Cholesky
One S.D. DLOGTXCAMBIO Innovation
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Fonte: Dados da Pesquisa

A analise de decomposi¢do de variancia fornece meidologia distinta para se
analisar a dinamica do sistema VAR no tempo, olstentbrmacgdes sobre a importancia
relativa de choques aleatérios em cada uma dadvessi do modelo sobre as demais
variaveis. A técnica de decomposi¢cdo da variancisiste em explicitar a participacao de
cada variavel do modelo na variancia dos residassldmais variaveis incluidas no VAR.

A Tabela 9 mostra a analise de decomposicédo déngaa da série das exportacdes
catarinenses, as estimativas dos devios-padraerdose a proporcdo desses erros atribuida a
cada variavel do modelo.
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Tabela 9: Andlise da Decomposi¢cédo da Variancicekasrtacdes Catarinenses.
Periodc LExpori LRmundia LCambic

1 100.000t 0.00000t 0.00000t
2 95.5695. 1.271341 3.15914!
3 80.77009: 13.6643: 5.56474
4 79.4(65¢ 13.8630: 6.73040!
5 81.8969: 11.8139! 6.28902-
6 82.1452. 10.6484! 7.20632!
7 80.1719: 11.3060: 8.52199:
8 80.1390:- 11.1520: 8.70892
9 77.1439I 14.6192! 8.23684!
10 74.0680! 18.1015: 7.83041-

Fonte: Dados da Pesquisa

De acordo com os resultados apresentados na T@pélgossivel verificar que no
periodo em andlise, a renda mundial teve um impagierior a taxa de cambio sobre o valor
das exportagBes catarinenses, pois, individualmemtevaridvel renda mundial explica
aproximadamente 18,10% da variancia do erro deigii@wlas exportacdes catarinenses,
enquanto, a variavel taxa de cambio é responsavelcgrca de 7,83% dessa variancia,

considerando o ultimo trimestre em andlise.

CONCLUSAO

As estimacgOes desenvolvidas partiram da ideia dstéexcia de co-integracdo das
varidveis em andlise e, consequentemente, dadeslagtiveis entre as variaveis. O principal
objetivo foi estimar uma equacao de exportacaorioatase com dados trimestrais para o
periodo de 1999 a 2009, a fim de presefanteo comportamento desta variavel para utilizar
na previsao e na analise de politicas econdmicas.

O enfoque tedrico procurou enfatizar os trabaéirapiricos da literatura pertinente ao
tema. Na abordagem empirica foram executados testafisticos nas séries e estimada a
equacdo de exportacdo catarinense. Primeiramadrftioo teste de raiz unitéria, indicando
a estacionariedade das séries em primeira difer&agsteriormente definiu-se o nimero de
defasagens e estimou-se o VAR. Apdés, encontrouespiacdo de longo prazo e através da
metodologia proposta por Johansen verificou-seisté@cia de vetores de co-integracdo. A
relagdo de curto prazo foi obtida através do mecamide corre¢cdo de erros. Por fim,

analisou-se a fungéo impulso resposta e a decogduode variancia.
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Os resultados obtidos estdo de acordo com oswagdtacados. A maior contribuicéo
do estudo foi estimar as elasticidades renda e icasdbre as exportagdes catarinenses.
Constatou-se que o coeficiente encontrado paraiavel dependente em relagcédo a taxa de
cambio é inelastico no longo prazo. Ao contrarisemada mundial revela-se importante na
determinacdo das exportacdes, o coeficiente estimabtra-se elastico no longo prazo. No
curto prazo, a velocidade de ajustamento das \&si@o modelo em direcdo ao equilibrio co-
integrante ocorre lentamente, isto significa quistexuma pequena defasagem temporal até
que o equilibrio de longo prazo seja restabeleddofuncdes impulso-resposta indicam que
os efeitos contemporaneos de choques renda mundialtaxa de cambio estdo de acordo
com 0 que sugere a teoria econdbmica. A decomposigiwvariancia das exportagdes
catarinenses reforca analise impulso-resposta gerisigue a renda mundial e a taxa de
cambio sdo a varidveis expressivas na explicac&aritvel dependente.

Sugere-se para pesquisas futuras a inclusao dasotdriaveis no modelo, a fim de
prever com maior acuidade as oscilacbes das expedacatarinenses. Também pode-se
comparar o poder de previsdo da modelagem VAR comaulelos univariados.
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