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RESUMO

O trabalho analisa como os termos de troca dos bésicos e industrializados dos estados da
Bahia, Pernambuco e Ceara respondem as depreciacdes cambiais e a aumentos na atividade
econémica doméstica e externa utilizando dados mensais entre Janeiro de 1999 e Janeiro de
2014, ultilizando vetores autorregressivos (VAR). Os resultados mostram que esses estados
apresentam vantagens no setor de basicos, uma vez que, desvalorizagdes na taxa de cambio
real, expansfes na renda externa e o crescimento da industria local tendem a melhorar os
termos de troca dos produtos bésicos. Resultados opostos foram observados para 0s
industrializados, confirmando o baixo dinamismo da industria desses estados.

Palavras-Chave: Termos de troca, modelos VAR, Comércio Exterior.




ABSTRACT

This work analyzes how the terms of trade of basic and industrialized of Bahia, Pernambuco
and Ceara states respond to currency depreciations and increases in domestic and foreign
economic activity using monthly data from January 1999 to January 2014 and autoregressive
vectors (VAR). The results show that these states have advantages in basic goods, since
depreciation in the real exchange rate, expansion in foreign income and the growth of local
industry tend to improve the terms of trade. Opposite results were observed for industrialized,
confirming the low dynamism of the industry these states.

Keywords: Terms fo Trade, VAR Model, Foreign Trade
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1 - INTRODUCAO

A importancia das politicas cambiais, da atividade econémica doméstica e externa
na determinacdo das exportacdes liquidas e dos termos de troca' de uma economia foi alvo de
debates intensos durante o processo de industrializacdo do Brasil. O foco do debate centrava-
se no fato de que paises em desenvolvimento exportariam produtos agricolas e importariam
bens industrializados, levando-0s a experimentar deterioragdes em seus termos de troca.

Marcal (2006) argumenta que os bens industrializados possuem alta elasticidade
renda da demanda, enquanto que, para os produtos agricolas, essa elasticidade é
significativamente menor e, portanto, para manter o equilibrio externo em paises em
desenvolvimento, os termos de troca tendem a se depreciarem ao longo do tempo. Ou seja,
levada ao limite, tal hipOtese prevé que paises subdesenvolvidos precisariam suplantar
barreiras quase intransponiveis para realizar um processo de industrializacdo e
desenvolvimento bem-sucedidos. Essa previsdo ficou conhecida como hipotese Prebisch
(1950) e Singer (1950).

A hipoétese de Prebisch-Singer serviu como sustentagdo tedrica para 0S processos
de industrializacdo por substituicdo de importacdo implementada em varios paises da América
latina. Além disso, esse arcabouco foi crucial na formacdo da industria brasileira que foi
basicamente construida a partir desse modelo.

Portanto, evidéncias que apontem para as respostas dos termos de troca dos
setores da economia a choques nas principais variaveis determinantes do comércio exterior,
como taxa de cambio real, atividade econdémica doméstica e renda externa, se mostram
relevantes por fornecer indicios que indiquem em que setores essa economia se mostra mais
competitiva e em que areas esta precisa aprofundar as estratégias de desenvolvimento.
Autores como Kannebley Jr, Gremaud e Renn6 (2001) e Marcal (2006) apresentam analises
da hipotese de Prebisch-Singer para a economia brasileira. Suas conclusdes ndo conseguem
sustentar 0 processo de deterioracdo dos termos de troca ao longo do tempo. Vale destacar
que esses estudos ndo abordam diretamente os efeitos da taxa de cdmbio real, demanda
externa e atividade econdmica domeéstica sobre 0s termos de troca.

Apesar da importancia da tematica, percebe-se a inexisténcia de estudos dessa

natureza com dados regionais, sobretudo no que tange aos determinantes das oscilagdes dos

! Termos de troca definidos como a razdo entre os precos das exportacdes e das importagdes. Como néo ha essa
informacdo para dados estaduais, optou-se por utilizar como proxy a razdo entre os valores exportados e 0s
valores importados, uma vez que essas medidas incorporam os pre¢os desses bens.
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termos de troca. O presente estudo se propde a preencher essa lacuna com essa analise para o
Nordeste brasileiro. Ou seja, o presente artigo analisa como se comportam os termos de troca
de Bahia, Pernambuco e Ceard® em resposta as depreciacdes cambiais, a aumentos na
atividade econdmica domeéstica e a incrementos na demanda externa utilizando dados mensais
entre Janeiro de 1999 e Janeiro de 2014 ultilizando vetores autorregressivos (VAR). Além
disso, essa analise serd realizada separadamente para 0s bens basicos e para 0s
industrializados de modo a identificar possiveis assimetrias nas respostas dos termos de troca
em setores diferentes.

Além dessa introducdo, o trabalho possui mais quatro se¢fes. A proxima consiste
em destacar 0s aspectos tedricos e empiricos que versam sobre a relacdo entre os termos de
troca e a taxa de cambio real, crescimento econdmico doméstico e atividade externa. A
terceira secdo se refere a apresentacdo da estratégia metodoldgica que inclui a apresentacdo e
analise do banco de dados utilizado e a exposicdo da estratégia econométrica empregada. A
quarta secdo apresenta a analise e discussdo dos resultados e, na se¢do seguinte, sdo tecidas as

consideracdes finais.

? Unicos estados do Nordeste com todas as informagdes disponiveis.
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2 - ASPECTOS TEORICOS

O arcabouco teorico-analitico empregado nesse estudo é a construcdo keynesiana
para economia aberta, modelo que ficou conhecido como IS-LM-BP. Segundo Almeida e
Bacha (1998), essa modelagem resultou da combinagdo das duas abordagens bésicas para o
ajustamento das exportagdes liquidas, quais sejam, a Otica das elasticidades e a Otica da
absorcéo; ou seja, para explicar como se da o processo de ajustamento do balanco de
pagamentos, o arcabouco I1S-LM-BP incorpora as variaveis-preco (enfoque das elasticidades)
e as variaveis-renda (enfoque da absorcéo) nas transacoes correntes, aléem da incorporagdo dos
fluxos financeiros entre as economias. A equacédo geral do saldo do balanco de pagamentos
pode ser expressa como:
BP=(X—-M)—-F—-R (1)

Em que: BP representa o saldo do Balanco de Pagamentos; (X-M) as exportacdes
liquidas de bens e servicos (diferenca entre valor das exportacfes, X, e das importacdes, M);
F é a saida liquida de capital privado e R as transferéncias a estrangeiros feitas pelo governo e
pelo setor privado. Como esse artigo abordara os determinantes das oscilagdes dos termos de
troca do comércio exterior, 0s componentes F e R da expressdo acima serdo ignorados. Assim,
desde que a balanca de servigos também esteja em equilibrio, a equacao (1) pode ser resumida
pelo saldo da balanga comercial.
BC=X-M) (2)

O valor das exportacfes nessa estrutura passa a ser funcdo dos precos domésticos,
p, da taxa de cambio real, 6, e da demanda externa, dada pela renda do resto do mundo, Y*.
Ou seja:
X=X({p0,Y") ©)

E, ainda, Z—i < 0,3—; >0 e% > 0. Isto ¢, desvaloriza¢Bes cambiais, aumentos da
demanda externa e reducdes nos precos domésticos tendem a aumentar as exportacoes.

Por outro lado, o valor das importacdes nesse modelo depende fundamentalmente
dos precos domeésticos, p, dos precos no setor externo, p*, da renda doméstica, Y, e da taxa de
cambio real, 8. Ou seja:

M = M(p,p*,0,Y) 4)

oM

. .M oM oM :

Além disso,— > 0,—<0,-—<0e — > 0. Ou seja, aumentos nos precos
ap a6 ap* oY

domeésticos, valorizagdo cambial, redugdes nos precos externos e expansdes da renda

doméstica sdo fatores que promovem aumentos nas importacdes.
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Portanto, substituindo (3) e (4) em (2), tem-se a estrutura completa para essa
analise teorica:

BC =X(p,0,Y*) —M(p,p*,0,Y) (5)

Os fatores de expansdo das exportacdes liquidas sdo: desvalorizagdes cambiais,
aumentos na demanda externa e reducdo nos precos domésticos, por ampliarem as
exportacdes. Vale ressaltar que a desvalorizagdo da taxa de cdmbio real também tende a
produzir um efeito negativo sobre a balanca comercial por tornar mais caras, em moeda
doméstica, as importacdes. O saldo liquido positivo desse efeito é garantido se a condicdo de
Marshall-Lerner *for satisfeita.

Os fatores de retracdo da balanca comercial sdo: elevacdes na renda doméstica,
valorizagdes reais no cambio, aumento dos precos domeésticos e reducdes dos precos externos,
por estimularem as importagoes.

Como o presente estudo se pauta na investigacdo dos determinantes das oscilagdes
dos termos de troca que, por definicdo, sdo dados pela razdo entre os precos dos bens
exportados e dos importados e ndo ha informacdes de pregos disponiveis a nivel regional,
optou-se pela utilizacdo da razdo entre o valor exportado (preco recebido pelas
exportacbes*quantidade exportada) e o valor importado (preco pago pelas
importacfes*quantidade importada). E, ainda, esse trabalho promovera uma analise separada
para bens basicos e industrializados. Utilizam-se como proxies as varidveis: variacdo da taxa
de cadmbio real efetiva deflacionada pelo IPA-DI, taxa de crescimento das importacdes
mundiais (para demanda externa) e taxa de variacdo do indice de producdo industrial do
Estado (para atividade econémica doméstica).

Assim, caso as economias dos estados da Bahia, Pernambuco e Ceara apresentem
vantagens em relacdo aos produtos basicos, espera-se que os termos de troca dos basicos
respondam positivamente as desvalorizagfes cambiais, ao aumento da demanda externa e ao
aumento na atividade industrial, visto que, mesmo que esta incentive as importacées o efeito
final ainda sera positivo. Por outro lado, assume-se a hipoOtese de que esses estados possuem
desvantagem nos bens industrializados de modo que o0s sinais das respostas seriam contrarios

aos mencionados anteriormente.

* A condicéo de Marshall-Lerner preconiza que somente havera uma melhora no saldo da balanga comercial em
resposta a uma depreciacdo cambial se, e somente se, 0 volume das exportagdes e importagdes for elastico em
relacdo a taxa de cambio real.



3- ASPECTOS METODOLOGICOS

3.1 — Banco de dados
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Para analisar os determinantes dos termos de troca para a regido Nordeste* do

Brasil, far-se-a uso de informacdes mensais entre Janeiro de 1999 e Janeiro de 2014 e vetores

autorregressivos (VAR). O quadro abaixo apresenta uma sintese das varidveis utilizadas e

suas respectivas fontes.

Quadro 1:Descricdo das variaveis utilizadas.

de Industrializados de Pernambuco

Variavel Descricdo Fonte
Taxa de variacao da taxa de cambio real efetiva
VAR_TXCER_IPA-DI deflacionada pelo IPA-DI BCB-SGS
VAR_RENDEXT Taxa de variagdo das importagdes mundiais IFS-FMI
Taxa de variacdo do indice de producéo
VAR_IPI_CE industrial do Estado do Ceara IBGE
Taxa de variacdo do indice de producéo
VAR_IPI_BA industrial do Estado da Bahia IBGE
Taxa de variacdo do indice de producao
VAR_IPI_PE industrial do Estado de Pernambuco IBGE
VAR TTBAS CE Taxa de variagéo ,d(_)s termos de j[roca do setor MDIC/SECEX
- - de basicos do Ceara
VAR TTBAS BA Taxa de variagao ’dO_S termos dg troca do setor MDIC/SECEX
- - de basicos da Bahia
VAR TTBAS PE Taxa de varlag,ac_) dos termos de troca do setor MDIC/SECEX
- - de basicos de Pernambuco
VAR TTIND CE Taxa de variagao d_os_termos de trocg do setor MDIC/SECEX
- - de Industrializados do Ceara
VAR TTIND BA Taxa de variagéo d_os_termos de troca do setor MDIC/SECEX
- - de Industrializados da Bahia
VAR_TTIND PE Taxa de variacdo dos termos de troca do setor MDIC/SECEX

Fonte: Elaboracéo Propria

Os termos de troca sdo definidos como a razéo entre 0s precos das exportacoes e

importacdes. Dada a indisponibilidade de indicadores dessa natureza para estados, as

variaveis de termos de troca para os Estados serdo construidas a partir da razdo entre 0s

valores exportados e importados disponibilizados pela Secretaria de Comércio Exterior do

Ministério de Desenvolvimento Industria e Comércio Exterior (MDIC/SECEX). Sabe-se que

o valor é medido como o produto entre o prego dos bens e a quantidade. Como esse indicador

* Somente hé informacgdes disponiveis para Bahia, Ceara e Pernambuco.
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inclui os precos, optou-se pela sua utilizacdo nesse estudo. Além disso, essa varidvel serd
utilizada considerando a definicdo por fator agregado, qual seja, para basicos e

industrializados.

A proxy para renda doméstica empregada nesse estudo é o Indice de Producio
Industrial (IPI) estadual calculado e disponibilizado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). A analise foi realizada apenas para Bahia, Ceara e Pernambuco pelo fato

de que este indicador so se encontra disponivel para esses estados no Nordeste.

A variavel utilizada como proxy para a renda do resto do mundo é o valor das
importacdes mundiais divulgados nas International Financial Statistics (IFS) publicado pelo
Fundo Monetéario Internacional (FMI). Os valores foram deflacionados pelo indice de Precos

por Atacado dos Estados Unidos (IPA) que também encontra-se disponivel nas IFS-FMI.

A medida de cambio utilizada é a taxa de cdmbio efetiva real, calculada através de
uma média geomeétrica ponderada dos maiores parceiros comerciais de uma economia e é
empregada como uma medida de competitividade das exportacbes de um pais. O presente
estudo utiliza essa variavel deflacionada pelo indice de Precos por Atacado - Disponibilidade
Interna (IPA-DI). Esses indicadores encontram-se disponiveis no Sistema Gerador de Séries
Temporais do Banco Central do Brasil (BCB-SGS).

Com vistas a subsidiar a analise econométrica e levantar informacdes que possam
contribuir para analises qualitativas dos resultados dos modelos propostos neste estudo,
procedeu-se uma analise descritiva do perfil comercial dos referidos Estados da regido
Nordeste do Brasil.

3.1.1 - Perfil da balanca comercial Cearense

Segundo Rocha (2004) a politica de industrializacdo do Ceara, que teve inicio em
1979 no segundo Governo de Virgilio Tavora, e consistia num programa de incentivos fiscais
e financeiros operacionalizados predominantemente pelo Fundo de Desenvolvimento
Industrial do Ceara- FDI. Através da institucionalizagdo do FDI o Ceara torna-se um pioneiro
no incentivo a entrada de novas empresas no Estado.

Essa primeira regulamentacdo do FDI perdurou até o ano 2000, quando a

Secretaria de Desenvolvimento Econémico e o Centro de Estratégias de Desenvolvimento do



17

Ceara - CED, alteraram os critérios nas concessdes dos beneficios, focando agora para a
formacao e consolidacdo das cadeias produtivas prioritarias do Estado.

A Tabela 1 apresenta a evolucdo do comércio exterior no estado do Ceara entre
1999-2013. A analise da tabela revela a ocorréncia de sucessivos déficits, devido a compra de
bens de alto valor agregado e a venda de produtos com baixo valor agregado; ou seja, um
desalinhamento dos termos de troca. Apesar disso, verifica-se 0 crescimento na taxa de
abertura comercial em todos os anos considerados, exceto de 2008 a 2009, fato que pode ser
explicado pela crise financeira internacional; em termos médios, o grau de abertura comercial
do estado do Ceara cresceu 5,83% ao ano, entre 1999 e 2013. Os dados estéo sintetizados na
tabela abaixo.

Tabela 1: Comércio exterior cearense - dados gerais 1999 — 2013

x ~ Corrente de . Taxa de
Ano Exportagdes Importacdes comércio PIB do Ceara* Abertl_Jra ]’axa} de
(US$ mil) (US$ mil) . (US$ mil) Comercial** Cambio***
(US$ mil)
(%)
1999 371.206 573.468 944.674 50.797.635 1,86 1,81
2000 495.098 717.718 1.212.816 53.104.635 2,28 1,83
2001 527.051 623.372 1.150.423 52.361.073 2,20 2,35
2002 543.902 635.910 1.179.812 54.267.720 2,17 2,92
2003 760.927 540.760 1.301.687 55.066.878 2,36 3,08
2004 859.369 573.596 1.432.965 57.903.058 2,47 2,92
2005 930.451 588.656 1.519.107 59.531.200 2,55 2,43
2006 961.874 1.098.177 2.060.051 64.306.577 3,20 2,18
2007 1.148.357 1.405.686 2.554.043 66.452.414 3,84 1,95
2008 1.274.935 1.558.471 2.833.406 72.096.526 3,93 1,83
2009 1.080.166 1.230.384 2.310.550 72.124.248 3,20 1,99
2010 1.269.499 2.169.201 3.438.700 77.865.415 4,42 1,76
2011 1.403.296 2.403.329 3.806.625 82.250.774 4,63 1,67
2012 1.266.963 2.864.257 4.131.220 94.600.000 4,36 1,95
2013 1.420.464 3.301.744 4.722.208 105.700.000 4,46 2,16

Fonte: Elaboracgéo propria a partir dos dados da SECEX/MDIC. * Convertido pela taxa de cambio livre para venda anual -
média do periodo, obtida do IPEADATA. **Taxa de Abertura Comercial dada por ((X+M)/PIB)*100.***Taxa de cambio —
R$ / US$ - comercial - venda - média - R$ - Banco Central do Brasil.



Tabela 2: Principais Produtos Exportados e Importados do
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Ceara
Exportacdes
2000 2005 2013

. Valor (US$ Part. . Valor Part. . Valor (US$ Part.

Produtos Selecionados FOB) %) Produtos Selecionados (US$ FOB) %) Produtos Selecionados FOB) %)
Castanha de Caju 137.479.200 27,77 Castanha de Caju 136.506.184 14,67 "FUEL-OIL" 239.145.932 16,84
Outs. Corurqs/peles, de 45529 573 9,20 Outs. Corurc_Js/peIes, de 99.776.419 1072 Outs.Calg.Cobr.To,rnoz.Part.Sup.Bor 115.407 765 8,12

bovino bovino r.Plast.
Tecido de algodéo 42.682.259 8,62  Calcados de couro natural ~ 75.689.854 8,13 Castanha de Caju 109.801.824 7,73
Lagosta 35.433.647 7,16 Ca"?adog I‘;*S’tbo"a"ha 60.838.038 6,54 Couros/peles bovinos 106.930.941 7,53
Calcados de couro natural 30.993.352 6,26 Camardes 57.069.881 6,13 Calcados de borracha/plast. 97.627.086 6,87
Importacdes
2000 2005 2013

. Valor (US$ Part. . Valor (US$ Part. . Valor (US$ Part

Produtos Selecionados FOB) %) Produtos Selecionados FOB) %) Produtos Selecionados FOB) %)
"Gasoleo" (Oleo diesel) 109.105.343 1520 "Gasoleo" (Oleo diesel) 89.852.706 15,26 Gas natural 649.500.887 19,67
Outros tipos de algoddo 92.493.550 12,89 Trigo 66.898.920 11,36 Trigo 321.298.981 9,73
Trigo 91.742.439 12,78  Querosenes de aviacdo 49.144.145 8,35 Turbinas a vapor 183.973.758 5,57

Oleos brutos de petréleo 46.683.890 6,50 Tereftalato de polietileno  24.230.252 4,12 Lamin. Ferro/ago 104.196.089 3,16
Algodao simplesmente 26.107.742 3,64  Outros tipos de algodéo 16.851.002 2,82 Lamin. De outras ligas acos, quente 72.103.325 2,18

debulhado

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados da SECEX/MDIC.
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A Tabela 2 descreve os principais produtos importados e exportados pelo
Estado do Ceara em 2000, 2005 e 20013. De acordo com os dados dessa tabela, em
2000, a pauta de exportacdo apresenta participagdo majoritaria de produtos téxteis,
castanha de caju, couro e calcados; ja as importacGes concentraram-se em combustiveis
e insumos para a industria téxtil. Essas tendéncias se repetiram em 2005 e 2013, com
destaque apenas para as exportacdes de 6leo combustivel a partir de 2013. Ou seja, 0s
dados revelam uma tendéncia de deterioracdo nos termos de troca desse estado, uma vez
que exporta produtos de baixo valor agregado e importa produtos relativamente mais
caros.

Tabela 3: Evolucdo da Composicdo de Exportagdes e Importacoes por Fator
Agregado no Ceara (%)

Ano Exportacgdes Importacgdes
Bésicos | Industrializados | Basicos | Industrializados
1999 42,04 56,12 48,27 51,73
2000 40,20 57,60 40,83 59,17
2001 32,14 65,61 28,12 71,88
2002 36,26 61,71 26,62 73,88
2003 33,42 65,53 32,12 67,88
2004 33,28 66,24 29,49 70,51
2005 31,74 67,52 16,81 83,19
2006 29,95 68,37 13,54 86,46
2007 27,55 70,47 16,34 83,66
2008 26,58 71,44 18,39 81,61
2009 33,52 64,85 13,05 86,95
2010 29,43 66,92 11,35 88,65
2011 32,69 64,52 21,54 78,46
2012 26,32 70,58 12,33 87,67
2013 21,56 76,58 13,81 86,19
2014 20,11 78,12 16,12 83,88
Média 31,05 67,01 22,42 77,61
A% a.a* -4,61 2,07 -6,85 3,02

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados do MDIC/Secex. * A% a.a. refere-se a taxa de crescimento médio anual
da participacéo do referido setor entre 1999-2014 definida por: {[In(tf) — In(t0)}T}100, em que tO e tf indicam a
participacdo do setor no primeiro e Ultimoperiodo da amostra, respectivamente, e T = 16.

A Tabela 3 analisa a evolugédo das exportacGes e importacdes por fator
agregado; ou seja, para béasicos e industrializados, no Estado do Ceara. Os béasicos
apresentaram participagdes médias de 31,05% e 22,42% nas exportacGes e importacoes,
respectivamente, enquanto que essas participagdes nos industrializados foram 67,01% e
77,61%, respectivamente. No caso das exportacOes, verifica-se uma tendéncia de
reducdo da participacdo dos béasicos e de aumento na participacdo dos industrializados,

com este crescendo 2,07% a.a e aquele encolhendo 4,61% a.a. Considerando as
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importacgdes, os industrializados cresceram 3,02% a.a., enquanto que a participacdo dos

basicos caiu em média 6,85% a.a.

Tabela 4: Participacdo das Exportacbes e Importacdes Cearenses por Setores de
Contas Nacionais (%) (Média 1999 - 2014)

Setor de conta nacional Exportacdo Importacdo
Bens de Capital 1,36 17,92
BENS DE CAPITAL Equipamentos de Transporte de 011 154

uso industrial

Alimentos e Bebidas destinadas a

. 0,32 13,29
inddstria
BENS INTERMEDIARIOS Insumos Industriais 32,26 42,22
Pega}s e Acessorios de 0,69 1,01
Equipamentos de Transporte
Bens de Consumo duraveis 1,97 1,04
BENS DE CONSUMO Bens de Consumo nao duraveis 57,81 3,45
COMBUSTIVEIS Combustiveis e Lubrificantes 3,38 19,54

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados do MDIC/Secex

A Tabela acima descreve a participacdo das exportacbes e importacGes
cearenses nos setores de contas nacionais, quais sejam, bens de capital, bens
intermediéarios, bens de consumo e combustiveis e lubrificantes. Os dados mostram que
as exportacOes cearenses apresentaram participacdes majoritarias de bens de consumo
ndo duraveis, 57,81%, e insumos industriais, 32,26%. As importacdes concentraram-se
em insumos industriais, 42,22%, combustiveis e lubrificantes, 19,54%, e bens de
capital, 17,92%.

3.1.2 - Perfil da balan¢a comercial Baiana

Segundo Rocha (2004) a economia baiana sofreu um longo periodo de
estagnacao desde o final do século XIX até a década de 50. A partir de 1955, criou-se na
Bahia um sistema estadual de planejamento, composto pela Comisséo de Planejamento
Econbmico - CPE e o Fundo de Desenvolvimento Agroindustrial - FUNDAGRO, ¢é
implementado um conjunto de projetos industriais visando o crescimento econémico via
industrializac&o.

O processo de industrializacdo iniciado nos anos 50 comegou a se
consolidar na década de 70 com a implantagdo do Polo Petroquimico de Camacari.
Entre as décadas de 50 e 80 promoveu-se uma reestruturagdo em sua base econdémica,
antes baseada num modelo de producdo primario-exportador, depois para uma base

industrial e de servicos.
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Durante quatro décadas em que sua estratégia de industrializacdo baseava-se
em intervengOes estatais planejadas e a vinda de capitais externos, ndo se conseguiu
criar uma dindmica enddgena de investimentos. A inddstria baiana concentrou-se na
producdo de commodities intermedidrias, com isso, seu comportamento se refletia
muito na grande industria produtora de bens de consumo do Sudeste.

Nos primeiros anos do seculo XXI, quando a economia baiana comeca a
inverter 0 movimento de declinio dos anos anteriores. Essa recuperacdo deve-se em
grande parte a atuacdo agressiva do governo baiano na ‘guerra fiscal’. O Governo do
Estado intensificou o uso da politica de atracdo de investimentos via incentivos fiscais e
financeiros.

Tabela 5: Comércio exterior baiano - dados gerais 1999 — 2013

~ ~_ Corrente de . Taxa de
Ano Exportagbes Importagdes comércio PIB da Ba_hla* Abertl_Jra ]’axa} de
(US$ mil) (US$ mil) - (US$ mil)  Comercial** Cambio***
(US$ mil)
(%)
1999  1.581.146 1.465.329 3.046.475 102.831.175 2,96 1,81
2000 1.942.968 2.256.124 4.199.092 106.995.993 3,92 1,83
2001 2.121.860 2.285.946 4.407.806 107.458.224 2,32 2,35
2002  2.412.278 1.877.628 4.289.906 109.081.630 3,93 2,92
2003  3.260.882 1.945.222 5.206.104 111.431.083 4,67 3,08
2004  4.066.036 3.020.720 7.086.756 122.158.607 3,58 2,92
2005  5.989.260 3.351.096 9.340.356 128.076.047 3,08 2,43
2006  6.773.290 4.475.039 11.248.329 131.479.023 3,92 2,18
2007  7.408.729 5.414.598 12.823.327 138.412.475 9,26 1,95
2008  8.879.394 6.309.577 15.188.971 145.575.477 10,43 1,83
2009  7.010.800 4.672.581 11.683.381 144.752.283 3,28 1,99
2010 8.879.394 6.705.937 15.585.331 154.340.457 10,10 1,76
2011 11.016.306 7.743.736 18.760.042 149.453.866 12,55 1,67
2012 11.267.306 7.764.509 19.031.815 154.086.936 12,35 1,95
2013 10.091.660 8.888.679 18.980.339 158.709.543 11,96 2,16

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados da SECEX/MDIC. * Convertido pela taxa de cambio livre para venda
Abertura  Comercial

anual

média do

periodo,

obtida do

IPEADATA.

**Taxa de

dada

((X+M)/PIB)*100.***Taxa de cAmbio — R$ / US$ - comercial - venda - média - R$ - Banco Central do Brasil.

A Tabela 5 apresenta dados sobre a evolugdo do comercio exterior na Bahia.
Na grande maioria dos periodos percebe-se a ocorréncia de superavits em sua balanca
comercial. Os dados mostram também que a abertura comercial do Estado da Bahia

cresceu cerca de 9,31% a.a, entre 1999 e 2013.
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Exportagdes
2000 2005 2013
Produtos Selecionados Valor Part Produtos Selecionados Valor Part. (%) Produtos Selecionados Valor Part. (%)
(US$FOB) | (%) (US$ FOB) ' (US$ FOB) '
Pasta Quim. DeSoda/Sulfato  173.044.140 8,91 Automoveis 802.271.373 13,40 Fuel-oil(6leo combustivel)  1.402.619.570 13,9
Fuel-oil(6leo combustivel) 164.674.443 8,48 Fuel-oil(6leo combustivel)  766.774.417 12,81 Pasta Quim. de Soda/Sulfato  1.226.527.466 12,15
Fios de Cobre 79.148.371 4,07 Oleos Brutos de Petrdleo  384.879.588 6,43 Soja 844.609.305 8,37
Bagacos e outros residuos da . .
Extr. Do Oleo de Soja 78.203.010 4,02  Pasta Quim. de Soda/Sulfato 306.591.241 5,12 Automoveis 693.648.844 6,87
Manteiga, GCOJS:J"" eOleode  ooorg607 339 Fios de Cobre 241560277 4,03 Catodos de Cobre 631.386.877 6,26
Importacdes
2000 2005 2013
Produtos Selecionados Valor Part. Produtos Selecionados Valor Part. (%) | Produtos Selecionados Valor Part. (%)
(US$ FOB) | (%) (US$ FOB) ' (US$ FOB) '
Naftas para Petroquimica 363.865.575 16,13 Naftas para Petroquimica 775.652.229 23,43 Naftas para Petroquimica 1.552.146.757 17,46
Sulfetos de Minério de Cobre  264.167.525 11,71 Sulfetos de Minério de Cobre 410.391.241 12,40 Sulfetos de Minério de Cobre  1.061.836.334 11,94
Outras Naftas 211.973.630 9,40 Oleos Brutos de Petrdleo 177.214.450 5,35 Automéveis C/Motor explosdo 889.461.196 10,00
Outros Veiculos gutomovels 202.723.841 8,99 Automoveis (}/Motor 157.981.691 477 Outros Veiculos gutomovels 417.870.844 4,70
C/Motor diesel explosdo C/Motor diesel
Automéveis C/Motor explosio  179.617.320 7,96  OUlros Veiculos automoveis 4,5 4q5 709 349 Catodos de Cobre 334.075503 3,76

C/Motor diesel

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados da SECEX/MDIC.
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A Tabela 6 sintetiza as participacGes dos principais produtos exportados e
importados pelo Estado da Bahia em 2000, 2005 e 2013. Em 2000, os produtos da
indUstria petroquimica se destacaram com maiores participagdes nas exportacdes; as
importagdes se pautaram principalmente em insumos para abastecer o polo
petroquimico e maquinas e equipamentos. Em 2005, as exportagdes baianas
continuaram com forte participacdo da inddstria petroquimica, mas passou a ter 0s
automdveis como principal produto exportado por conta da atuacéo da fabrica da Ford,
instalada em 2001; suas importacbes se mantiveram com importante atuacdo dos
insumos para o polo petroquimico. Em 2013, os combustiveis se destacaram como o
principal produto exportado, além da importante participacdo da inddstria

automobilistica, e nas importa¢des, mantem-se o padrdo dos periodos anteriores.

Tabela 7: Evolugdo da Composicdo de Exportagdes e Importacoes por Fator
Agregado na Bahia (%0)

ANo Exportacoes Importacdes
Bésicos | Industrializados | Basicos | Industrializados
1999 12,26 85,85 29,07 70,93
2000 14,24 83,22 20,40 79,60
2001 16,00 81,44 15,51 84,49
2002 15,49 82,77 20,67 79,33
2003 17,44 81,21 24,53 75,47
2004 16,27 82,74 32,46 67,54
2005 19,91 79,02 23,93 76,07
2006 12,47 86,55 30,19 69,80
2007 14,72 84,19 27,84 72,15
2008 17,06 81,60 26,54 73,46
2009 23,29 75,48 25,69 74,31
2010 19,62 79,11 26,94 73,05
2011 24,23 74,63 22,95 77,05
2012 24,98 79,98 18,17 81,83
2013 20,18 78,72 21,00 79,00
2014 24,92 73,80 18,02 81,98
Média 18,32 80,64 23,99 76,00
A% a.a* 4,43 -0,95 -2,99 0,90

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados do MDIC/Secex. * A% a.a. refere-se a taxa de crescimento médio anual
da participacéo do referido setor entre 1999-2014 definida por: {[In(tf) — In(t0)}T}100, em que t0 e tf indicam a
participacdo do setor no primeiro e Ultimoperiodo da amostra, respectivamente, e T = 16.

A Tabela acima destaca a participacdo das exportacfes e importacdes por
fator agregado entre 1999 e 2014. O Estado da Bahia apresentou participacbes médias
de industrializados de 80,64% e 76,00% nas exportacbes e importacdes,

respectivamente; essas participagdes nos basicos foram 18,32% e 23,99%,
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respetivamente. Analisando a dindmica anual percebe-se que 0s basicos cresceram
4,43% a.a nas exportacdes e recuaram 2,99% a.a; Nas importagdes considerando 0s
industrializados, percebe-se uma retracdo anual media de 0,95% das exportacdes e uma
expansdo de magnitude semelhante nas importagdes.

Por fim, a Tabela 8 descreve a atuacdo das exportacBes e importacdes do
Estado da Bahia por setores de contas nacionais. Considerando as exportagdes, percebe-
se a forte participacdo dos insumos industriais, 58,71%, e de combustiveis e
lubrificantes, 15,65%, oriundos da atuacdo do polo petroquimico. As importacfes
apresentam destaque em insumos industriais, 34,22%, Combustiveis e lubrificantes,
24,57%, bens de capital, 15,65%, e bens de consumo duraveis, 10,79%.

Tabela 8: Participacdo das Exportacbes e ImportacOes Baianas por Setores de
Contas Nacionais (%) (Média 1999 - 2014)

Setor de conta nacional Exportacdo Importacdo
Bens de Capital 1,25 15,65
BENS DE CAPITAL Equipamentos de Transporte de 00 524

uso industrial

Alimentos e Bebidas destinadas a

o 9,68 5,98
inddstria
BENS INTERMEDIARIOS Insumos Industriais 58,71 34,22
Pega}s e Acessorios de 216 210
Equipamentos de Transporte
Bens de Consumo duraveis 7,01 10,79
BENS DE CONSUMO Bens de Consumo ndo duraveis 412 1,41
COMBUSTIVEIS Combustiveis e Lubrificantes 15,65 24,57

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados do MDIC/Secex

3.1.3 - Perfil da balanca comercial Pernambucana

Segundo Rocha (2004) o setor industrial de Pernambuco tem origem
secular, onde eram produzidos equipamentos para atender as necessidades da producéo
de acucar. Esse pioneirismo na inddstria resultou em um polo industrial bastante
diversificado.

A persistente crise do setor agucareiro provoca forte impacto negativo no
comportamento da economia agricola do Estado, levando a uma retragdo do PIB do
setor primario. Segundo dados da SUDENE, a participacdo do setor primario na
composigédo do PIB pernambucano caiu de 10,6%, em 1990, para 7,1% em 1999. Rocha

(2004) por outro lado, o comportamento declinante do setor industrial, de grande



25

importancia na formacdo do PIB estadual, foi o principal responsavel pela involucao
recente da economia pernambucana.

A Tabela 9 apresenta uma descri¢do da evolucdo das exportagdes liquidas
desse estado. Percebe-se inicialmente uma maior frequéncia na ocorréncia de déficits
comerciais, explicado principalmente pela importacdo de insumos industriais de alto
valor agregado para fomentar o crescimento da industria no Estado. Além disso, o grau
de abertura comercial desse estado cresceu cerca de 10.08% a.a entre 1999 e 2013.

Tabela 9: Comeércio exterior pernambucano - dados gerais 1999 — 2013

Taxa de
Exportagdes Importacgdes Correp te de PIB de Abertura  Taxade
Ano (US$ mil) (US$ mil) comercio Pernamcho* Comercial** Cambio***
(US$ mil) (US$ mil) (%)
1999 265.888 735.305 1.001.193 61.940.667 1,62 1,81
2000 284.248 936.026 1.220.274 64.621.925 1,89 1,83
2001 335.462 1.028.607 1.364.069 65.681.554 2,08 2,35
2002 319.996 843.989 1.163.985 68.381.957 1,84 2,92
2003 411.137 795.969 1.207.106 67.950.252 1,78 3,08
2004 517.549 758.773 1.276.322 70.737.673 1,80 2,92
2005 786.051 805.933 1.591.984 73.706.052 2,16 2,43
2006 781.046 1.024.745 1.805.791 77.462.625 2,33 2,18
2007 870.557 1.720.082 2.590.639 81.666.670 3,17 1,95
2008 937.633 2.460.592 3.398.225 85.956.563 3,95 1,83
2009 823.972 1.981.372 2.805.344 88.379.944 3,17 1,99
2010 1.112.502 3.272.666 4.385.168 95.186.714 4,61 1,76
2011  1.198.969 5.534.266 6.733.235 97.593.164 6,90 1,67
2012  1.319.976 6.595.544 7.915.520 115.600.000 6,80 1,95
2013 1.991.531 6.811.442 8.802.973 119.646.000 7,35 2,16
Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados da SECEX/MDIC. * Convertido pela taxa de cAmbio livre para venda
anual - média do periodo, obtida do IPEADATA. **Taxa de Abertura Comercial dada por

((X+M)/PIB)*100.***Taxa de cambio — R$ / US$ - comercial - venda - média - R$ - Banco Central do Brasil.

A Tabela 10 apresenta os principais produtos exportados e importados. Em
2000 e 2005, o acUcar apresenta grande expressao ocupando a primeira posicao, ja entre
os produtos importados, destaque para combustiveis, insumos para o polo petroquimico
e trigo. Em 2013, percebe-se a importante atuacdo das plataformas de perfuracdo nas

exportaces do estado, que passaram a ser o principal produto exportado a partir dai.
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Exportacgdes
2000 2005 2013
. Valor Part. . Valor Part. . Valor Part.
Produtos Selecionados (US$ FOB) %) Produtos Selecionados (US$ FOB) | (%) Produtos Selecionados (US$ FOB) | (%)
, , Plataformas de
Acucar 56.910.126 20,04 Acucar 129.492.952 16,50 Exploracio 1.154.914.316 57,99
Outs Agucares de cana, Outs Agucares de cana, ,
Beterraba, Sacarose 16.789.822 591 Beterraba, Sacarose 62.286.835 7,94 Aglcar 122.231.871 6,14
. n Outs Acucares de cana,
Goiabas, Mangas e MangostGes 15.310.458 5,39 Uvas Frescas 56.411.311 7,19 Beterraba, Sacarose 104.627.072 525
Camardes 13.291.826 4,68 Borracha de Butadierno 42.166.175 5,37 Acido Tereftalico 100.535.596 5,05
Acetato de vinila 13.249.946 4,67 Combustiveis e Lubrificantes 35.573.975 4,53 Uvas Frescas 73.018.411 3,67
Importacoes
2000 2005 2013

. Valor Part. . Valor Part. . Valor Part.

Produtos Selecionados (US$ FOB) (%) Produtos Selecionados (US$ FOB) | (%) Produtos Selecionados (US$ FOB) | (%)
Gasoleo (Oleo Diesel) 126.339.904 13,46 Trigo 52.493.290 6,51  Gasoleo (Oleo Diesel)  1.173.917.352 17,20
Butanos Liguefeitos 124.751.154 13,29 Malte 49.116.858 6,09 Propanos 672.016.734 9,85
Propano 60.654.187 6,46 Butanos Liquefeitos 43.684.308 5,42 Gasolina 621.439.522 9,11

Trigo 52.160.130 5,56 P-Xileno 33.766.562 4,19 Acido Tereftalico 434.757.712 6,37

Milho 38.392.383 4,09 Gas Liquefeito 18.882.358 2,34 Querosene de Aviagao 246.172.126 3,61

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados da SECEX/MDIC.
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Considerando as exportacdes e importacbes por fator agregado, a tabela
abaixo expbe uma descricdo do comércio de béasicos e industrializados do Estado de
Pernambuco. Em termos gerais, percebe-se uma maior participacdo media de produtos
industrializados nas exportagdes, 78,91%, e importacdes, 89,12%, desse Estado. Alem
disso, as exportacdes de basicos cresceram 2,43% a.a., enquanto que as importacdes
destes sofreram retracdo anual de 8,21% a.a. Considerando os industrializados, percebe-
se uma expansdo média de 0,98% a.a. nas importacfes e uma leve retracdo destes nas

exportac0es, 0,54% a.a.

Tabela 11: Evolucdo da Composicdo de Exportacbes e Importacdes por Fator
Agregado em Pernambuco (%)

Ano Exportacgdes Importacgdes
Bésicos | Industrializados | Basicos | Industrializados
1999 9,84 87,53 18,65 81,13
2000 17,09 79,13 17,16 82,84
2001 18,32 79,62 9,91 90,09
2002 24,67 74,08 14,78 88,86
2003 28,29 70,60 11,14 85,22
2004 17,95 75,50 16,77 83,23
2005 16,98 77,15 13,21 86,79
2006 20,07 76,81 11,74 88,25
2007 22,38 73,56 10,44 89,56
2008 19,98 74,44 10,41 89,59
2009 14,23 81,65 9,74 90,25
2010 14,21 80,83 8,51 91,49
2011 13,84 78,78 6,42 93,58
2012 11,71 82,60 4,59 95,41
2013 7,19 89,96 5,43 94,57
2014 14,52 80,27 5,01 94,98
Média 16,95 78,91 10,87 89,12
A% a.a* 2,43 -0,54 -8,21 0,98

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do MDIC/Secex. * A% a.a. refere-se a taxa de crescimento
médio anual da participagdo do referido setor entre 1999-2014 definida por: {[In(tf) — In(t0)}T}100, em
que t0 e tf indicam a participagdo do setor no primeiro e Gltimo periodo da amostra, respectivamente, e T
=16.

Por fim, a Tabela 12 descreve a participacdo das exportacdes e importacdes
de Pernambuco por setores de contas nacionais. Nas exportacdes percebem-se
participacbes majoritarias de bens de consumo ndo duraveis, 34,27%, alimentos e
bebidas destinados a industria, 29,97%, insumos industriais, 27,48%, e bens de capital,
11,24%. Vale destacar que esse estado apresentou a maior participagdo de bens de

capital em suas exportagcdes entre todos os estados considerado, fator explicado pela
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forte atuacdo das plataformas de perfuracdo. As importacGes apresentaram maiores
participacBes de insumos industriais, 34,50%, combustiveis e lubrificantes, 26,98%,
bens de capital, 15,36%, e de alimentos e bebidas destinados a industria.

Tabela 12: Participacdo das Exportacdes e Importacdes Pernambucanas por
Setores de Contas Nacionais (%) (Média 1999 - 2014)

Setor de conta nacional Exportacdo Importacio

Bens de Capital 11,24 15,36

BENS DE CAPITAL Equipamentos de Transporte de
. . 0,03 0,56

uso industrial

Allmeqtos e Bebidas destinadas a 2997 1071

indUstria
BENS INTERMEDIARIOS Insumos Industriais 27,48 34,50

Pecas e Acessorios de

Equipamentos de Transporte 2,38 141

Bens de Consumo duraveis 0,24 1,61
BENS DE CONSUMO Bens de Consumo ndo duraveis 34,27 8,86
COMBUSTIVEIS Combustiveis e Lubrificantes 1,54 26,98

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados do MDIC/Secex

3.2 - Estratégia econométrica

Para a analise dos determinantes das oscilacGes dos termos de troca para o
Nordeste do Brasil, utilizar-se-a informagdes mensais entre Janeiro de 1999 e Janeiro de
2014 e modelos vetoriais autorregressivos, de onde serdo extraidas evidéncias das
funcBes de impulso resposta (FIR) e decomposicdo de variancia (DV).

Inicialmente as séries serdo submetidas a um exame de estacionariedade a
partir dos testes Dickey e Fuller aumentado (ADF) e Kwiatkowski, Phillips, Schimidt e
Shin (KPSS). O primeiro tem como hipdtese nula a presenca de raiz unitaria e, o ultimo,
a estacionariedade da série. Caso a série ndo seja estacionaria em nivel, ela entrard no
modelo em primeira diferenga.

Segundo Hamilton (1994), um vetor auto-regressivo (VAR) é a forma
reduzida de um modelo dindmico de equacdes simultaneas, de modo que um VAR de

ordem p pode ser expresso como:

Ye=cCc+ Z?:l Dy + & (6)
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Onde y; representa um vetor (4x1) com os valores das 4 varidveis
incluidas no modelo, quais sejam: VAR_TT, VAR_IPI, VAR _TXCER e
VAR_RENDEXT;e &;~i.i.d.N(0,%).

Portanto serdo estimados dois modelos VAR para cada estado
considerado; ou seja, um para 0s termos de troca dos bésicos e outro para 0s
industrializados para Bahia, Ceara e Pernambuco, totalizando seis modelos. Cada

modelo VAR(p) tera a seguinte representacao:

( ATT; = Bio + X0 BribTTe—i + X7_y ProiAIPL_; + X7 P13iATXCER,; + X, f14;ARENDEXT, ; + &1,
]
AIPL = Boo + XV_y BoribTTe—y + X0, Bo2ibIPle—; + X7, PosiATXCER,_; + X1, Bo4i ARENDEXT, ; + &3¢
14 Y4 p p (7)
ATXCER; = B3o + X1 B31iATTe—; + Xy Ba2iAPle—; + Xy B33 ATXCER,—; + Xi_; B34;ARENDEXT,_; + €3,

\ARENDEXT, = By + S0, BeiATTeoi + B0, BaniMPle_; + Y- BisiATXCER _; + 52, B4 ARENDEXT, _; + g4

O namero 6timo de defasagens, p, sera selecionado a partir do critério de
informacdo de Schwartz. Apoés a selecdo da quantidade de lags do modelo, procede-se a
estimacdo do mesmo e as andlises das funcdes de impulso resposta (FIR) e
Decomposicao de Varidncia (DV) de todas as variaveis consideradas sobre o0s termos de
troca dos basicos e dos manufaturados para cada Estado analisado.

As funcbes de impulso resposta e a decomposicao de variancia do erro de
previsdo podem ser extraidas a partir da representacdo de média movel do vetor
autoregressivo, ou seja:

Y, =p+) WU _com Dy =1, e (8)

i=0

Esses multiplicadores de impacto de um sistema dinamico serdo dados
por,'¥;,e sdo calculados a partir dos parametros estimados do VAR e da matriz de

covariancia estimada. Portanto, a andlise das repercussdes de um choque em uma
variavel sobre os termos de troca sera realizada a partir das fungdes de impulso resposta
do modelo VAR estimado, em sua verséo generalizada.

A principal justificativa para o uso deste recurso € o fato de ndo variar se
houver reordenacao de variaveis no VAR. Lutkepohl (1991) argumenta que o método
tradicional para a andlise das FIR aplica a “hipotese da ortogonalidade”, o que,

consequentemente, faz com que o resultado dependa da ordenacdo das séries no VAR.
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Koop, Pesaran e Potter (1996), e Pesaran e Shin (1998) desenvolveram a funcéo
impulso-resposta generalizada como forma de eliminar o problema de ordenagéo das
variaveis no VAR. Para Ewing (2003), as principais vantagens potenciais na aplicagao
desse meétodo sdo: (i) a FIR generalizada fornece resultados mais robustos do que o
método ortogonalizado; e (ii) devido ao fato de a ortogonalidade ndo ser imposta, a FIR
generalizada permite uma interpretagdo mais acurada da resposta inicial a cada choque
causado por uma variavel sobre as demais.

Em suma, a estratégia econométrica empregada nesse estudo pode ser
sintetizada nas seguintes etapas: i) andlise da estacionariedade das séries utilizadas;
aquelas que nao forem estacionarias em nivel serdo utilizadas em primeira diferencga; ii)
selecdo do nimero 6timo de defasagens a partir do critério de informacéo de Schwartz;
Iii) estimacgédo de dois modelos VAR para cada estado considerado, um para os termos
de troca dos basicos e outro para os industrializados; iv) analise das funcdes de impulso
resposta generalizadas e da decomposicao de variancia dos termos de troca em relacéo

as demais variaveis utilizadas.
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4-ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Para analisar os efeitos das oscilacdes na taxa de cambio real, na atividade
econbmica domestica e no crescimento da demanda externa sobre os termos de troca de
Bahia, Pernambuco e Ceard, fez-se uso de dados mensais entre Janeiro de 1999 e Janeiro de
2014 e modelos vetoriais autorregressivos. A Tabela 13 sintetiza dos resultados dos testes
ADF e KPSS de raiz unitaria. Os resultados mostram que todas as variaveis se mostraram

estacionarias em taxas de crescimento.

Tabela 13: Resultados dos Testes de Raiz Unitaria

VARIAVEL ADF KPSS
VAR_TXCER_IPA-DI [1 ;S?]‘ Fd,lfe;
VAR_RENDEXT fz',l867*] Fd,lfe;
VAR_IPI_CE Eigfgggi [8:?12]
VAR_IPI_BA [1 22?; Fd,24le;
VAR_IPI_PE ffgg;i Fd,ofe;
VAR TTBAS_CE [1 323; FO,,2456?
VAR_TTBAS_BA [2 SSS; Fd,245e;
VAR TTBAS PE f?z’,sgs;i Fd,g4863
VAR_TTIND_CE [1 223; Fd,2416§
VAR_TTIND_BA [1 S;SZI E)d,14063
VAR TTIND PE I?_82,,8857’§| F(),,Af406§

Fonte: Elaboracdo propria a partir dos resultados obtidos. Valor critico do teste ao nivel de significancia 5% entre
colchetes. Vale ressaltar que a hip6tese nula do teste ADF é a de que as séries possuem raiz unitéria, enquanto que
no KPSS é a de que as séries sdo estacionarias. Estacionaria a 5%.

ApoOs essa constatagdo, procedeu-se a anélise da selecdo do nimero 6timo de
defasagens para 0 VAR para, a partir dai, executar a estimacao de dois sistemas dindmicos
para cada estado considerado. As subsecfes seguintes apresentam esses resultados para cada

estado.
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4.1- Resultados da Bahia

O critério de Schwartz apontou 1 como o numero 6timo de defasagens tanto
para modelo dos termos de troca dos produtos basicos, quanto para o de bens industrializados
da Bahia. Portanto, dois modelos VAR(1) foram estimados e os seus resultados sao descritos

a sequir.

Grafico 1: FIR Generalizada Termos de Troca Basicos da Bahia

——VAR_TCER =—=VAR_RENDEXT VAR_IPI_BA

0,15

0,1

0,05

Fonte: Elaboracdo Prdpria a Partir do modelo Estimado

O Gréfico 1 apresenta uma descricdo das funcBes de impulso resposta, em sua
versdo generalizada, para os termos de troca dos bens basicos do Estado da Bahia. Os termos
de troca dos basicos respondem de forma positiva e imediata aos choques nas oscilagdes do
cambio real e na dindmica industrial, com o ultimo apresentando influéncia 29,79% maior.
Nas mesmas condicdes, se 0 choque ocorrer no crescimento da demanda externa, 0s termos de
troca dos béasicos apresentam resposta levemente positiva no primeiro periodo, e segue uma
trajetdria crescente até o periodo seguinte passando a ajustar-se a partir dai. Todos 0s choques
tendem a ter os seus efeitos dissipados cerca de 6 meses depois.

Essas evidéncias podem ser explicadas pela forte expansdo dos basicos nas

exportacdes do estado da Bahia, média de 4,43% ao ano, em detrimento de uma reducéo
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média anual de 2,99% ao ano, conforme tabela 7. Ou seja, a maior atuacdo em produtos
considerados béasicos parece conferir uma vantagem de seus termos de troca em resposta a
desvalorizagbes cambiais, 0 que confere maior competitividade a suas exportagdes, e ao

crescimento na atividade industrial.

Tabela 14: Decomposicédo de Variancia —Termos de Troca Basicos — Bahia

Variavel/Periodo VAR_TTBAS VAR_TXCER VAR_RENDEXT VAR_IPI_BA

5 93,30 0,30 3,70 2,70
10 93,00 0,30 3,70 3,00
15 93,00 0,30 3,70 3,00
20 93,00 0,30 3,70 3,00

Fonte: Elaboracgdo Prdpria a partir dos resultados obtidos.

A decomposicdo de variancia dos erros de previsao para os termos de troca dos
basicos no Estado da Bahia revela uma dinamica bastante independente desta variavel em
relacdo aos indicadores considerados. Por exemplo, para previsdes de 5 periodos a frente, 0s
erros de previsdo da variavel em questdo sdo explicados em 93,30% por variacOes dela
mesma, em 3,7% por oscilagdes na demanda externa e em 2,7% por variagdes na atividade
industrial da Bahia. Esse resultado permanece estavel até para um horizonte de 20 periodos a
frente.

Em seguida, procedeu-se uma andlise semelhante para os termos de troca dos
produtos considerados industrializados. Para essa estrutura, o critério de Schwartz também
apontou 1 como numero de defasagens, ou seja, novamente fez-se uso de uma VAR(1).

Gréfico 2: FIR Generalizada Termos de Troca Industrializados da Bahia

——VAR_TCER =—=VAR_RENDEXT VAR_IPI_BA

Fonte: Elaboracdo Prépria a Partir do modelo Estimado
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O Gréfico 2 apresenta as FIR generalizadas para os termos de troca dos
industrializados. Ao contrario do modelo anterior, 0 mesmo indicador para produtos da
industria apresenta resposta imediata negativa as desvalorizacbes no cambio real, ao
crescimento na demanda externa e as expansdes na atividade industrial. Em valor absoluto, o
impacto da oscilagdo cambial é 112% maior do que o da atividade industrial e 71% maior do
que o da demanda externa. Os efeitos dos choques tendem a se dissipar cerca de 5 meses
depois de sua ocorréncia.

Esses resultados revelam a consideravel discrepancia que existe entre 0s
valores exportados e importados dos bens considerados industrializados. Ou seja, a tabela 7
mostra que a participacdo dos industrializados nas exportacGes sofreu retracdo anual de
0,95%, enquanto que expandiu-se 0,90% ao ano nas importacdes. Além disso, como o estado
importa grande volume de bens de capital com alto valor agregado, conforme tabela 8, uma
desvalorizacdo no cambio real tende a tornar esses produtos mais caros relativamente ao que
eles recebem por suas exportacdes, fazendo com que os termos de troca respondam de
maneira negativa.

Considerando o crescimento da industria baiana, o impacto negativo sobre os
termos de troca pode ser explicado pela importante participacdo de insumos para a indistria,
de bens de capital e de bens de consumo duraveis em suas importacoes; isto €, expansdes na
indUstria serdo caracterizadas por aumentos nas importacdes desses bens. O crescimento da
renda externa deve impactar principalmente os bens industrializados de alto valor agregado,
que tem participacdo reduzida nesse Estado, e, portanto, parece repercutir negativamente

sobre os termos de troca, por reduzir a demanda por exportagoes.

Tabela 15: Decomposic¢édo de Variancia —Termos de Troca Industrializados — Bahia

Variavel/Periodo VAR_TTBAS VAR_TXCER VAR_RENDEXT VAR_IPI_BA

5 99,76 0,00 0,12 0,12
10 99,76 0,00 0,12 0,12
15 99,76 0,00 0,12 0,12
20 99,76 0,00 0,12 0,12

Fonte: Elaboracdo Prépria a partir dos resultados obtidos.

A andlise da decomposicao de variancia dos erros de previsdo dos termos de troca
para os produtos da industria revela que, mesmo para previsdes de 20 periodos a frente,
99,79% da dindmica dessa varidavel pode ser explicada por ela mesma, com participacdes

reduzidas das demais variaveis.



35

4.2— Resultados do Ceara

De modo semelhante aos modelos anteriores, os dois modelos VAR estimados
para os termos de troca do Estado do Ceard apresentaram 1 como o numero 6timo de
defasagens pelo critério de Schwartz. Inicialmente, analisam-se os resultados para os bens
bésicos e, a seguir, para os industrializados.

Graéfico 3: FIR Generalizada Termos de Troca Bésicos Ceara

=—=VAR_TCER == VAR_RENDEXT VAR_IPI_CE
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Fonte: Elaborac&o Propria a Partir do modelo Estimado
O Grafico 3 mostra que os termos de troca dos basicos para o Estado do Ceara

respondem de forma positiva a depreciacbes no cambio real, ao crescimento da indUstria
cearense e ao crescimento da renda externa. O Impacto inicial da dindmica industrial é
29,30% maior do que a repercussdo da oscilagdo cambial e é 363% maior do que o da
demanda externa. Os efeitos dos choques tendem a se dissipar cerca de 7 meses depois de sua
ocorréncia.

Essas evidéncias podem ser explicadas pela participacdo majoritaria dos bens
basicos nas exportacbes em comparacdo com as importacdes e, ainda, por suas exportacdes
atuarem fortemente em bens de consumo ndo duraveis, 57.81%, ver tabelas 3 e 4; ou seja, 0
Estado parece possuir certa vantagem em relacdo aos termos de troca de bens basicos, de
modo que os efeitos de desvalorizagdes reais no cambio, da atividade econdmica externa e da
dindmica industrial sdo positivos sobre as exportagbes e superam suas atuagles sobre as

importagoes.
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Tabela 16: Decomposicédo de Variancia —Termos de Troca Basicos — Ceara

Variavel/Periodo VAR _TTBAS VAR TXCER VAR RENDEXT VAR_IPI_CE

5 95,00 0,01 3,01 1,98
10 95,00 0,01 3,01 1,98
15 95,00 0,01 3,01 1,98
20 95,00 0,01 3,01 1,98

Fonte: Elaboracdo Prépria a partir dos resultados obtidos.

A andlise da decomposi¢do de varidncia mostra contribuicdes estaveis e
reduzidas das demais variaveis para explicar os erros de previsdo dos termos de troca dos
basicos; ou seja, independentemente do horizonte de previsao, as variacdes do indicador em
questdo sdo explicadas em 95% por variagdes nele préprio, em 3,01% pelas oscilagcdes na
demanda externa e em 1,98% pela dindmica industrial.

Grafico 4: FIR Generalizada Termos de Troca Industrializados Ceara

==VAR_TCER === VAR_RENDEXT VAR_IPI_CE
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Fonte: Elaboracdo Propria a Partir do modelo Estimado

O Grafico 4 descreve as FIR generalizadas dos termos de troca dos bens
industrializados em resposta a choques nas demais variaveis para o Estado do Ceara. Seus
resultados indicam que, considerando os bens da industria, os termos de troca apresentam
resposta inicial negativa a choques como desvalorizagfes reais no cambio e na atividade
industrial, este Ultimo apresenta um impacto 166% maior, em valor absoluto, do que aquele
observado pelas oscilagdes cambiais. A dindmica industrial apresenta impacto inicial proximo

a zero, tornando-se negativo a partir dai.
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A participacdo majoritéaria de bens de capital e dos insumos industriais, tabela
4, e a atuagcdo média de 77,61% de bens industrializados nas importacGes desse estado, tabela
3, podem justificar esses impactos negativos. Além disso, observa-se na tabela 3, um
crescimento médio anual de 3,02% a.a. nos produtos da industria nas importac6es do Estado;
ou seja, como o estado importa bens de alto valor agregado para fomentar a sua industria,
expansdes na atividade industrial custariam mais em termos de importacGes relativamente as
exportacOes; efeitos semelhantes seriam observados em resposta as desvalorizagdes cambiais,
que tornariam os bens importados mais caros. Por fim, o aumento da demanda do setor
externo por bens industrializados certamente seria canalizado para bens de alto valor

agregado, diminuindo relativamente as exportagdes de produtos da industria do estado.

Tabela 17: Decomposicédo de Variancia —Termos de Troca Industrializados — Ceara

Variavel/Periodo VAR _TTBAS VAR TXCER VAR RENDEXT  VAR_IPI CE

5 94,00 0,72 5,18 0,10
10 94,00 0,72 5,18 0,10
15 94,00 0,72 5,18 0,10
20 94,00 0,72 5,18 0,10

Fonte: Elaboracdo Propria a partir dos resultados obtidos.

Os dados da Tabela 17 revelam que, para um horizonte de previsdo de 5 periodos
a frente, as variagdes nos termos de troca da industria cearense seriam explicadas em 94% por
oscilacdes nela mesma, em 0,72% por variacdes reais no cambio, em 5,18% por oscila¢bes na

demanda externa e em 0,10% pela dindmica industrial do Estado.

4.3— Resultados de Pernambuco

Por fim, procedeu-se a analise dos resultados para o Estado de Pernambuco. Os
dois modelos VAR estimados para os termos de troca desse Estado apresentaram 1 como o
namero 6timo de defasagens pelo critério de Schwartz. A seguir, analisam-se os resultados
para 0s bens basicos e, em seguida, para os industrializados.

Como nos modelos anteriores, 0s termos de troca dos basicos para o Estado de
Pernambuco respondem de forma positiva as desvalorizages cambiais, aos incrementos na
renda externa e as expansdes na sua atividade industrial, e os impactos dessa ultima se
mostram 11,96% maiores do que a anterior e 1478% superiores aos da primeira.

Essas evidéncias podem ser justificadas pelas informag6es contidas nas tabelas

11 e 12; ou seja, além das exportacOes desse estado possuir participacdo majoritaria de
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bésicos nas exportacbes quando comparadas as importagdes, essa participacdo cresceu em
média 2,43% a.a., enquanto que, nas importacles estas sofreram uma retracao anual de 8,21%
a.a. A Tabela 12 destaca a importante producdo de alimentos e de bens de consumo nao
duraveis desse estado nas exportacdes. Assim, expansdes na atividade industrial tendem a
potencializar as exportacdes desses, em relacdo ao que se importa de basicos; desvalorizacoes
reais no cambio também favoreceriam as exportacGes de basicos por tornar 0s seus precos
mais competitivos no mercado externo e, por fim, incrementos na renda externa também
repercutiriam de forma positiva sobre os termos de troca por afetarem mais as exportacfes do

que as importacBes de basicos desse estado.

Gréfico 5: FIR Generalizada Termos de Troca Bésicos de Pernambuco
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Fonte: Elaboragdo Propria a Partir do modelo Estimado

A decomposicao de variancia do erro de previsdo para 0s termos de troca dos
basicos do Estado de Pernambuco também apresentou certa estabilidade ao longo do tempo,
conforme Tabela 18; ou seja, para previsdes em 5 periodos a frente, as oscilacBes desses
termos de troca séo explicadas em 91% por sua propria dinamica, em 0.35% por variagdes no
cambio real, em 7,5% por alteracdes na renda externa e em 1.15% pela dindmica industrial do

Estado e esses efeitos permanecem até para um horizonte de 20 periodos a frente.
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Tabela 18: Decomposicédo de Variancia —Termos de Troca Basicos — Pernambuco

Variavel/Periodo VAR _TTBAS VAR TXCER VAR RENDEXT VAR_IPI_PE

5 91,00 0,35 7,50 1,15
10 91,00 0,35 7,50 1,15
15 91,00 0,35 7,50 1,15
20 91,00 0,35 7,50 1,15

Fonte: Elaboracdo Prépria a partir dos resultados obtidos.

O Grafico 6 apresenta as FIR generalizadas com as respostas dos termos de
troca da industria as depreciacdes na taxa de cambio real, ao crescimento da renda externa e
ao aumento da atividade industrial do Estado. Como nos modelos anteriores, as repostas as
duas primeiras variaveis se mostraram negativas, com a desvalorizacdo real no cambio
apresentando um impacto 737% maior, em valor absoluto, do que o da demanda externa.
Entretanto, as evidéncias mostram que os termos de troca dos bens industrializados
respondem positivamente ao crescimento da atividade industrial pernambucana. Esse
resultado pode ser justificado pelo aumento das exportacfes de bens de capital desse estado,
tabela 12, sobretudo de plataformas de perfuracdo; ou seja, 0 aumento na dindmica industrial
repercute positivamente porque o estimulo as exportacdes de bens de capital supera os efeitos

das importagdes dos insumos industriais.

Grafico 6: FIR Generalizada Termos de Troca Industrializados de Pernambuco
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Fonte: Elaboracéo Propria a Partir do modelo Estimado
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Por fim, a Tabela 19 sintetiza a decomposicéo de variancia do erro de previséo
dos termos de troca dos produtos da industria do Estado de Pernambuco. As evidéncias
mostram que, para um horizonte de previsdo de 5 periodos a frente, as variacfes nos termos
de troca da industria sdo explicadas em 91% por sua dindmica propria, em 0,35 pelas
depreciagdes no cambio real, em 7.5% pelo aumento da demanda externa e em 1.15% pelo
crescimento industrial do Estado.

Tabela 19: Decomposic¢édo de Variancia — Termos de Troca Industrializados —
Pernambuco

Variavel/Periodo VAR _TTBAS VAR TXCER VAR _RENDEXT VAR_IPI_PE

5 91,00 0,35 7,50 1,15
10 91,00 0,35 7,50 1,15
15 91,00 0,35 7,50 1,15
20 91,00 0,35 7,50 1,15

Fonte: Elaboracdo Prdpria a partir dos resultados obtidos.
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5 — CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo se pautou na identificacdo e analise dos determinantes dos termos
de troca dos basicos e industrializados dos Estados da Bahia, Pernambuco e Cear4, utilizando-
se de informagdes entre Janeiro de 1999 e Janeiro de 2014 e modelos vetoriais
autorregressivos (VAR).

Os resultados mostram que, considerando os termos de troca dos produtos
considerados basicos; as desvaloriza¢bes do cambio real, o crescimento da demanda externa e
a expansdo da atividade industrial parecem influenciar positivamente a varidvel em questao.
Ou seja, esses estados desfrutam de vantagem nos termos de troca dos bésicos. A analise
descritiva do padréo de comércio exterior desses estados revela que a participacdo dos basicos
em suas exportacOes estd crescendo ao longo do tempo, enguanto que a participacdo destes
nas importacGes tem caido no mesmo periodo.

Nas mesmas condic¢des, ao considerar os termos de troca dos produtos da industria, o
resultado se mostra assimétrico; ou seja, depreciacdes reais no cambio, expansdes na demanda
externa e o crescimento da industria domeéstica impactam negativamente os termos de troca.
Essas evidéncias revelam a baixa competitividade da industria do Nordeste brasileiro que
importa bens de capital, insumos industriais e exporta bens industriais de baixo valor
agregado. A excecdo a esse resultado foi a resposta positiva dos termos de troca da industria
pernambucana a choques em sua dinamica industrial, que pode ser explicada pelo forte
crescimento de bens de capital em sua pauta de exportagdes, sobretudo, pela venda de
plataformas de perfuragéo.

Em suma, os resultados mostram o baixo dinamismo da inddstria do Nordeste
brasileiro que faz com que politicas de desvalorizacdo cambial e até mesmo o crescimento na
indUstria local impacte negativamente nos termos de troca da inddstria. Além disso, o
crescimento da demanda externa de bens da inddstria tende a ser canalizado para bens de alto
valor agregado de modo que esta variavel também apresenta repercussao negativa. Por outro
lado, essa regido claramente apresenta vantagens no setor de basicos tanto por sua maior
participacdo nas exportacGes do que nas importacdes, quanto pelo seu crescimento médio
anual no volume exportado. Assim, desvalorizagdes na taxa de cambio real, expansdes na
renda externa e o crescimento da industria local tendem a melhorar os termos de troca dos

produtos basicos no Nordeste do Brasil.
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