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IMPORTACOES BRASILEIRAS E TAXA DE CAMBIO: UMA ANALISE
ECONOMETRICA ENTRE 2014 E 2020

Weberson Coutinho da Silva

RESUMO

Este trabalho tem o objetivo identificar e argumentar sobre a correlagdo existente entre as importagdes
brasileiras versus a variagdo cambial do real para o dolar americano. A busca ¢ para evidenciar, por
meio de testes econométricos, se essa relagdo € elastica ou inelastica quanto as importacdes brasileiras,
apresentada por caracteristicas e composi¢ao dos elementos do comércio nacional e aplicagdo das regras
econdmicas deste mercado, principalmente acerca dos efeitos ocorridos nos ultimos anos, como a
reducdo do volume de importagdes acompanhando de forte desvalorizacdo da moeda nacional. A
necessidade deste estudo esta sobre uns dos desencadeamentos da globalizagdo por importagdes, que
surgem da necessidade de um comércio internacional mais estreito entre as nagdes, enquanto a taxa de
cambio para o dolar por sua confiabilidade no comércio internacional, adotada em intimeras transagoes
pelas Balangas Comerciais em varias partes do mundo. Para quantificar o comportamento de
elasticidade das importagdes brasileiras, o estudo analisa dois pontos complementares: primeiro, com
todas as 19 classificagdes por grandes categorias econdmicas (CGCE) a partir de dados do Ministério
da Economia; e, posteriormente, de forma individual com apenas as cinco categorias de maior volume
de importacdo. Para a realiza¢do deste estudo, foi empregado dois modelos econométricos: Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO); e Vetor Autorregressivo (VAR). O periodo de analise se deu entre os
anos de 2014 e 2020, o volume monetario de importagdes ¢ considerado variavel dependente, enquanto
a taxa de cambio uma variavel explanatdria independente, ao qual constata a existéncia de uma relagio
inversa entre as variaveis, além de permitir maior previsibilidade acerca do comportamento deste
mercado.

Palavras-chaves: Brasil. Importagcdes. Cambio. Elasticidade.

1 INTRODUCAO

O estudo da elasticidade-cAmbio das importagdes ¢ um caminho para aprofundar na
dindmica do mercado de importacdes brasileiras. Publicagdes recentes como Dos Santos et. al.
(2015), destacam que a elasticidade-cambio das importacdes no Brasil ¢ baixa, atribuindo como
principais causas a concentragao em poucas categorias de uso e por ndo serem produtos facilmente
substituidos pela produgdo doméstica.

Para Ribeiro (2021), a Balanga Comercial ¢ formada por dois grandes componentes, sendo
elas as exportacdes e as importagdes, a qual ¢ utilizada como parametro de analise da atividade
econdmica em comparacdes de competitividade comercial entre diferentes nagdes, como importante
indicador da capacidade produtiva de um pais.

Segundo Carneiro (2014), na Balanga Comercial existe uma correlagcdo entre comércio e
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taxa de cambio, ao qual a politica cambial €, por vezes, apontada como uma das causas do fraco

desempenho da industria brasileira no comércio internacional, com a possibilidade de se utilizar da
desvalorizagdao cambial do real frente ao dolar como um dos instrumentos para melhorar o resultado
do Balanco de Pagamentos. Entre os efeitos encontrados pelas determinagdes desta correlagio esta
o efeito de precos relativos, ao qual a mudanca na taxa de cambio afeta a competitividade externa,
influenciando nas importacodes e exportagdes registradas pelo Balango de Pagamentos.

Este estudo utiliza um dos componentes da Balanca Comercial para corroborar com a
relagdo existente no comércio entre as importagdes brasileiras e variacdo cambial no periodo de
2014 a 2020, ao qual apresentou reducdo de 31,2% do volume total de importagdes, acompanhada
por uma desvalorizagdo média do real frente ao dolar de RS 2,35 para R$ 5,16 no periodo analisado.

A relevancia deste estudo tem como ponto de partida a adogdo, por parte do Brasil, de uma
politica econdmica aberta com a realiza¢do de trocas comerciais, a questdo principal ¢ identificar
qual a influéncia da variagcdo cambial do real sobre o dolar no volume de importacdes brasileiras.

O objetivo ¢ quantificar e argumentar sobre o comportamento conjunto e individual das variaveis,
especialmente na elasticidade-cambio das importagdes brasileiras, por analise e estimac¢do de modelos
econdmicos € econométricos, considerando-se as importagdes agregadas e individuais por
classificagdo em grandes categorias econdomicas (CGCE) respondendo, para tanto, qual a
elasticidade presente nas importacdes agregadas e se a mesma se propaga por todas as classificacoes
de grandes categorias econdmicas selecionadas.

Para Rodrigues (2011), aimportacao € a atividade de compra de produtos, bens ou servigos
vindos do exterior, paises de economia aberta, como o Brasil s3o consumidores no mercado
internacional e possuem infinitas necessidades de produtos e servigos para consumo, mesmo um
pais com grande territorio e abundancia de riquezas ¢ incapaz de ser autossuficiente, sendo assim
inevitavel que realize compras no mercado internacional, além disto, deve-se considerar que,
economicamente, trocas comerciais em determinados segmentos oferecem vantagens comparativas
de custos de produgdo entre as nacodes. Sousa (2021) afirma que as importacdes t€ém como
finalidade fomentar a oferta em mercado para atender integralmente a demanda existente, e que as
mesmas podem ser realizadas para diversos objetivos, como abastecer setores industriais com
matérias-primas, bens e servicos, viabilizar pesquisas ou at¢ mesmo abastecer a populagdo com
alimentos.

A variacdo na taxa de cambio ¢ uma das especificidades presente na Balanca Comercial e,

conforme Reis (2018), a variagdo cambial ¢ a oscilagdo de valor entre moedas, ou seja, a
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desvalorizagdo ou a valorizagdo de determinada moeda em relagdo a outra. Existem varios fatores
que exercem influéncia sobre a variagdo cambial, tais como, cendrio econdmico nacional e
internacional, taxa de juros, risco pais, interveng¢des economicas do Banco Central (BACEN), prego
de commodities e liquidez internacional, todas estas condicionantes podem influenciar para
oscilagdes na taxa de cambio brasileira.

De acordo com Reis (2019), existem trés tipos de regimes cambiais: cambio flutuante,
regulado pela oferta e demanda de mercado; cadmbio fixo, regulado pelo governo com intervengdes
do Banco Central, por meio de reservas internacionais; e sistema hibrido, com flutuagdo
administrada, onde o cambio geralmente permanece regulado a partir do livre-mercado, mas com
intervengdes quando a taxa de cambio sofre oscilagcdes demasiadamente bruscas. Conforme Banco
Central (2021), no Brasil, o sistema adotado ¢ o sistema hibrido, regulado pelo mercado sem
intervengdes do BACEN, ao qual exerce somente a fungdo de monitoramento para manter a
funcionalidade do mercado de cambio nacional.

Nesta pesquisa, a variagdo cambial é entendida como a oscilagdo de valor do real frente ao
dolar que, segundo Bezerra (2013), a variagdo cambial ¢ capaz de influenciar no volume de
importagdes brasileiras em virtude da propaga¢ao da moeda americana no comércio internacional.
Reis (2018) destaca o acordo de Bretton Woods como o principal passo para a globalizacdo da
moeda americana, acordo que estabeleceu bases para o funcionamento da politica monetaria
internacional, como a definicdo do dolar americano como moeda padrdo para as transacoes
internacionais, a criagdo do lastro em padrao-ouro, onde cada doélar valeria o equivalente a 35
gramas de ouro, a padronizacdo das politicas cambiais com a indexacdo da taxa de cAmbio entre o
dolar e as demais moedas, e a criagdo de entidades de supervisao e fiscalizagdo economica, como o
Fundo Monetario Internacional (FMI) e o Banco Mundial. O acordo de Bretton Woods foi assinado
por 45 nagdes em 1944, isto ajudou a promover a confiabilidade da moeda americana, e sua adogao
no comeércio internacional fez com que diversos paises precificassem seus produtos e servigos em
dolares, e, consequentemente, faz com que hoje as oscilagdes registradas pela variagdo cambial
interfiram sobre o resultado da Balanga Comercial, alterando o volume das importacdes nacionais.

Conforme o Ministério da Economia (2021), as importagdes no Brasil estdo divididas em
cinco categorias de uso: bens intermediarios (BI); bens de capital (BK); bens de consumo (BC);
combustiveis e lubrificantes (C&LS); e bens ndo especificados anteriormente. Por dentro das
categorias de uso existem 19 classifica¢des por grandes categorias econdmicas (CGCE).

No periodo de 2014 a 2020, as importa¢des brasileiras somaram US$ 1,232 trilhdes de
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dolares, sendo que, somente BI representam 59,6% e os demais tipos de bens tiveram a seguinte
contribuicao: BC 14,3%; BK 13,2%; C&LS 12,8%; e bens ndo especificados anteriormente com
contribuicdo de, aproximadamente, 0,1%. Entre as CGCE, 73% do total de importacdes estdo
classificadas em somente cinco grandes categorias econdmicas: insumos industriais elaborados;
pecas e acessoOrios para bens de capital; bens de capital (exceto equipamentos de transporte); pecas
para equipamentos de transporte; € combustiveis e lubrificantes basicos.

De acordo com Instituto Brasileiro de Geografia e Estatisticas (IBGE, 2021), as CGCE
foram elaboradas pelo escritorio de estatisticas das Nacdes Unidas para atender a necessidade de
informagodes sobre o comércio internacional como alternativa de agregacdo das informacgdes
estatisticas sobre os bens industriais, tanto para fins de analise, como para servir como forma de
divulgacdo sintética das estatisticas primarias, sendo elaborada com base no sistema harmonizado
de classificagdo de mercadorias, ao qual foram originalmente concebidos com o objetivo de
harmonizar os conceitos de bens de capital, bens intermediarios e de consumo entre os paises e
regides, inclusive para permitir comparagdes internacionais. Para este estudo, quando se cita
importacdes agregadas, estard se referindo a soma de todas as CGCE, e quando menciona analise
individual, reportar-se-a a apenas a uma das classificagdes por grandes categorias economicas.

Para a estimacdo e analise economica da elasticidade-cambio das importacdes brasileiras,
este estudo se divide em duas etapas: a primeira pela estimacdo da elasticidade-cambio das
importacdes agregadas; a segunda, por analise individual das principais classificagdes por grandes
categorias economicas, pela qual as informagdes estatisticas foram separadas de acordo com o
percentual monetario sobre o volume total de importacdes, fazendo com que este estudo prossiga
individualmente pela elasticidade-cambio das importacdes em cinco CGCE, ja citadas nesta

pesquisa, com a representacdo de 73% do volume total de importacoes.

2 REFERENCIAL TEORICO

De acordo com Blanchard (2007), a Balanga Comercial na identidade macroecondmica esta
inserida em uma economia aberta. Na macroeconomia, a demanda agregada ¢ um termo que
representa a demanda total de bens e servicos da economia a um determinado nivel de precgos e
periodo de tempo, sendo composta pela soma dos componentes: consumo (C), gastos do governo
(G), investimentos (I), e exportagdes menos importacdes (X-M), pela perspectiva Keynesiana, os
componentes da Equagdo 1 determina a quantidade de produtos e servigos vendidos na economia
em determinado periodo.
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Y=C+I+G+X—M

Conforme Mata (2018), com a abertura da economia surge a necessidade de trocas
comerciais entre nagdes, incentivadas em virtude da diversificagdo de produtos, portfdlios e
ampliagdo da concorréncia, ao qual suas transagdes sdo precificadas pela relacdo comparativa da
moeda nacional com a de outros paises, registradas por operagdes cambiais. Os participantes do
comércio internacional sdo compostos por diversos publicos, constituidos como pessoas fisicas,
empresas privadas e governos, a interagdo comercial ¢ operacionalizada por componentes presentes
na demanda agregada, por meio das transagdes com bens e servicos, e fatores de produgdo, na qual
as transagdes com bens e servicos se constituem pelos componentes da Balanga Comercial,
exportagdes (X) e importagdes (M).

De acordo com Carneiro (2014), a taxa de cambio ¢ um dos componentes do comércio
internacional, geralmente empregada como medida de competitividade de um pais frente aos seus
concorrentes, expressando o quiao mais caro ou barato um produto nacional estd diante de seu
concorrente externo, sendo determinada de forma simplificada pelo mercado de moeda estrangeira,
conduzido pelo equilibrio da oferta e demanda de moeda no pais.

Segundo Froyen (1999), a taxa de cAmbio definida pela oferta e demanda tem as exportagdes
e importacdes como um dos componentes de equilibrio, ao qual a inclinagdo positiva da curva de
oferta de moeda estrangeira sobre a taxa nominal de cambio favorece o aumento das exportacdes,
de forma que o aumento na taxa de cambio torna os bens nacionais mais atrativos no comércio
internacional, favorecendo a entrada de moeda estrangeira no pais. Ja para as importacdes, a curva
de demanda por moeda estrangeira tem inclinacdo negativa, pois o aumento da taxa nominal de
cambio reduz a procura por moeda estrangeira para custear importacdes em virtude do aumento os
precos dos produtos internacionais

Conforme os conceitos econdomicos de Mankiw (2009), a valorizagdo ou desvalorizagdao
cambial do real sobre o dodlar provoca alteragdes sobre o mercado de importagdes brasileiras,
seguindo por proporgdes inversas na propriedade de elasticidade. Carneiro (2014) atribui as
alteragdes no volume de importagdes, o efeito de precos relativos, ao qual a valorizacdo cambial
torna a importagdo de produtos e servicos mais vantajosa, enquanto a desvalorizagdo o menos
atraente.

Para Pindyck e Rubinfeld (2010, p. 31) “a elasticidade mede o quanto uma variavel pode
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ser afetada por outra. Mais especificamente, ¢ um niumero que nos informa a variacdo percentual

que ocorrera em uma varidvel como reagdo a um aumento de um ponto percentual em outra
variavel”. Portanto, o conceito de elasticidade torna possivel classificar a elasticidade-cambio das
importagdes brasileiras, mensurando percentualmente o quanto as variagdes na cotagdo do dolar
influenciam sobre o volume de importagdes nacionais, ao qual a classificagao inelastica, entre 0 e
1, demonstra que 1% de variacdo na taxa de cdmbio causa uma variag¢do percentual menor que 1 no
volume de importacdes, a elasticidade unitaria, igual a 1, mostra que as variagdes percentuais sao
iguais em ambas variaveis, e elastica, maior que 1, destaca que as variacdes no volume de

importagdes sdo percentualmente maiores que a taxa de cambio.

2.1 Modelo Matematico

Seguindo os conceitos de Gujarati e Porter (2011), a fungcdo matematica que descreve o
objetivo para obtenc¢do da elasticidade-cAmbio das importagdes brasileiras pode ser visualizada
pela Equacao 2, a qual segue uma funcao linear para os parametros B1 e 2, e logaritmos das

variaveis Yi e Xi.
In (Importagées) = B, + BIn(taxa de cambio)

Na funcdo matematica, B2 necessariamente devera ser negativo, sendo este o coeficiente
angular que reflete a elasticidade de Y em relagao a X, captando a influéncia das variagdes da taxa
de cambio sobre o volume de importagdes. O modelo utilizado ¢ o de logaritmos, seguindo o modelo
de elasticidade microecondmica, estimado mediante uma regressao em MQO, a qual, por virtude
da linearidade em parametros e variaveis, sdo denominados modelos log-log, duplo-log ou log-
lineares, pelo qual os estimadores obtidos por 1 e B2 serdo os melhores estimadores lineares nao

viesados.

2.2 Modelo Econométrico
De acordo com Gujarati e Porter (2011), a forma de identificar a elasticidade-cambio
das importacdes brasileiras ¢ por meio das regressdes econométricas na aplicacdo do modelo de
Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). Este modelo de regressao classico ¢ um dos melhores
e mais difundidos métodos de regressdo e analise com dados ndo viesados, sua aplicagcdo

consiste em minimizar a soma dos quadrados dos residuos da regressao, obtendo o melhor grau
r
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de ajustamento entre os valores previstos e efetivos tendo como base uma coleta amostral.

A aplicag@o do modelo econométrico permite a utilizagcdo de dados histéricos em séries
temporais, como o uso dos registros mensais do volume monetario de importagdes e taxa de
cambio. A analise busca por meio das variagdes percentuais das observagdes obtidas por
aplicagdo de logaritmo natural, qualificar o resultado da regressdo econométrica com a
visualizac¢do do parametro 2, ao qual informa a classificagao de elasticidade.

Conforme Bueno (2008), na analise de séries temporais também ¢ possivel a aplicagdo
do modelo Vetor Autorregressivo (VAR). De acordo com Gujarati e Porter (2011), a
metodologia VAR lembra superficialmente a modelagem das equagdes simultaneas, no sentido
de que se devem considerar muitas varidveis endogenas em conjunto, segundo a qual cada
variavel endogena ¢ explicada por seus valores defasados ou passados, e pelos valores
defasados de todas as outras varidveis enddogenas no modelo, conforme as Funcdes 3 ¢ 4
destacados abaixo. O emprego deste modelo permite, por meio das varias defasagens das
mesmas varidveis, que cada coeficiente estimado nao seja estatisticamente significativo,
possivelmente em virtude da autocorrelacdo entre as varidveis estudadas, entretanto que,
coletivamente, eles possam ser sim significativos com base no teste padrdo F, sendo o objetivo
da aplicagdo deste modelo identificar a presenca de dois efeitos importantes para

esclarecimento do comportamento das variaveis: o efeito autorregressivo e de causalidade.

M1t=(X+ZBth_j+ZYth_j+lilt
j=1 j=1

R1t=0('+Zeth_j+ZYth_j+H1t

=1 =1

Segundo Bueno (2008), a causalidade ¢ um evento pelo qual um movimento de alta ou baixa
na variavel X influéncia sobre a varidvel Y. Um exemplo de causalidade ¢ taxa de juros e inflagdo,
J& que em periodos de alta inflacdo ¢ muito comum ocorrer a elevagao da taxa de juros. Portanto,
esta pesquisa indica se as oscilagdes da taxa cadmbio influenciam em um efeito ciclico o volume de
importagdes brasileiras, onde em momentos de desvalorizacdo da moeda nacional ocorre a redugao
do volume de importagdes.

Conforme Gujarati e Porter (2011), o efeito autorregressivo diz que resultados anteriores de
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meses ou anos sdo capazes de influenciar no valor presente de uma variavel. Um exemplo deste
comportamento ¢ o Produto Interno Bruto (PIB), que exemplifica que valores anteriores ou
regressivos causam influéncia sobre o valor presente do PIB. A aplicacdo também ¢ valida para
volume de importacdes nacionais, pois indica se hd a presenga de valores autorregressivos

exercendo influéncia sobre os valores presentes da variavel.

3 METODOLOGIA

A presente pesquisa se caracteriza como sendo aplicada de modo que quanto a abordagem
ela pode ser classificada como quantitativa e, por sua natureza, como bésica, com a utilizacdo de
dados historicos. A andlise ocorre por meio da aplicagdo de modelos tedricos e econométricos
acerca do volume monetario de importacoes registradas pela balanca comercial brasileira, associada
as flutuacdes ocorridas na taxa de cambio para o dolar americano.

Conforme Gujarati e Porter (2011), com a selecdo destas variaveis ¢ possivel verificar o
quanto uma variavel dependente estd relacionada com a variavel explanatéria. Portanto, para
entender a relagdo entre estas duas variaveis, as importacdes sdo condicionadas como variavel
dependente, enquanto a taxa de cdmbio como variavel independente. Neste contexto, por meio de
modelos econométricos e mantidas premissas importantes, ¢ possivel mensurar a variacdo das
importagdes a partir das alteragdes ocorridas na taxa de cambio.

Este estudo ¢ aplicado no contexto macroecondmico para mensurar ¢ classificar a
propriedade de elasticidade existente entre as duas variaveis, com a classificacdo teorica dos
coeficientes de elasticidade obtidos por meio da aplicagdo dos modelos matematicos e
economeétricos.

A estimagdo dos modelos empregados nesta pesquisa ocorreu por meio das ferramentas de
tecnologia do software Acronimo de Gnu Regression, Econometrics and Time-series Library
(GRETL). Os dados utilizados s@o de origem secundaria, sendo o volume monetario de importacdes
precificado em dolares, extraido dos registros da Balanca Comercial divulgados no relatorio de
classificagdo por grandes categorias econdmicas do Ministério da Economia (2021), os valores
coletados estdo quantificados em valores mensalmente importados de janeiro de 2014 a dezembro
de 2020, enquanto a taxa de cambio foi coletada por meio de registros do Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (IPEA, 2021), utilizando a cotagdo do doélar comercial para compra, extraindo
a média mensal de fechamento dos valores diarios em igual periodo ao qual, para aplicacdo dos

modelos econométricos MQO e VAR foram aplicados sucessivamente em cada regressao
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logaritmos naturais e primeira diferenca.

A aplicagdo dos dados obtidos ocorreu de duas formas: primeiro considerando todo o
volume mensal de importagdes agregadas e, posteriormente, utilizando individualmente somente as
cinco classificagdes por grandes categorias econdmicas com maior valor monetario de importagdes

registradas no periodo.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

O volume das importagdes brasileiras e a taxa de cambio podem ser observados no
Grafico 1, as importagdes estao discriminadas em bilhdes de dolares mensalmente importados,
enquanto a taxa de cambio pela média mensal da cotacao do dolar em relagdo ao real, ambas
variaveis possuem o total de 84 observagdes. A representacao grafica dos valores importados
permite visualizar como exemplo os anos de 2014 e 2016, como registros de alta e baixa do
volume de importagdes nacionais coincidentes com alteragdes de valorizagdo e desvalorizagao
cambial, o comportamento das variagdes cambiais demonstra desempenho crescente sem

grandes oscilagdes, em contraponto as sucessivas alteragcdes visualizadas nas importagdes.

Grifico 01 — Importacdes e Taxa de Cambio
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Fonte: Ministério da Economia e IPEA (2021).

De acordo com divulgacdo do Ministério da Economia (2021) na composi¢ao das

importagoes agregadas, BI possuem insumos utilizados por empresas na elaboracao de seus
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- TEMA 5: ECONOMIA
proprios produtos, BK dispdoem de bens de transporte industrial, equipamentos, instalagoes,
maquinas e ferramentas necessarias para producdo de produtos de consumo, BC tém bens
divididos entre durdveis, semiduraveis e nao-duraveis, destinados a suprir necessidades
humanas de curto ou longo prazo, C&LS sao separados por basicos e elaborados, compostos,
principalmente, pela produgdo de petréleo e derivados como combustiveis e lubrificantes de
motores a combustdo. Um destaque entre essas categorias de uso mencionadas ¢ a redugdo do
volume monetario de importacdes em todas as categorias, especialmente para combustiveis e
lubrificantes, com 66,15%.

A subdivisao harmonizada de classificacdo de mercadorias em classificacao por grandes
categorias econdmicas estd discriminada no Quadro 1, onde se destaca que 18 CGCE
registraram redu¢do de valores importados durante o periodo analisado, sobretudo para as
classificagcdes econdmicas de combustiveis e lubrificantes basicos ¢ bens de consumo duraveis,
com respectivas redugdes de 78 e 66%. A Unica categoria que apresenta aumento no volume de
importagdes ¢ de alimentos e bebidas elaborados, destinados principalmente a indudstria, com

aproximadamente 3%.

Quadro 1 — Divisées das Importacdes Brasileiras
Divisoes das Importacées Brasileiras

Categoria | Classificacdo por Grande Categoria | Categoria Classificacio por Grande Categoria
de Uso Econémica de Uso Econémica
BI Insumos industriais elaborados BK Equipamentos de transporte industrial
BI Pecas e acessorios para bens de capital BI Insumos industriais basicos
BK Bens de capital (exceto equipamentos BI Alimentos e bebidas basicos, destinados
de transporte) principalmente a indudstria
BI Pecas para equipamentos de transporte BC Bens de consumo durdveis - exceto

equipamentos de transportes
Alimentos ¢ bebidas basicos, destinados

C&LS Combustiveis e lubrificantes basicos BC .. e
principalmente ao consumo doméstico
Combustiveis e lubrificantes . . .
C&LS claborados - exceto (motor spirit) BI Alimentos e bebidas elaborados, destinados

sasolinas para automovel principalmente a industria

Gasolinas para automovel (motor spirit) —

BC Bens de consumo nado duraveis C&LS o T
indicios na compatibilizacdo com HS.
BC Bens de consumo semiduraveis BNEA Bens nao especificados anteriormente
BC Automoveis para passageiros BC Equipamentos de transporte ndo industrial
Alimentos e bebidas elaborados,
BC destinados principalmente ao consumo
doméstico

Fonte: Ministério da Economia (2021).

7O PROPESQ PPGASXIUNIR

CAPES PRO-REITORIA DE POS. RAMA DE POS-GRADUAGAQ

FUKD
RADUACAOET N AMNSTRACAD A e RO

650




IV Encontro de Ensino e Pesquisa em Administragao da Amazonia (EnEPA)
De 01 a 03 de junho de 2022

 TEMA5:ECONOMIA e <

Seguindo as informacgdes divulgadas pelo o Ministério da Economia (2021), a soma das
classificagdes por grandes categorias econdmicas atingem o valor monetario total de US$ 1,232
trilhdes de dolares no qual, aproximadamente 73% das importagdes realizadas estdo alocadas
em apenas cinco grandes categorias economicas, conforme demonstra o Quadro2. O destaque
monetario das cinco categorias pde em evidéncia a categoria de uso de bens intermediarios,
representada por trés das cinco classificagdes por grandes categorias econdmicas destacadas,
atingindo 55,7% do total das importagdes agregadas, atribuido em virtude da alta demanda da
industria brasileira por insumos e equipamentos, que englobam insumos industriais elaborados,
pecas e acessorios, equipamentos necessarios para equipar as industrias de bens de consumo e

pecas para equipamentos de transporte.

Quadro 2 — Principais Classificacdes por Grandes Categorias Econdomicas em Valor Importado

Principais Classificacdes por Grandes Categorias Econdmicas em Valor Importado
Categoria de uso Classificacio por Grande Categoria Econémica Valor Importado
BI Insumos industriais elaborados US$ 426.042.490.575,00
BI Pecas e acessorios para bens de capital US$ 141.799.324.434,00
BK Bens de capital (exceto equipamentos de transporte) USS$ 135.953.966.319,00
BI Pecas para equipamentos de transporte USS$ 118.930.400.454,00
C&LS Combustiveis e lubrificantes basicos US$ 80.136.622.349,00

Fonte: Ministério da Economia (2021).

As variagdes demonstradas na série historica por representacao grafica das importagdes
agregadas associadas a variagdo cambial ¢ melhor compreendida por regressio em MQO,
conforme dados apresentados na Tabela 1, na qual se destaca o P-valor obtido pela significancia
estatistica do conjunto de dados avaliados em a = 1%, das importacdes sobre interferéncia da
taxa de cambio. Ja o R-quadrado, que ¢ um ajustamento das observacdes em relagdo a linha de
regressao, R? = 0,259782, mostra que 25,97% do volume de importacdes agregadas sdao

explicadas pela variagdo cambial.

Tabela 1 — Analise dos Dados de Importacdes Agregadas em relacio a Taxa de Cambio entre 2014 e 2020
— Dados Mensais
Modelo 1: MQO, Usando as Observacoes 2014:01-2020:12 (T = 84)
Varidvel Dependente: in_Importacdes

Coeficiente Erro Padrio Razao-t P-valor
Constante 23,9016 0,0943527 2533 <0,0001 Hoxk
In CAMBIO —0,407033 0,0741544 —5,489 <0,0001 xRk
Média var. dependente 23,39232 D.P. var. dependente 0,182998
Soma resid. Quadrados 2,032669 E.P. da regressdo 0,157444
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R-quadrado 0,268700 R-quadrado ajustado 0,259782

F(1, 82) 30,12907 P-valor(F) 4,40e-07
Log da verossimilhanga 37,11079 Critério de Akaike —70,22158
Critério de Schwarz —65,35995 Critério Hannan-Quinn —68,26724
RO 0,737211 Durbin-Watson 0,523321
Fonte: Informacdes geradas pelo Gretl (2021), a partir de dados do IPEA e Ministério da Economia para o periodo
entre 2014 e 2020.
A partir da andalise econdmica da regressdo, B2 = -0,407033, evidencia que a

elasticidade-cambio das importagdes agregadas ¢ inelastica, indicando uma relagdo inversa
entre importagdes e variagdo cambial, de forma que o aumento de 1% da taxa de cambio
provoca a reducao de 0,40% no volume de importagdes agregadas. Por sua vez, o parametro 31
= 23,9016 indica o volume de importagdes com dolar igual a zero, ndo permitindo uma
conclusao econdmica, pois ndo ha como considerar tal possibilidade, enquanto o P-valor(F) =
4,40e-07 indica que a 1%, rejeita-se a hipdtese nula de todas as varidveis serem
simultaneamente iguais a zero.

De acordo com Dos Santos et. al. (2015), o resultado de inelasticidade das importacdes
agregadas ¢ atribuida as caracteristicas econdmicas e estruturais brasileiras, em consequéncia
da pouca ou nenhuma possibilidade de substitui¢ao destes produtos por similares nacionais,
ocasionado principalmente por deficiéncias estruturais na oferta nacional, sobretudo nas cadeias
produtivas, como a quimica fina, microchips e semicondutores, ou produtos inseridos nas
cadeias globais de valor cujas importagdes e exportagdes dependem, principalmente, das
estratégias de empresas transnacionais. Essa caracteristica estrutural de baixo poder tecnoldgico
da oferta nacional impulsiona a procura de produtos e servicos no comércio internacional,
fazendo com que o efeito preco relativo ocasionado pela desvalorizagdo cambial com o aumento
de precos dos produtos internacionais cause pouco efeito sobre o volume de importagdes
agregadas.

Apos verificada a inelasticidade das importacdes agregadas, a aplicagdo do modelo
MQO foi replicada de forma desagregada para as cinco principais classificagdes por grandes
categorias econdmicas, conforme demonstrado na Tabela 2, que destaca estatisticamente pelo

coeficiente B2, a presenga de inelasticidade em trés categorias econdmicas, sendo elastica

somente a CGCE de combustiveis e lubrificantes basicos.
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Tabela 2 — Analise dos Dados de Importacdes das Principais Classificacdes por Grandes Categorias
Econdmicas em Valor Importado em Relacio a Taxa de Cimbio entre 2014 e 2020 — Dados Mensais
Principais Classificacdes por Grandes Categorias Econdmicas em Valor Importado
Modelo 1: MQO, Usando as Observacées 2014:1-2020:12 (T = 84)

Coeficiente Erro ~ R-quadrado

CGCE B2 Padrio Razao-t P-valor ajustado
Insumos industriais elaborados —0,253940 | 0,0739945 | —3,432 0,0009 *** 0,114929
i;}‘jﬁ;e acessorios para bens de| ) he3001 | 00768167 | ~3.692 | 0,0004 **+ 0,132091
Bens de  capital (exceto| 15660 | 0143735 | —1.500 0,1373 0,014851
equipamentos de transporte)
Pegas para equipamentos de | )7¢19¢ | 0854713 | —3231 | 0,0018 **+ 0,102129
transporte
g;:ﬁ‘s‘“ivels e lubrificantes | cscco | 017052 | 9,716 | 2.73¢-015*** | 0,529457

Fonte: Informagdes geradas pelo Gretl (2021), a partir de dados do IPEA e Ministério da Economia para o periodo
entre 2014 ¢ 2020.

A desagregacdo pde em evidencia as importagdes de insumos industriais elaborados,
com a representacdo de 34,5% do valor total de importacdes registradas no periodo. Tal
relevancia ressalta a necessidade destes produtos importados para o pais como: autopecas,
fertilizantes, outros compostos quimicos e petroquimicos e componentes eletronicos. A
inelasticidade desta categoria econdmica supera as importagdes agregadas, atingindo B2 = -
0,253940, atestando que 1% de variagdo cambial provoca a reducao de 0,25% do volume
monetario de importagdes. Este resultado revela a deficiéncia da induastria nacional de bens
intermediarios, pela combinagdo de baixa tecnologia, capacidade produtiva e competitividade
internacional que, conforme estudo comparativo da Confederagdo Nacional da Industria —(CNI,
2020) entre 18 economias semelhantes, o Brasil ocupa a penultima posi¢ao, a frente apenas da
Argentina, por consequéncia do alto custo de investimento, ambiente macroecondmico e niveis
de educacdo e capacitagdo.

A andlise individual atribui ainda inelasticidade a mais duas categorias econdmicas,
(pecas e acessoOrios para bens de capital e pecas para equipamentos de transporte), registrando
sucessivamente 32 com valores de -0,283621 ¢ -0,276178, resultados em conformidade com os
fatores de dominancia da categoria de uso bens intermediarios e deficiéncia setorial da industria
nacional, principalmente na oferta de pecas e autopegas, demonstrando clara submissdo as
estratégias de empresas transnacionais, nos quais o Brasil tem hoje claros problemas de oferta.

A categoria econdmica de “combustiveis e lubrificantes basicos” traz um contraponto

aos demais resultados, sendo a tinica a ser classificada como elastica a partir dos resultados
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encontrados nesta pesquisa, com B2 = -1,65669, que informa que a variagdo cambial de 1%

acarreta em reducdo de 1,65% do volume monetario de importagdes, com destaque para R? =
0,529457 como o maior registrado dentre todos os resultados obtidos, o que demonstra alta
interferéncia das variagdes cambiais para as importagdes desta categoria.

A representatividade da CGCE ¢ de 6,5% das importagdes agregadas, sendo composta,
principalmente, por produtos derivados de petrdleo que, conforme Dos Santos et. al. (2015), a
elasticidade desta classificagdo econdmica estd associada principalmente ao movimento de
redu¢do das importagdes de petrdleo iniciada durante a década de 1980, associado as
descobertas de novas reservas de petroleo no pais, como os novos reservatorios em aguas
profundas na Bacia de Campos, em 1984, e do pré-sal na Bacia de Santos, em 2007.

Para finalizar os resultados obtidos pela analise individual, de acordo com Gujarati e
Porter (2011), nao ha correlagao da categoria econdmica bens de capital (exceto equipamentos
de transporte) com a variagdo cambial, de forma que os resultados ndo foram estatisticamente
significativos, conforme demonstra P-valor = 0,1373, resultado que indica a existéncia de
outras varidveis mais relevantes que as alteracdes relativas de preco para a importacdo deste
tipo de bem, composto principalmente por bens de maior desenvolvimento tecnoldgico como
maquinas e equipamentos de uso industrial e geral, equipamentos e material elétrico e aparelhos
eletronicos, conglomerado que representa 11% do valor total de importa¢des agregadas no
periodo, ao qual acrescenta-se em oposi¢do a categoria econdmica a sua categoria de uso bens
de capital, que possui classificagdo ineldstica com significancia estatistica de a = 10%,
justificada pela adi¢ao das importagdes da categoria econdmica de equipamentos de transporte,

composta principalmente por caminhdes e dnibus.

4.1 Analise do VAR

Conforme Bueno (2008), o emprego da metodologia do modelo de Vetor
Autorregressivo (VAR) tem o objetivo de identificar o efeito autoregressivo e de casualidade
para definir o comportamento das varidveis por valores regressivos ou por eventuais choques
ocorridos em consequéncia de alteracdes de volume ou cotacdo das varidveis relacionadas. A
estimacao do modelo exige defini¢do do nimero correto de defasagens a serem utilizadas,
conforme demonstrado na Tabela 3, ao qual foram definidos, inicialmente, 8 defasagens que

passaram a ser analisadas de acordo com os critérios de Akaike, Bayesiano de Schwarz e critério
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de Hannan-Quinn, sendo que os asteriscos indicam os melhores, isto ¢, os minimos valores dos

critérios de informacao que, de acordo com a Tabela 3, ¢ de apenas 1 defasagem.

Tabela 3 — Sistema VAR, Maximo Grau de Defasagem 8 — Analise dos Dados das Importacoes Agregadas
em Relaciio a Taxa de CiAmbio entre 2014 e 2020 — Dados mensais

Defasagens log.LL p(LR) AIC BIC HQC
1 -1660,33934 44,435716* 44,621115%* 44,509743*
2 -1657,33817 0,19897 44,462351 44,771350 44,585731
3 -1654,04707 0,15968 44,481255 44,913853 44,653987
4 -1653,00507 0,72031 44,560135 45,116332 44,782218
5 -1649,47162 0,13240 44,572577 45,252373 44,844012
6 -1648,65224 0,80181 44,657393 45,460789 44,978180
7 -1647,73044 0,76450 44739478 45,666474 45,109617
8 -1644,49835 0,16706 44,759956 45,810551 45,179447

Fonte: Informacdes geradas pelo Gretl (2021), a partir de dados do IPEA e Ministério da Economia para o periodo
entre 2014 e 2020. Os asteriscos indicam os melhores (isto ¢, os minimos) valores dos respectivos critérios de
informacao. AIC = critério de Akaike, BIC = critério Bayesiano de Schwarz, e HQC = critério de Hannan-Quinn.

De acordo Bueno (2008), apos obtidos os resultados de selecao de defasagens, € possivel
identificar o critério de Akaike como critério de informagao de menor valor, sendo este uma
medida corretiva pelo acréscimo de regressores ao modelo, que impde uma medida mais dura
que R2, permitindo que, na comparacdo de dois ou mais modelos, o valor mais baixo seja
preferido.

O resultado da regressdo pelo modelo VAR esta exposto na Tabela 4, sendo este o
resultado das importagdes agregadas na primeira equacao das equagdes conjugadas. De acordo
Gujarati e Porter (2011), a avaliagdo da regressao identifica, em p-valor, que as importagdes
agregadas e variacdo cambial sdo estatisticamente significativas a 1 e 10%, assim como P-
valor(F) = 0,000029 ¢ significativo a 1% e rejeita HO a 0,01 como hipdtese destes parametros
serem simultaneamente iguais a zero, o coeficiente Durbin-Watson = 2,209426 demonstra, pela
classificacdo de autocorrelagdo, uma fraca correlacdo negativa, assim como r6 = -0,116124

também demonstra.

RAMA DE POS-GRADUAGAO FURD,
PRO-REITORIA DE POS-GRADUACAO E | AU TRAGHD A e RO k 655

7O PROPESQ PPGASXIUNIR :‘\‘a



=
IV Encontro de Ensino e Pesquisa em Administragao da Amazonia (EnEPA)
De 01 a 03 de junho de 2022

Tabela 4 — Sistema VAR, Grau de Defasagem 1, com Estimativas MQO, Observaqoes 2014:03-2020:12 (T =
82), Analise dos Dados das Importagdes Agregadas em Relagdo a Taxa de Cambio entre 2014 e 2020 — Dados
Mensais. Equagdo 1: d Importagdes Agregadas

Log da verossimilhanga = 1811,8717
Determinante da matriz de covariancias = 5, 5,3381369¢+016
AIC = 44,3383
BIC = 44,5144
HCQ = 44,409
Teste Portmanteau: LB(20) = 80,541, gl =76 [0,3390]
Cocficiente Erro Padrio Razdo-t P-valor
Constante 9,73182e+06 1,78152¢+08 0,05463 0,9566
d Importagdesagregadas 1 -0,492543 0,101235 -4,865 5,73e-06 ***
d_Taxadecambio 1 -1,9377¢+09 1,13736e+09 -1,704 0,0924 *
Média var. dependente -29780404 D.P. var. dependente 1,77e+09
Soma resid. quadrados 1,95e¢+20 E.P. regressao 1,57e+09
R-quadrado 0,232383 R-quadrado ajustado 0,212950
F(2,79) 11,95795 P-valor(F) 0,000029
RO -0,116124 Durbin-Watson 2,209426
Testes-F com zero restrigdes:
Todas as defasagens de d Importagdesagregadas F(1,79)= 23,671 [0,0000]
Todas as defasagens de d Taxadecdmbio F(1,79)= 2,9026 [0,0924]

Fonte: Informacdes geradas pelo Gretl (2021), a partir de dados do IPEA e Ministério da Economia para o periodo
entre 2014 e 2020.

A conclusdo dos resultados da primeira regressao, constantes na Tabela 4, mostra que
as defasagens das importagdes sdo estatisticamente significativas conforme testes-F com zero
restricdes, constatando que, no comportamento das importagdes agregadas, valores
autorregressivos causam efeitos sobre os valores atuais, enquanto para a varidvel taxa de
cambio observa-se que todas as defasagens sdo estatisticamente significativas a 10%, conforme
p-valor =0,0924, constatando-se, desta forma, de acordo com o teste de causalidade de Granger,
que choques de grandes variagdes cambias causam efeito de causalidade sobre o valor
monetario de importacdes agregadas.

O resultado da segunda equacgdo, pela metodologia do modelo VAR, encontra-se
exposto na Tabela 5. Para a taxa de cambio, a analise do resultado permite destacar que apenas
a taxa de cambio ¢ significativamente estatistica a 5%, o P-valor(F) = 0,073777 ¢ significativo
a 10%, rejeitando-se HO como hipotese destes parametros serem simultaneamente iguais a zero,
o coeficiente Durbin-Watson = 1,888990 demonstra, pela classificagdo de autocorrelacao, a
presenca de fraca correlagdo positiva, assim como ro6 = 0,040579 também demonstra o mesmo

resultado.
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Tabela 5 — Sistema VAR, Grau de Defasagem 1, com Estimativas MQO, Observaqoes 2014:03-2020:12 (T =
82), Analise dos Dados das Importagdes Agregadas em Relagdo a Taxa de Cambio entre 2014 e 2020 — Dados
Mensais. Equacdo 2: d Taxa de Cambio

Log da verossimilhanga = 1811,8717
Determinante da matriz de covariincias = 5, 5,3381369¢+016
AIC = 44,3383
BIC = 44,5144
HCQ = 44,409
Teste Portmanteau: LB(20) = 80,541, gl =76 [0,3390]
Cocficiente Erro Padrio Razdo-t P-valor
Constante 0,0241832 0,0180128 1,343 0,1833
d_Importagdesagregadas 1 4,04728e-012 1,02358e-011 0,3954 0,6936
d TAXADECAMBIO 1 0,2660389 0,114998 2,313 0,0233 **
Média var. dependente 0,033780 D.P. var. dependente 0,162021
Soma resid. quadrados 1,990536 E.P. regressao 0,158735
R-quadrado 0,063862 R-quadrado ajustado 0,040163
F(2,79) 2,694648 P-valor(F) 0,073777
ro 0,040579 Durbin-Watson 1,888990
Testes-F com zero restrigdes:
Todas as defasagens de d Importagdesagregadas F(1,79)= 0,15634 [0,6936]
Todas as defasagens de d Taxadecdmbio F(1,79) = 5,3519 [0,0233]

Fonte: Informacdes geradas pelo Gretl (2021), a partir de dados do IPEA e Ministério da Economia para o periodo
entre 2014 e 2020.

A andlise da segunda equacao determina, pelo testes-F com zero restri¢des, que a taxa
de cambio por meio do p-valor = 0,0233 possui influéncia de valores regressivos da variagao
cambial, pelo qual estes causam efeitos sobre os valores atuais da taxa de cadmbio, enquanto
para o parametro de importacdes agregadas, o resultado obtido de p-valor = 0,6936 se torna nao
significativo estatisticamente, descartando a existéncia de causalidade das importagdes sobre a
taxa de cambio, concluindo, de forma estatistica, que o valor da defasagem ¢ igual a zero e,
portanto, as importacdes agregadas ndo causam as variagdes da taxa de cambio.

De acordo com Bueno (2008), a analise final das equa¢des conjugadas das Tabelas 4 e
5, destaca a presenga de influéncia autorregressiva em ambas as variaveis e causalidade
unidirecional da taxa de cambio sobre as importagdes agregadas, pelo qual o comportamento

das taxa de cambio ¢ determinado por fatores distintos das importacdes agregadas.

CONSIDERACOES FINAIS
Este trabalho buscou contribuir aos conhecimentos da correlagdo da taxa de cambio ¢
importagdes brasileiras evidenciando, por regressdes econométricas e interpretacdes

econdmicas, como o mercado de importacdes ¢ afetado pelas variagdes cambiais, por meio da
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analise dados historicos da taxa de cambio, importagdes agregadas e individual, ao qual durante
o periodo de analise, registrou a redu¢do de 31,2% das importagdes agregadas, sendo que 95%
das categorias economicas também apresentaram algum grau de redugao.

Os resultados obtidos evidenciam uma crescente desvalorizacao da moeda nacional,
porém, acompanhado de um dominio de baixa elasticidade-cambio das importagdes brasileiras,
principalmente em virtude da forte concentracdo de 59,6% das importagdes em bens
intermediarios, justificados em virtude da alta demanda da industria brasileira por: insumos e
equipamentos, pegas € acessorios e pecas para equipamentos de transporte, ocasionado pela
dificuldade de substituicao doméstica.

A analise individual da classificagdo em grandes categorias econdmicas também
contribuiu ao estudo, com a unica propriedade elastica obtida para a classificagdo de
combustiveis e lubrificantes basicos, sendo essa a categoria economica com maior redugdo de
importagdes encontrada no estudo, com 78%, justificado, principalmente, pela crescente
autossuficiéncia brasileira na produgdo de petréleo e derivados, principalmente a partir da
década de 1980.

A respeito do comportamento histérico das variaveis obtidas pela analise de vetores
autorregressivos, destaca-se que ambas as varidveis (importagdes e taxa de cambio) possuem
explicagdo por valores regressivos, com destaque para as importagdes que sofrem, também, o
efeito de causalidade, ocasionado por choques de variagdes cambiais, determinando, desta
forma, que os valores do cambio causam sobre as importagoes.

Por fim, ¢ importante destacar que mais estudos setoriais em alguns casos sao
necessarios para estabelecer a causa precisa e a robustez do resultado da baixa substitui¢do entre
os bens domésticos e importados, principalmente no setor de bens intermedidrios. De toda
forma, os resultados apresentados nesta pesquisa sdo sélidos e constituidos com relevancia
estatistica e econOmica, para contribuir com a elasticidade agregada e individual das

importagdes e comportamento das varidveis estudadas.
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