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Este artigo investiga os principais determinantes das exportacdes do Brasil para a Argentina nos
anos 2000, visto que esse pais é grande demandante dos produtos manufaturados brasileiros. Para isso,
utiliza a metodologia de cointegracao pela estimacdao de modelos Autorregressivos de Defasagens
Distribuidas Lineares (ARDL) e Nao-Lineares (NARDL) para avaliar os efeitos de curto e longo prazos de
variaveis ligadas a demanda (precos, renda externa e taxa de cambio bilateral) e a oferta (utilizacao de
capacidade produtiva instalada) de exportagOes. As evidéncias obtidas indicam a relevancia da renda
externa, dos pregos e do diferencial relativo de capacidade produtiva utilizada para explicar as
exportacoes brasileiras para a Argentina no longo prazo. No curto prazo, contribui também uma taxa de
cadmbio bilateral mais competitiva (depreciada). Conclui-se que as exportacdes para o mercado argentino
requerem um conjunto de fatores conjunturais e estruturais favoraveis, o que pode dificultar a
sustentacdao de uma pauta exportadora brasileira com maior grau de sofisticacao.
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1. Introducao

A economia brasileira tem lidado com uma mudanga adversa na composi¢do da pauta exportadora
ao longo dos anos 2000, visto 0 aumento expressivo da participacdo dos produtos primarios vis-a-vis a
perda de importancia dos produtos manufaturados. Em linhas gerais, esse movimento é justificado pelo
contexto de elevados precos internacionais e de demanda externa favordvel aos produtos primarios,
acompanhado por um cendrio de apreciacdo cambial verificado na primeira década dos anos 2000 que
compromete a insercdo externa dos produtos manufaturados brasileiros. Cabe destacar também o
aprofundamento das relagdes comerciais com a China, que, desde 2009, consiste no principal parceiro
comercial do Brasil, e cuja demanda é concentrada essencialmente em produtos primarios. Por outro
lado, a Argentina, que é grande demandante dos produtos manufaturados brasileiros, vem perdendo
participacao relativa no comércio brasileiro, ocupando a posic¢ao de quarto principal parceiro comercial
em 20109.

Com base nos argumentos de autores pés-keynesianos, como Kaldor (1966) e Thirlwall (1979),
entende-se que uma estrutura produtiva e exportadora baseada em bens com maior valor agregado e
intensidade tecnoldgica € relevante para o crescimento econdmico em decorréncia das economias de
escala e dos efeitos de produtividade e de aprendizagem que se disseminam da indUstria para os demais
setores da economia. Neste sentido, a perda de participacdo relativa da Argentina no comércio com o
Brasil frente a outros parceiros sinaliza um arrefecimento do mercado externo para 0s produtos
manufaturados brasileiros, que reforca o deslocamento de recursos produtivos para produgdo e
exportacdo de bens primarios, e pode, dentre outros fatores, contribuir para a intensificacdo da
participacéo dos bens primarios na pauta exportadora.

Destarte, este artigo tem como objetivo principal realizar uma analise empirica sobre os
principais fatores macroeconémicos que explicam o desempenho das exportaces brasileiras para a
Argentina ao longo dos anos 2000. O problema consiste em avaliar se os principais fatores determinantes
das vendas dos produtos brasileiros para tal parceiro se baseiam em elementos conjunturais, 0s quais
sdo mais volateis e podem ser revertidos a longo prazo, ou estruturais, situagdo em que a mudanca da
composicao da pauta pode se tornar permanente em diregdo aos produtos primarios. Deste modo, tendo
em vista a particularidade do comércio entre os dois paises, baseada fundamentalmente em produtos
manufaturados, almeja-se inferir se a dindmica do comércio com a Argentina pode contribuir para
acentuar a perda de relevancia daqueles produtos na pauta exportadora brasileira.

Para isso, utiliza-se a metodologia de cointegracdo com estimacgdo de Modelos Autorregressivos
de Defasagens Distribuidas lineares (ARDL) e ndo lineares (NARDL), conforme proposto por Pesaran
e Shin (1999) e Pesaran et al. (2001). Uma equacéo reduzida com base no fluxo de exportagdes do Brasil
para a Argentina é estimada considerando os efeitos de variaveis do lado da demanda (precos de
exportacOes, renda externa e taxa de cAmbio bilateral) e do lado da oferta (diferenca de capacidade
produtiva utilizada entre os dois paises).

A principal contribuigdo do artigo em relacdo a literatura existente consiste, portanto, em utilizar
uma metodologia empirica que permite captar os efeitos de curto e longo prazo das variaveis
macroecondmicas supracitadas no estimulo as exportacdes brasileiras para a Argentina, visto que a
perda do dinamismo exportador para esse mercado pode refletir em desestimulo & atividade industrial,
e, em consequéncia, na menor geracgao de produto e de emprego/renda no Brasil. Assim, faz-se relevante
mensurar a dependéncia das exportacdes brasileiras em relacdo ao contexto de varidveis como precos,
cambio e renda externa, que sdo influenciadas por fatores conjunturais, e da utilizacdo de capacidade
produtiva instalada da economia, que envolve também condi¢des estruturais.

Este artigo est& organizado em quatro se¢des, além dessa introdugdo e das consideragdes finais.
A secdo 2 caracteriza o comércio entre Brasil e Argentina nos anos 2000 e discute o papel do
MERCOSUL (Mercado Comum do Sul) na relacdo entre os dois paises. A secdo 3 sistematiza a
literatura sobre os fatores que, em geral, determinam o desempenho exportador de uma economia. A
secdo 4 apresenta a metodologia e a se¢do 5 discorre sobre os resultados obtidos.



2. O Comércio Brasil-Argentina
2.1 A importancia do mercado argentino para as exportagoes brasileiras

O periodo de 2000 a 2019 é marcado por uma expressiva trajetdria de crescimento (308,9%) das
exportacBes brasileiras no mercado mundial, passando de US$ 55,1 bilhdes para US$ 225,4 bilhdes,
segundo dados do Ministério da Economia (2020). Apesar do bom desempenho do valor exportado, €
notavel a mudancga na composicdo da pauta exportadora, conforme ilustra o Gréafico 1, que sinaliza o
aumento da participacdo dos produtos basicos em relacdo aos manufaturados nas exportagdes ao longo
do periodo. Em 2000, os produtos basicos representaram cerca de 23% do total exportado, enquanto 0s
manufaturados corresponderam a 59,1% das exportagdes. Em 2019, as exportacGes de produtos basicos
compuseram mais da metade da pauta exportadora (53% do total) e os manufaturados apenas 34,6%.
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Graéfico 1 - Exportac@es brasileiras segundo o fator agregado, 2000 a 2019 (em % das exportaces totais)
Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do Ministério da Economia (2020).

Além disso, houve uma modificacdo relevante no que diz respeito as relagcBes comerciais do
Brasil com seus principais parceiros, conforme sinaliza a Tabela 1. Em 2000, o principal destino das
exportacOes brasileiras eram os Estados Unidos, com 22,4% de participacao, seguido pela Argentina
(10,5%) e pela Holanda (4,7%). Em 2019, a China, pais que ndo figurava entre os dez principais
parceiros em 2000, passou a ocupar a primeira posi¢do no destino das exportagdes do Brasil (28%), ao
passo que a participacdo dos Estados Unidos (13,2%) e da Argentina (4,5%) se mostra reduzida quase
que pela metade. A Argentina, que detinha a terceira colocacdo no ranking dos principais destinos das
exportacOes do Brasil no ano de 2018, perdeu uma posicao, passando a ocupar o quarto lugar em 2019.

Nota-se, ainda, um aumento da concentracdo das exportacbes para os dez principais parceiros
comerciais, 0s quais absorveram 59,9% dos produtos brasileiros em 2000, passando para 62,4% em
2019. Tal fato assinala uma dependéncia em relagdo a demanda de um nimero bastante reduzido de
compradores. Se considerados apenas 0s trés primeiros colocados, isto é, China, Estados Unidos e
Holanda, tais paises foram responsaveis pela compra de cerca de 46% da producao brasileira direcionada
para o setor externo em 2019.

Apesar de a Argentina ter perdido participacdo relativa no conjunto das exportacdes brasileiras,
o Gréfico 2 ilustra o desempenho do valor real exportado para aquele pais, passando de US$ 7,8 bilhdes
em 2000 para US$ 12,9 bilhdes em 2018 (aumento de 64,1%), ao passo que o valor importado pelo
Brasil em produtos argentinos aumentou a uma taxa relativamente menor (10,6%), de US$ 8,6 bilhdes
para US$ 9,5 bilhdes em igual periodo. Tais dados indicam que o comércio entre os dois paises se mostra
relativamente vantajoso para a economia brasileira, visto os recorrentes saldos comerciais bilaterais
positivos obtidos pelo Brasil a partir de 2003. O arrefecimento do comércio entre os dois paises em
2019, merece destaque, tanto pela queda das exportagdes (US$ 8,3 bilhdes), como das importa¢bes (US$
9,0 bilhdes), resultando em saldo deficitario para o Brasil nesse ano.



Tabela 1 - Principais destinos das exportacGes brasileiras em 2000 e 2019
(em % das exportacdes totais)

2000 % 2019 %

Estados Unidos 22,4 China 28,1
Argentina 10,5 Estados Unidos 13,2
Holanda 47 Holanda 45
Alemanha 4,2 Argentina 4,3
Japéo 4,1 Japéo 2,4
Italia 3,6 Chile 2,3
Franca 2,9 México 2,2
México 2,9 Alemanha 2,1
Reino Unido 2,5 Espanha 1,8
Chile 2,1 Coréia do Sul 15
Total 59,9 Total 62,4

Fonte: Elaboragéo propria a partir de dados do IMF/DOTS (2020).

Todavia, as exportacOes para Argentina ndo acompanharam o ritmo de crescimento das relagées
comerciais do Brasil com 0 mundo. A intensa inser¢do da China no mercado mundial, com sua demanda
significativa por commaodities, consiste em um dos fatores que ajudam a explicar a queda relativa da
participacdo da Argentina (e de outros paises) nas exportacdes brasileiras, em dois aspectos. Primeiro,
em razdo dos acelerados processos de urbanizag&o e industrializagdo, a China demanda grandes volumes
de bens primarios, principalmente de paises em desenvolvimento abundantes em recursos naturais, de
modo que a estrutura produtiva e exportadora brasileira passa a se dedicar a producao de commodities,
as quais consegue ofertar com vantagens comparativas no mercado internacional. Segundo, ao tempo
em que a China se torna cada vez mais especializada em produtos manufaturados de contetdo
tecnolodgico elaborado, passa a competir com o Brasil em relacdo as exportagdes desses bens para o
mercado latino-americano, ocasionando um desvio de mercado em produtos com maior grau de
sofisticacdo tecnoldgica e valor agregado (CASTILHO et al., 2019).
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Grafico 2 - Comércio bilateral Brasil-Argentina, 2000 a 2019 (em US$ milh&es)*
Fonte: Elaboragdo propria a partir de dados do Ministério da Economia (2020).
*Dados deflacionados pelo IPC-EUA (média 2010 = 100).

A relevancia do comércio do Brasil com a Argentina é ainda mais evidente quando se analisa o
perfil das exportacGes (por fator agregado) entre os dois paises, conforme elucida a Tabela 2 sobre os
dez principais produtos negociados entre eles.

Os dados mostram que os dez principais produtos brasileiros vendidos para a Argentina em 2019
englobaram 49,1% das exportagdes com destino aquele pais. Contudo, 0 mais importante é que tais
produtos consistem, sobretudo, em bens manufaturados ligados a inddstria automotiva, como
automoveis de passageiros, veiculos de carga e partes e pegas para veiculos. Este setor é baseado em
escala e envolve média-alta intensidade tecnoldgica, possuindo fortes efeitos multiplicadores sobre o
produto e a renda na economia brasileira.



Do mesmo modo, as exportacdes argentinas para o Brasil também se mostram concentradas nos
dez principais produtos negociados, correspondendo a 67% das vendas ao mercado brasileiro em 2019.
Igualmente se nota a relevancia dos produtos ligados a industria automotiva, em razdo de acordos de
preferéncia comercial firmados pelos dois paises ho ambito do MERCOSUL. Observa-se, ainda, a
significativa participacdo das exportacdes argentinas de trigo para o Brasil.

Tabela 2 - Principais produtos comercializados entre Brasil e Argentina em 2019
(em % das transacdes realizadas por cada pais)

Produtos exportados pelo Brasil a o Produtos exportados pela Argentina o

Argentina ° ao Brasil 0

Automdveis de passageiros 20,0 | Veiculos de carga 25,0
Partes e pecas para veiculos 7,4 | Automdveis de passageiros 13,0
Demais produtos manufaturados 5,7 | Trigo em gréos 12,0
Veiculos de carga 4,1 Partes e pecas para veiculos 3,9
Pneumaticos 2,6 | Polimeros 3,0
Polimeros 2,5 Produtos horticolas 25
Tratores 2,0 Malte 2,3
Produtos laminados de ferro ou aco 1,9 Naftas 2,1
Motores para veiculos 1,5 | Onibus e outros veiculos 1,6
Oxidos e hidroxidos de aluminio 14 Demais produtos manufaturados 15
Total 49,1 | Total 66,9

Fonte: Elaboracdo propria a partir de dados do Ministério da Economia (2020).

A relevancia da industria automotiva, se manifesta na promocéo da integracdo produtiva, que
concentra as mais importantes ac¢Ges inter e intraempresariais voltadas a complementacéo de cadeias
(redes) de producdo e comercializagdo entre os dois paises. As estratégias das empresas multinacionais
relacionam-se diretamente as especializa¢des e complementaridades surgidas (ou intensificadas) no seio
do MERCOSUL com as estruturas produtivas, que interagem mais fortemente e produzem estimulos ao
crescimento econdmico. A fragmentacdo produtiva entre os dois parceiros promove a especializacdo
flexivel das fungGes em cadeias produtivas desmembradas regionalmente, o que contribui para a
propagacdo do conhecimento e o fortalecimento das empresas, através de aliangas, inclusive com
empresas de menor porte (LINS, 2017; IGLESIAS, 2018).

O sistema de producéo regional do MERCOSUL, impulsionado pela inddstria automotiva,
ganha ainda mais forga, ao analisar a evolugdo dos mercados de destino das exportagdes brasileiras e
argentinas, aplicando a matriz de competitividade. Fernandez e Curado (2019) fazem essa analise para
0 periodo de 1985-2010, considerando os mercados da Organizagdo para a Cooperagdo e
Desenvolvimento Econémico (OCDE), Mercado Comum do Sul (MERCOSUL), Asia em
Desenvolvimento (AD) e Mundo. Tais autores evidenciam que as demandas da AD e da OCDE
acentuaram a primarizagdo da insercdo externa da Argentina e do Brasil. Contudo, 0 MERCOSUL
funciona como um “mercado de refugio” nos periodos de crise do comércio internacional, tanto para a
Argentina como para o Brasil. Esse fato confirma que a estrutura produtiva e exportadora é relevante
para o crescimento, e que uma insercdo externa baseada no aproveitamento dos recursos naturais traz
vulnerabilidade para as economias, seja no curto prazo ou no longo prazo. A crescente interacdo
produtiva comercial entre Argentina e Brasil no Complexo Automotivo de Autopecas dinamizou o
parque industrial de ambos os paises, trazendo a oportunidade de diversificar e sofisticar as suas matrizes
produtivas.

Em sintese, observa-se que o valor agregado e as externalidades produtivo-tecnolégicas que
caracterizam as exportacfes para 0 mercado argentino sdo potencialmente mais capazes de influenciar
0 crescimento econémico no Brasil. Por isso, a perda de participacdo relativa da Argentina no comércio
internacional brasileiro reforca a sinalizacdo de deterioracdo da sofisticacdo tecnoldgica da pauta
exportadora em direcdo a perda de participagdo relativa dos produtos manufaturados.

Neste cenario, a anélise dos determinantes macroecondmicos das exportagdes brasileiras para
paises demandantes de produtos de maior valor agregado, como é o caso da Argentina, se torna crucial.
Diante da atual dependéncia em relacdo aos precos das commodities e da demanda chinesa por tais
produtos, a diversificacdo da pauta exportadora e a busca por diferentes oportunidades de investimentos
é decisiva para uma estratégia de crescimento sustentado de longo prazo.



2.2 A politica comercial bilateral Brasil-Argentina e o MERCOSUL

O entendimento das relacBes comerciais entre Brasil e Argentina deve necessariamente passar
por uma analise, ainda que breve, do papel do MERCOSUL nesse processo. O MERCOSUL foi criado
em 1991 para constituir-se como um bloco comercial coeso e instrumento para auxiliar na
implementacdo de dialogos com organismos multilaterais e blocos econdmicos, como por exemplo, a
Unido Europeia (UE). Os membros fundadores (Brasil, Argentina, Paraguai e Uruguai), abrangem,
aproximadamente, 72% do territorio da América do Sul, com 69,5% da populagdo sul americana e
76,2% do Produto Interno Bruto (PIB) da América do Sul (dados de 2016), ou seja, US$ 2,79 trilhdes
de um total de US$ 3,66 trilhdes, segundo dados do Banco Mundial (MERCOSUL, 2019).

Ha& que se ressaltar que Argentina, Brasil, Uruguai e Paraguai tém perfis comerciais semelhantes,
com destaque para as exportagdes de produtos primarios, cujas vantagens comparativas consistem na
alta fertilidade dos solos, abundancia em recursos hidricos e condicfes climaticas. No entanto, ha certa
participacdo dos produtos industriais nas pautas exportadoras brasileira (com destaque para automoveis
e avides) e argentina (automdveis), o que torna o bloco relevante para promover a diversificacdo
produtiva e comercial dos dois paises (FONTES; STELLA, 2017).

O instrumento fundacional do MERCOSUL estabelece um modelo de integragéo profunda, com
0s objetivos de conformacdo de um mercado comum (com a livre circulagéo interna de bens, servicos e
fatores produtivos), estabelecimento de uma Tarifa Externa Comum (TEC) no comércio com paises
terceiros e adocao de uma politica comercial comum (MERCOSUL, 2019). Contudo, conforme Leite e
Bezerra (2018), o bloco ndo conseguiu avancar em diregdo a maior integragdo comercial em decorréncia
de instabilidades conjunturais no plano econdmico (recorrentes na regido) e ao recuo de projetos de
construgdo de um espacgo econdémico integrado, com liberalizacdo comercial reciproca.

Entre 2003 e 2015, com a ampliagdo da agenda para temas politicos, sociais e culturais, o Brasil
apresentou maior projecdo na busca por solugdes para resolver os impasses do bloco regional. Além de
ter a maior e mais diversificada economia do bloco, o pais despontou como um lider regional, buscando
0 desenvolvimento da integracdo sul-americana. Mas, as assimetrias econémicas entre o Brasil e seus
parceiros regionais destoaram ainda mais, dado o cenario econdbmico negativo vivido pelos paises
(FONTES; STELLA, 2017).

A falta de sincronia entre os Estados-membros em relagdo as politicas macroecondmicas
consiste em um dos motivos para a inércia econdmica e comercial do MERCOSUL. Os interesses
nacionais e as posi¢des negociadoras dos paises-membros sdo muito dispares em fungéo de divergéncias
quanto as politicas econémicas, o que reflete nos diferentes tipos de insercéo e orientacdo das politicas
macroecondmicas (fiscal, monetario e cambial) e setoriais (especialmente na industria e na agricultura)
(ALMEIDA, 2014).

A superficialidade institucional e normativa do bloco é outro ponto relevante ao se tratar as
fragilidades do MERCOSUL. Um exemplo importante consiste nas excecdes a Tarifa Externa Comum
(TEC), que sdo muitas vezes acordadas informalmente pelos paises, tornando o MERCOSUL uma
Unido Aduaneira Imperfeita. Deste modo, ndo h4 como manter uma coordenagéo no bloco na vigéncia
de excegdes baseadas em questdes protecionistas. Outro problema se refere a dupla cobranca da TEC,
que ocorre ao cobrar uma TEC para um produto originario de fora do MERCOSUL, e no caso deste
mesmo produto ser revendido para outro pais dentro do bloco, havera outra TEC (LEITE; BEZERRA,
2018).

Do ponto de vista comercial, a relacdo entre Brasil e Argentina tem perdido intensidade nos
altimos anos (em especial no ano de 2014), causando reflexos no MERCOSUL. Como j& observado, o
Brasil é diretamente prejudicado com a atual reducdo relativa do comércio com a Argentina por dois
motivos principais: 1) a pauta de exportacdo do Brasil para a Argentina € composta majoritariamente
por produtos manufaturados e, 2) a diminui¢cdo no comércio entre ambos reflete diretamente no saldo
comercial do Brasil com 0 MERCOSUL. E importante perceber que o Brasil é superavitario em relac&o
ao comércio com o bloco, além dos produtos manufaturados prevalecerem na composicéo da pauta. De

1 A Venezuela aderiu ao Bloco em 2012, mas esta suspensa desde dezembro de 2016, por descumprimento de seu
Protocolo de Adesdo, e desde agosto de 2017, por violacdo da Clausula Democratica do Bloco. Todos os demais
paises sul-americanos estdo vinculados a0 MERCOSUL como Estados Associados. A Bolivia tem o status de Estado
Associado em processo de adesdo.



acordo com Silva et al. (2010), o comércio entre Brasil e Argentina, antes caracterizado por fluxos
comerciais do tipo interindustria, passou a ser caracterizado por fluxos do tipo intrainddstria, em vista
da complementaridade das cadeias produtivas, sobretudo no segmento automotivo. Neste sentido, o
bloco € relevante para o0 aumento do comércio (especialmente intraindustrial) entre os paises-membros.

Segundo Leite e Bezerra (2018), a explicacdo para essa diminuicdo se deve principalmente a
expansdo do comércio entre China e Argentina. O Brasil, que até 2014, era 0 maior parceiro comercial
da Argentina, foi ultrapassado pela China, que, além de oferecer produtos mais baratos e com maior
valor agregado, proporciona investimento e financiamento, especialmente em infraestrutura. A China
também se tornou o maior parceiro comercial do Brasil, desde 2009, com foco na aquisicao de produtos
primarios. Assim, entende-se que os fluxos comerciais sofreram um grau de dispersdo geogréfica,
levando ao aprofundamento ou a diversificacdo das relagdes comerciais com paises externos ao bloco,
0 que implicou na reducdo da intensidade dos lagos comerciais entre o Brasil e os paises do MERCOSUL
(FONTES; STELLA, 2017).

Discussdes sobre os estagios de integracdo do MERCOSUL apontam para a possibilidade de o
bloco continuar como uma Unido Aduaneira imperfeita, o que garante beneficios a alguns setores
industriais, e o que dificulta a insercéo global do Brasil no segmento e 0 acesso a novos mercados mais
desenvolvidos. Por outro lado, o retorno do MERCOSUL a uma Area de Livre Comércio (ALC), com
a eliminacdo da politica comercial externa comum e da TEC, poderia provocar efeitos ndo intencionais
e desvantajosos ao Brasil, como a perda da garantia de mercado, pelo acesso preferencial, aos produtos
manufaturados. Este fator é agravado diante da relativa baixa competitividade da indUstria brasileira que
dificulta a insergéo dos seus bens manufaturados em um contexto global.

Em 2019, a assinatura do acordo comercial entre 0o MERCOSUL e a Unido Europeia, que ainda
depende de um processo de ratificagdo dos paises-membros, traz como vantagem a possibilidade de
fortalecimento do bloco sul-americano e de estimulo ao comércio internacional, sobretudo, do Brasil e
da Argentina com outros parceiros comerciais. Além disso, obriga os paises a buscarem a eficiéncia e a
competitividade pelo investimento em qualidade e reducdo de custos. Uma das principais criticas em
relacdo ao acordo comercial se relaciona & natureza do comércio bilateral entre os dois blocos, em que
a maior parte do que o MERCOSUL exporta para a Unido Europeia sdo produtos de origem agricola,
ao passo que importa bens manufaturados, sobretudo ligados a indUstria petroquimica e farmacéutica.
Nestes termos, o acordo ndo altera a natureza desse comércio, mas abre ainda mais o0 mercado brasileiro
(e dos demais membros do MERCOSUL) as importacGes de bens manufaturados, ao passo que
privilegia as exportacOes de primarios, reforcando a deterioracdo do grau de sofisticacdo da pauta
comercial.

A partir dos dados de comércio entre Brasil e Argentina, torna-se relevante avaliar
empiricamente os principais fatores macroecondmicos que impactam na dindmica do intercAmbio
comercial entre Brasil e Argentina no periodo recente (anos 2000). A proxima se¢do apresenta a
fundamentacdo tedrico-empirica para sustentar a analise econométrica proposta no presente trabalho.

3. Variaveis relevantes para a estimacao de modelos de comércio internacional

A literatura acerca dos determinantes do comércio internacional é ampla e variada, cobrindo
inimeros aspectos, desde fundamentos micro a macroecondmicos, com analise setorial, de
competitividade e estimativas de forma agregada e desagregada. Ou seja, a vasta literatura aponta
diversas maneiras de se estimar uma fungéo para as exportagoes.

Os trabalhos de Zini Junior (1988) e Schettini et al. (2012) destacam a importancia das diferentes
aproximac@es envolvendo um conjunto de pressupostos alternativos. A estimagdo de uma equacéo de
oferta, ¢é realizada partindo da hipotese de “pais pequeno”, o que implica que as exportagdes do pais
seriam incapazes de influenciar o nivel de precos internacional (demanda externa por exportacdes
infinitamente preco-elastica). Uma segunda abordagem é voltada para a estimacdo de uma funcéo de
demanda por exportac6es supondo elasticidade-preco finita e oferta perfeitamente elastica, no caso em
gue o pais detém parcela significativa das exportacbes mundiais ou existe diferenciacdo de produtos. A
estimacdo de uma equacdo reduzida, se torna, portanto, a estratégia mais difundida na literatura, pois
combina-se em uma Unica equagdo, as variaveis que aparecem em equacdes de oferta e demanda.

Destarte, varidveis como precos, renda externa e cambio sdo relevantes para afetar o montante
exportado por um pais e também a composicdo da pauta. Espera-se que a quantidade demandada de



exportagOes responda inversamente aos precos internos e diretamente a renda externa. O crescimento
da renda externa também tende a favorecer as exportagdes dos bens com maiores elasticidades-renda
(manufaturados). A taxa de cAmbio real altera o resultado do setor externo ao induzir mudancgas nos
precos relativos dos bens domésticos em relacdo aos estrangeiros, além de ter impacto direto em
segmentos que sdo mais sensiveis a competitividade via precos. Ainda, é importante considerar o0s
estimulos aos investimentos que permitem a ampliagdo da capacidade produtiva interna (NAKABASHI
et al., 2008).

Em termos empiricos, o trabalho de Zini Janior (1988) investiga as elasticidades de exportacdo
e importacao para o Brasil por grupo de bens (industrializados, agricolas e minerais) no periodo de 1970
a 1986, com énfase no papel da taxa de cambio real, pela estimacdo de regressdes por Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO) e MQO em Dois Estagios. As evidéncias indicam que a oferta de
exportacdo, sobretudo, dos produtos industrializados, é preco-elastica e aumenta com a capacidade
instalada, e que a demanda externa por exportagdes e a demanda interna por importacdes apresentam
baixas elasticidades-preco e altas elasticidades-renda.

Na mesma linha, Cavalcanti e Ribeiro (1998) estimam a equagdo de demanda e de oferta das
exportacOes brasileiras, distinguindo-as por categoria (manufaturados, semimanufaturados e basicos) a
fim de identificar os seus principais determinantes no periodo de 1977 a 1996. Os resultados encontrados
sinalizam que o prego relativo € um determinante fundamental das exporta¢Ges brasileiras em todas as
categorias. No caso dos produtos basicos, verifica-se a dependéncia de varidveis da demanda, como a
renda externa e os pregos dos produtos exportados (especialmente commaodities) relativamente aos bens
substitutos. Em contrapartida, os bens manufaturados respondem fortemente as variaveis da oferta
interna, especificamente, taxa de rentabilidade e capacidade produtiva.

Aguirre et al. (2007), por sua vez, avaliam o efeito da volatilidade da taxa real de cdmbio sobre
a exportacdo de manufaturados do Brasil no periodo de 1986 a 2002. Ap6s averiguar a existéncia de
cointegracdo entre as variaveis por meio do Modelo Autorregressivo de Defasagens Distribuidas
(ARDL), os autores constatam a existéncia de uma relagdo significativa e negativa da volatilidade da
taxa real de cAmbio sobre a exportacdo de manufaturados. Ademais, o nivel da taxa real de cambio e
das importacfes mundiais possuem efeitos positivos e o desvio da producdo industrial exerce efeitos
negativos sobre o volume de exportacdes de manufaturados no periodo analisado.

Nakabashi et al. (2008) analisam a relacdo da taxa de cdmbio, dos juros e do crescimento
mundial sobre o total das exportacBes brasileiras e sua composi¢do no periodo de 1996 a 2008. A
concluséo é a de que o ganho de participacdo do setor intensivo em recursos naturais é inegavel,
explicado, sobretudo, pelo crescimento da demanda mundial. Segmentos mais dindmicos e com maior
capacidade de dinamizar as exportac6es brasileiras no longo prazo, como o intensivo em escala e com
diferenciagdo, perderam participacdo na pauta exportadora, sendo prejudicados pelos juros elevados e
pela aprecia¢do cambial, e ndo tiraram proveito do crescimento da economia mundial.

Mortatti et al. (2011) adotam o modelo de autorregresséo vetorial com correcdo de erro (VECM),
por meio da decomposicao de Bernanke, para analisar os determinantes do comércio Brasil-China de
commodities (agricolas e minerais) e de produtos industriais no periodo de 2002 a 2008. As variaveis
explicativas utilizadas sdo os pregos relativos setoriais, a taxa de cAmbio real (Real/Yuan), a renda
(importages) chinesa e a utilizacdo de capacidade instalada brasileira. Os resultados obtidos
evidenciam que a demanda chinesa por exportacdes brasileiras, nas trés categorias analisadas, € elastica
em relagdo a variagdes na renda chinesa. Ademais, o0 estudo atesta para a relevancia da capacidade
instalada na oferta de exportacGes.

Por altimo, o trabalho de Vieira e Silva (2016), investiga o desempenho das exportacdes dos
BRICS (Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul) no periodo de 2000 a 2014. Os autores estimam
modelos ARDL aplicados a cointegracdo, considerando os efeitos da taxa de cambio real efetiva (nivel
e volatilidade), das importa¢cdes mundiais (proxy para a demanda externa) e dos pre¢os das commaodities.
Os resultados sugerem a existéncia de assimetrias em relagdo as variaveis mais importantes para explicar
as exportacbes no longo prazo de cada pais. Assim, o desempenho das exportacdes baseia-se
principalmente na taxa real de cAmbio efetiva (nivel e volatilidade) e na demanda externa para China e
Rdssia. A demanda externa e os precos das commodities influenciam fortemente as exportacGes
brasileiras, ao passo que a taxa de caAmbio real efetiva e 0s precos das commodities sdo relevantes para
a India, sendo a demanda externa primordial no caso da Africa do Sul.



4. Aspectos metodologicos

O objetivo deste artigo consiste em investigar os principais fatores de natureza macroecondmica que
podem ser determinantes das exportacfes brasileiras para a Argentina. Parte-se da hipo6tese de que o
comeércio com aquele pais é relevante, tanto pelo montante (valor exportado), como pela natureza
(composicdo) desse comércio, que é baseada, sobretudo, na negociacdo de produtos manufaturados.
Para isso, é adotada a metodologia de cointegragdo pela estimagdo de modelos Autorregressivos de
Defasagens Distribuidas, em suas versdes linear (ARDL) e ndo linear (NARDL). A escolha desse
método se baseia no trabalho de Vieira e Silva (2016), que analisa os principais determinantes do
desempenho das exportacdes dos BRICS (Brasil, Rssia, india, China e Africa do Sul) no periodo de
2000 a 2016.

A metodologia ARDL aplicada a cointegracao, conforme proposta por Pesaran e Shin (1999) e
Pesaran et al. (2001), possui vantagens em relacdo a outros métodos de andlise de séries temporais,
como os modelos de Vetores Autorregressivos (VAR) e de Vetores Autorregressivos com Correcgdo de
Erros (VEC). Dentre elas, 0 método ARDL pode ser utilizado independentemente da presenca ou nao
de raiz unitaria nas variaveis, contanto que pelo menos uma delas seja ndo estacionaria, isto é, integrada
de primeira ordem, para que a cointegracdo (obtencdo de relacdo de longo prazo) seja viavel. A
metodologia é mais eficiente, se comparada a outros métodos, para captar corre¢do de longo prazo em
amostras pequenas de dados. Também permite selecionar modelos com as defasagens mais adequadas
para cada variavel por meio de algum critério de escolha, como Akaike (AIC), Schwarz (SC) ou Hannan-
Quinn (HQ).

O método ARDL verifica a existéncia de cointegracdo entre um conjunto de varidveis por meio
de regressdes estimadas por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) com defasagens da variavel
dependente e das variaveis explicativas. Confirmada a existéncia de vetores de longo prazo entre as
variaveis de interesse, estimam-se os coeficientes de longo e curto prazos dos modelos, bem como a
velocidade de ajustamento ao equilibrio de longo prazo. Para isso, 0 modelo ARDL é estimado na forma
de vetores de corregdo de erros (ARDL-ECM), como ilustra a equacdo (1), a seguir:

Ay = ag+ 8;Ye—q + 8ixp—q + Liso @i Aye—i + Z?:o biDx_; + & (1)

em que A indica primeira diferenga; oo é a constante; &;, i = 1, 2, ..., n sSdo pardmetros de longo prazo; ¢i,
i=1,2, .., nsdo parametros de curto prazo; & é 0 termo de erro.

Apos as estimagdes por MQO, utiliza-se o teste Wald (estatistica-F) para a verificacdo da
significancia conjunta dos parametros de longo prazo. Entretanto, sob a hip6tese nula de ndo existéncia
de cointegracéo, os valores criticos do teste Wald ndo possuem uma distribuigéo assintdtica padréo para
qualquer ordem de integracdo dos regressores. Por isso, Pesaran et al. (2001) fornecem uma banda de
valores criticos para o Teste de Limites (Bounds Limits), em que o nivel inferior é calculado com a
hip6tese de que todas as varidveis do modelo ARDL séo estacionarias, 1(0), e a banda superior é
calculada com a hipotese de que todas as varidveis sdo integradas de primeira ordem, 1(1).

A hipétese nula do Teste de Limites é de ndo existéncia de vetores de cointegracdo. Assim, se a
estatistica-F do teste Wald ficar abaixo da banda inferior de valores criticos, a hipdtese nula ndo é
rejeitada, ou seja, ndo ha cointegracdo. Se a estatistica-F for maior do que a banda superior de valores
criticos, a hipdtese nula é rejeitada (ha cointegragdo). Por fim, se a estatistica-F ficar dentro do intervalo
de valores criticos, os resultados sdo inconclusivos. Posteriormente, € possivel estimar os efeitos dos
choques de curto prazo e a velocidade de ajustamento dos modelos.

Em complemento as estimacBes dos modelos ARDL, é necessario a realizagdo de alguns
procedimentos econométricos auxiliares:

e Diagnostico da estacionariedade das variaveis por meio dos testes tradicionais de raiz unitaria,
tais como os de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), Phillips-Perron (PP) e Kwiatkowski-Phillips-
Schimidt-Shin (KPSS). Como ja mencionado, ndo € necessario que as variaveis sejam
estacionarias, mas que pelo menos uma delas deve ser ndo estacionéria.

e Avaliagdo da autocorrelagdo dos residuos. Nesse caso, emprega-se o Teste de LM (Multiplicador
de Lagrange) de autocorrelacao serial de Breusch-Godfrey, o qual realiza uma estimativa auxiliar
dos residuos nas variaveis originais e no residuo defasado.



e Analise da estabilidade dos parametros por meio dos testes de Soma Cumulativa dos Residuos
(CUSUM) e Soma Cumulativa dos Residuos ao Quadrado (CUSUMSQ), conforme Brown et al.
(1975). Estes testes permitem observar a constancia dos coeficientes nos modelos, sendo
diagnosticado instabilidade de pardmetros se a soma cumulativa ficar fora da area entre as duas
linhas criticas de 5%, o que sinaliza ocorréncia de quebras estruturais nas variaveis.

A estruturacdo dos modelos estimados e a escolha das varidveis explicativas sdo realizadas sob
0 arcabougo da literatura empirica, conforme a secdo 3 deste trabalho, com destaque para Mortatti et al.
(2011), que investigam os principais determinantes das exportagdes brasileiras para a China entre 2002
e 2008. Deste modo, os modelos propostos envolvem a estimacdo de uma funcdo reduzida para as
exportacOes brasileiras com destino ao mercado argentino, incluindo variaveis que explicam tanto a
demanda, quanto a oferta das exportagdes, conforme a seguinte especificacao:

Modelo 1 (ARDL):

AExport, = ay + 6,Export,_, + 6,Precos;_ + 63RendaArg,_q + 8,TCR,_1 + 8sDifUCI,_; +
Yo ¢ AExport,_; + Xito ¢, APrecos,_; + Yo, ¢z ARendaArg,_; + Ni_o ¢4 TCR,_; +
Yi—o@s ADIfUCL_; + & )

A variavel dependente do modelo consiste na série das exportacdes brasileiras para a
Argentina (Export), em US$ milhdes, coletada a partir do banco de dados disponibilizado pelo
Direction of Trade Statistics do International Monetary Fund (DOTS/IMF) e deflacionada com base no
indice de Pregos ao Consumidor (IPC) dos Estados Unidos (EUA) — média (2010 = 100), obtida também
a partir do banco de dados do IMF — International Financial Statistics (IFS).

Seguindo a revisdo da literatura teérico-empirica, as seguintes variaveis explicativas sdo
empregadas para representar os fatores do lado da demanda de exportacdes:

e Precos das exportacdes (Precos), indice (média 2010 = 100). Essa variavel € extraida do banco
de dados do Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada (IPEADATA), e pretende captar 0s
efeitos dos precos das exportacOes brasileiras de bens manufaturados, visto a caracteristica do
comeércio entre os dois paises baseada em produtos industriais. Espera-se que um aumento dos
precos das exportacdes prejudique as vendas para o parceiro no longo prazo, com sinal negativo
para a variavel.

e Renda da Argentina (RendaArg), que corresponde as importacfes totais do pais em US$
milhdGes, deflacionado pelo IPC-EUA (média 2010 = 100). A finalidade da variavel é servir como
proxy para a renda (demanda) do pais parceiro, tendo em vista que, quanto maior a renda do pais,
maior serd o consumo, e, portanto, maior sera a disposicdo da Argentina em adquirir produtos
brasileiros. Deste modo, o coeficiente esperado para a variavel € positivo. A série é obtida a partir
do banco de dados do IMF (IFS).

e Taxa de cambio real bilateral Brasil-Argentina (TCR), indice (média 2010 = 100). Esta
variavel, disponibilizada pelo IPEADATA, almeja captar a competitividade dos produtos
exportados pelo Brasil em relagdo aos produtos da Argentina. Espera-se um sinal positivo para
a variavel, pois 0 aumento (depreciagdo) da taxa de cdmbio bilateral representa um barateamento
relativo dos produtos brasileiros no mercado argentino.

Como varidvel do lado da oferta, adota-se a diferenga da utilizacdo da capacidade produtiva
instalada (DifUCI) como proxy para retratar a capacidade brasileira de produzir bens exportaveis
relativamente a capacidade de producdo argentina em decorréncia da caracteristica do comércio
intraindustrial entre os dois paises (sobretudo, no setor automotivo). Portanto, a variavel busca refletir
o fato de que o Brasil pode estar complementando a cadeia de producdo da Argentina ou mesmo
suprindo a cadeia da demanda final do parceiro. Essa variavel é construida com base na diferenca entre
o0 hiato do produto dos dois paises, ou seja, da diferenca entre o Produto Interno Bruto (PIB) real e 0
PIB potencial. O PIB potencial foi calculado por meio do filtro Hodrick-Prescott para extrair a tendéncia
e 0 componente ciclico da série. Neste caso, o coeficiente esperado para a variavel é negativo, visto que
0 aumento do hiato do produto entre os dois paises sugere menor utilizacdo de capacidade produtiva
instalada brasileira relativamente ao pais parceiro, o que sinaliza a possibilidade de o Brasil exportar



menos (seja em termos de produtos intermediérios ou bens finais que passam a ser produzidos no
mercado argentino). As séries sdo elaboradas a partir de dados coletados no banco de dados do IMF
(IFS).

Alternativamente, no Modelo 2, estima-se a versdo nao-linear do modelo ARDL, ou seja, 0
NARDL, em que a varidvel Taxa de Cambio Real Bilateral (TCR) é substituida pelas decomposicGes
parciais positiva (TCR") e negativa (TCR") para introduzir as néo linearidades de curto e longo prazos
da taxa de cambio bilateral sobre as exportagdes brasileiras para a Argentina. Tais decomposic¢des sdo
calculadas por meio do filtro Hodrick-Prescott, conforme a seguinte especificacéo:

Modelo 2 (NARDL):

AExport, = ag + 6;Export,_, + 6,Precos,_, + 63RendaArg;_, + 6,TCR*._ + 6sTCR™ ., +
86DifUCI,_y + Y7o ¢y AExport,_; + X%y o APrecos,_; + Xt ¢3 ARendaArg,_; +
Z;Lo GuTCRY i + X0 Ps TCR™ i + Xi_o s ADIfUCI,_; + & (3)

Para a decomposi¢do parcial positiva (depreciagdo), tem-se que TCR* = Xf_,ATCR* =
st max(TCR;, 0), enquanto para a decomposigdo parcial negativa (apreciagio), tem-se que TCR™ =
Sf_ ATCR™ = X!_,min(TCR;, 0). Neste modelo, o objetivo ¢ captar se existem diferengas (assimetrias)
entre episddios de cambio bilateral depreciado ou apreciado sobre o desempenho exportador. Se as duas
variaveis carregarem o mesmo sinal no coeficiente e mesmo tamanho, os efeitos serdo considerados
simétricos. Caso ocorra o contrario, os efeitos sao assimétricos.

Os modelos estimados utilizam dados do primeiro trimestre de 2000 ao quarto trimestre de 2018.
Além disso, todas as variaveis sdo empregadas em logaritmo natural para permitir captar as respectivas
elasticidades.

5. Resultados

De inicio, a estacionariedade das séries é averiguada por meio da aplicacdo dos testes de raiz unitaria
ADF, PP e KPSS, considerando até 5% de significancia estatistica. Conforme os resultados reportados
na Tabela 3, a varidvel proxy para a diferenca de utilizacdo da capacidade produtiva instalada entre Brasil
e Argentina (DifUCI) consiste na Unica variavel estacionaria em nivel. As demais varidveis podem ser
consideradas integradas de primeira ordem 1(1), tornando-se estacionarias quando tomadas em primeira
diferenca. Tais resultados assinalam a adequac&o do uso da metodologia ARDL proposta.

Tabela 3 - Testes de raiz unitaria

ADF Kk PP Kk KPSS k Ol
Export -3,08** 8 -2,21 8 0,56** 6 1(2)
Precos -1,25 2 -1,42 4 0,83* 7 I(1)
RendaArg -1,97 4 -2,25 36 0,67** 6 I(1)
TCR -1,96 1 -1,22 13 0,97* 6 1(1)
DifUCI -5,10* 4 -7,92* 4 0,07 0 1(0)

Fonte: Elaboragao propria a partir dos resultados do Eviews 10.
EstimacBes com constante.

k: nimero de defasagens.

Valores criticos testes ADF e PP: 1% (-3,52) e 5% (-2,90).
Valores criticos teste KPSS: 1% (0,74) e 5% (0,46).

(*) e (**) rejeicdo de Ho a 1% e 5% de significancia.

ADF e PP: Ho: Tem raiz unitaria.

KPSS: Ho: N&o tem raiz unitéria.

Ol: Ordem de integracdo das séries.

A Tabela 4 apresenta 0os modelos selecionados, com as defasagens significativas para cada
variavel, sendo utilizadas quatro defasagens no maximo e o critério de informacgéo de Akaike (AIC) como
base de selecdo. Os resultados dos testes LM de autocorrelacdo de Breusch-Godfrey para os residuos
também sdo reportados nessa tabela, sendo possivel detectar a auséncia de autocorrelacdo serial (ndo
rejeicdo da hipotese nula) nos dois modelos estimados.



Tabela 4 - Estimativas dos modelos

Sl Teste LM
Modelo Variaveis significativas Autocorrelacio
Modelos selecionado (Defasagens entre parénteses) (Prob) ¢
1 (1,3,0,4,3) Export (-1); Precos (-2,-3); RendaArg (0); TCR (0- 1,2835
T 1); DifUCI (0,-3) (0,2862)
Export (-1, -2, -3); Precos (0, -2); RendaArg (0); 0,7849
2 1620404 TCR' (0, -2, -4); DifUCI (0, -2) (0,4623)

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos resultados do Eviews 10.
Ho: N&o hé& autocorrelagdo serial nos residuos.
Modelo 2 com constante significativa.

Os testes de estabilidade de parametros CUSUM e CUSUMSQ indicam estabilidade dos
parametros a 5% de significancia estatistica nos modelos estimados, sinalizando a auséncia de quebras
estruturais, conforme as Figuras 1 e 2, a seguir.
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Figura 1 - Teste de estabilidade dos parametros CUSUM e CUSUMSQ do Modelo 1 (ARDL)
Fonte: Saidas do Eviews 10
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Figura 2 - Teste de estabilidade dos pardmetros CUSUM e CUSUMSQ do Modelo 2 (NARDL)
Fonte: Saidas do Eviews 10

A partir do diagndstico dos testes preliminares, a relacdo de longo prazo (cointegracéo) entre as
variaveis é examinada pela aplicacdo do Teste de Limites (Bounds Tests), que consiste no teste Wald (F-
test) para verificar a significancia conjunta dos pardmetros de longo prazo dos modelos. A Tabela 5
sistematiza os resultados obtidos para esses testes com base nos valores criticos de Pesaran et al. (2001),
e indica que as estatisticas-F sdo maiores do que os valores criticos da banda I(1), inclusive a 1% de
significancia estatistica, 0 que evidencia a existéncia de relacbes de longo prazo entre as variaveis
analisadas.



Tabela 5 - Teste de cointegracdo — Teste de Limites (Bounds Tests)

Modelo 1 Modelo 2

Estatistica-F: 5,954435 6,402700
Significancia 1(0) 1(2) 1(0) 1(2)
10% 19 3,01 2,08 3,00
5% 2,26 3,48 2,39 3,38
2,5% 2,62 3,90 2,70 3,73
1% 3,07 4,44 3,06 4,15

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos resultados do Eviews 10.
Ho: ndo ha relacdo de longo prazo.

Constatada a existéncia de cointegracédo entre as variaveis pelo Teste de Limites, os coeficientes
de equilibrio de longo prazo sdo estimados, cujos resultados estéo registrados na Tabela 6.

Tabela 6 - Coeficientes de longo prazo

Modelo 1 Modelo 2
Varidveis Coeficientes Coeficientes
(Prob.) (Prob.)
orecos -0,1603 1,1995*
¢ (0,7817) (0,0000)
RendaAr 1,0772* 0,5249%*
g (0,0034) (0,0108)
-0,5555*
TCR (0,0005)
. -0,2966
TCR (0,3473)
_ 3,4281*
TCR (0,0000)
: -2,5434%* -2,3974*
DifUCl (0,0461) (0,0027)
c -3,7096*
(0,0002)

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos resultados do Eviews 10.

As evidéncias para 0 Modelo 1 (estima¢do ARDL) apontam a relevancia da proxy relativa a renda
externa (RendaArg) para explicar as exportacdes brasileiras para a Argentina no longo prazo, com 0
coeficiente obtido positivo e estatisticamente significante. Isso indica que um aumento (queda) de 1% na
renda argentina contribui para aumentar (reduzir) as exportagGes brasileiras para o pais em 1,08%. Além
dessa variavel, a taxa de cambio real bilateral (TCR) também apresenta significancia estatistica, embora
o sinal obtido (negativo) seja contrério ao esperado, 0 que sugere que uma deprecia¢do (apreciagao)
cambial bilateral entre os dois paises diminui (aumenta) em 0,55% as exportagdes brasileiras para o
mercado argentino. Verifica-se, ainda, que a variavel proxy para a oferta brasileira de bens exportaveis
(DifUCI) apresenta coeficiente negativo e significativo (a 5%). Isso denota que um aumento de 1% do
hiato do produto brasileiro em relagéo ao hiato do produto argentino (ou seja, uma reducéo da producéo
pela menor utilizacdo de capacidade instalada) contribui para diminuir a oferta de exportacdes para a
Argentina em 2,54%. Por fim, o coeficiente obtido para a proxy dos pre¢os das exportacdes brasileiras é
negativo, porém ndo apresenta significancia estatistica.

As evidéncias para 0 Modelo 2 indicam que os resultados se mantém robustos para sinalizar a
relevancia das varidveis de renda externa (RendaArg), cujo efeito sobre as exportacfes brasileiras no
longo prazo passar a ser de aumento de 0,52%. Os precos das exportacfes brasileiras passam a ter
significancia estatistica, com coeficiente positivo, indicando que um aumento de 1% nos pre¢cos amplia
as exportagdes em 1,20%. O coeficiente para a proxy de diferencial de capacidade instalada também se
mantém negativo e significante estatisticamente, sinalizando que a menor utilizacdo de capacidade
instalada relativa entre os dois paises dificulta a capacidade brasileira de exportar para a Argentina em
2,40%. Para a variavel cambial, que agora reflete episddios assimétricos da taxa de cambio bilateral entre
0s paises, verifica-se que episodios de depreciacdo no cambio bilateral ndo sdo significativos para
explicar as exportagOes brasileiras para o parceiro no longo prazo. Por outro lado, episodios de apreciacdo



cambial entre os dois paises afetam as exportagdes brasileiras para a Argentina, embora com o sinal
contrério ao esperado (positivo).

Em linhas gerais, tais resultados para o longo prazo permitem inferir que o desempenho das
exportacOes brasileiras para a Argentina, que sdo compostas majoritariamente por bens manufaturados,
se mostram bastante sensiveis, pelo lado da demanda, ao desempenho da economia argentina e ao
comportamento da taxa de cambio real bilateral entre os dois paises. Tais varidveis refletem fatores
conjunturais, que ndo estdo sob controle da politica governamental brasileira. Ou seja, além de lidar com
os fatores internos a economia, o Brasil precisa contar com bons resultados do pais parceiro para que
possa estimular a sua inddstria, e, consequentemente, as exportacbes de produtos industrializados,
amenizando o processo brasileiro de reprimarizagéo e desindustrializagdo. Ademais, as apreciacdes do
cambio bilateral entre os paises se mostram benéficas, dada a natureza do comércio intraindustrial (bens
intermédiarios, sobretudo, no setor automotivo), que levam ao barateamento das exportacdes de bens
finais. Do lado da oferta, condicGes estruturais, dadas pelo aumento do hiato do produto entre os dois
paises, pela reducdo relativa de utilizagdo da capacidade instalada, também refletem que a capacidade de
exportar bens industrializados pode ser prejudicada pelo direcionamento de recursos produtivos para a
producdo de bens primérios, relativamente mais rentaveis no mercado internacional. Segundo Mortatti
et al. (2011), tal resultado sugere que a producédo brasileira de bens industriais pode estar direcionada
para abastecimento da demanda do mercado interno no longo prazo, ao invés de sustentar as exportacoes.

Na sequéncia, os ajustamentos de curto prazo dos modelos ARDL, via mecanismo de corregdo de
erros (ECM), sdo estimados. Tal analise € relevante dado que os desequilibrios de curto prazo sdo vistos
como um processo de ajustamento ao equilibrio de longo prazo. A Tabela 7 reporta os resultados da
dindmica de curto prazo. Os modelos estimados apresentam um ajustamento relativamente razoavel, em
gue 42,8% dos choques de curto prazo sdo corrigidos em um trimestre no caso do Modelo 1 e 75,3% no
Modelo 2. Isso indica a necessidade de menos de um ano para se corrigir os desvios da trajetéria de
equilibrio de longo prazo.

A Tabela 7 também apresenta as variaveis gue sdo relevantes para explicar o comportamento das
exportacdes brasileiras para a Argentina no curto prazo. Neste sentido, percebe-se um papel positivo para
os precos das exportacOes, indicando que a rentabilidade mais elevada aumenta a disposicao do pais em
exportar para 0 parceiro no curto prazo, o que sugere que os precos tendem a afetar a capacidade de oferta
de exportacGes (e ndo a demanda). Além disso, nota-se a relevancia da depreciagdo da taxa de cambio
real bilateral (TCR), o que representa um aumento da competitividade (barateamento) dos bens
exportaveis do Brasil em relacdo aos bens argentinos. A proxy para a diferenca de utilizagdo da
capacidade produtiva (DifUCI) entre os dois paises também é significativa, mantendo o sinal negativo.
Ou seja, conforme previsto pela literatura empirica, a expansdo econdmica na Argentina, a taxa de
cambio real bilateral Brasil-Argentina mais competitiva (depreciada) e o aumento da utilizacdo da
capacidade produtiva brasileira sdo fundamentais para estimular as exportacfes brasileiras para o
mercado argentino no curto prazo.

Tabela 7 - Dindmica de curto prazo: corre¢do de erros (ECM) e varidveis significativas

Modelo Efpl\r/lo(t;l]) Variaveis significativas Coeficientes (Prob.)
DPregos (0) 1,8041 (0,0111)
DPrecos (-1) 1,7943 (0,0264)
-0,4283 DTCR (-0) 0,5117 (0,0026)
1 [0,0000] DTCR (-2) 0,3786 (0,0253)
DDifUCI (0) -1,1123 (0,0000)
DDifUCI (-2) -1,1368 (0,0002)
DExport (-2) -0,2227 (0,0174)
DPregos (0) 2,4620 (0,0002)
DPrecos (-1) 2,5622 (0,0004)
-0,7527 DTCR (0) 1,4826 (0,0000)
2 [0,0000] DTCR  (-1) -1,3651 (0,0003)
DTCR  (-3) -0,8490 (0,0033)
DDifUCI (0) -1,8990 (0,0000)
DDifUCI (-2) -1,3472 (0,0020)

Fonte: Elaboracdo prépria a partir das saidas do Eviews 10.

Ainda, o Modelo 2 corrobora a relevancia dos precos das exportacfes, da renda externa e do
diferencial de capacidade produtiva instalada entre os dois paises, porém revela que os episodios de



apreciacdo no cambio bilateral se mostram assimétricos, com efeitos negativos acumulados sobre o
intercdmbio brasileiro com a Argentina, visto o encarecimento relativo dos bens finais exportaveis
brasileiros, assinalando perda de competitividade no mercado argentino no curto prazo. Por outro lado,
episodios de cambio bilateral depreciado ndo tiveram efeitos no curto prazo (coeficientes ndo se
mostraram estatisticamente significativos).

Em sintese, tendo em vista o contexto de queda dos precos dos bens manufaturados exportaveis
relativamente aos pre¢os dos bens primarios, de apreciacdo da moeda brasileira em boa parte da primeira
década dos anos 2000 e da queda do ritmo de crescimento econdmico no Brasil a partir de 2014, com
aumento do hiato do produto (menor utilizacdo de capacidade produtiva instalada), justifica-se o
arrefecimento das exportacdes brasileiras para a Argentina numa perspectiva de curto prazo. Contudo, a
manutencgdo de precos relativos baixos em relacdo as commodities, somados ao quadro persistente de
crise econdmica na Argentina e a dificuldade de recuperacao dos investimentos e da producdo brasileira
gue possibilitem a ampliacdo da utilizacdo de capacidade produtiva instalada revelam-se como o0s
principais fatores a obstaculizar a expansdo das exportagdes para 0 mercado argentino no longo prazo, o
gue pode contribuir para acentuar a atual perda de relevancia dos produtos manufaturados na pauta
exportadora brasileira.

6. Consideracoes finais

E notdrio o aumento da participagdo dos produtos primarios da pauta exportadora brasileira ao
longo dos anos 2000 mediante um quadro de elevagao dos precos internacionais daqueles produtos e de
aumento de demanda decorrente da expansdo econémica chinesa no periodo. Deste modo, frente aos
potenciais efeitos negativos da perda de participacdo da atividade industrial na economia, torna-se
fundamental o entendimento das condi¢Bes que determinam as relagdes comerciais do pais com parceiros
gue absorvem a producdo de bens manufaturados voltada para o setor externo.

Nestes termos, apesar da queda relativa da participacdo argentina na aquisi¢do das exportacoes
brasileiras, a relacdo comercial com aquele pais ndo deve ser menosprezada, uma vez que a Argentina é
grande importadora dos bens manufaturados produzidos pelo Brasil, enquanto a China é compradora de
commodities, que consistem em produtos de baixo valor agregado. Portanto, é importante entender se os
fatores que explicam o comércio brasileiro com a Argentina sdo transitérios ou permanentes, podendo
contribuir para acentuar (ou, alternativamente, reverter) o processo de perda de participacdo da atividade
industrial no pais observado ao longo das duas ultimas décadas.

Embasado neste contexto, o presente artigo analisa empiricamente os principais fatores de cunho
macroecondmico que explicam o comportamento das exporta¢oes do Brasil para a Argentina no curto e
no longo prazo pela estimacdo de modelos ARDL lineares e ndo-lineares, utilizando dados do periodo
de 2000 a 2018. Os resultados obtidos apontam que héa tanto fatores conjunturais quanto estruturais que
afetam o intercambio comercial do Brasil com a Argentina, e, com isso, podem contribuir para dificultar
a sustentacdo de uma pauta exportadora brasileira com maior grau de sofisticacdo. No longo prazo, as
evidéncias apontam a relevancia da renda externa, dos precos das exportacdes e do diferencial de
utilizacdo da capacidade produtiva instalada, ao passo em que néo se observa a relevancia de um contexto
cambial bilateral favordvel. No curto prazo, os resultados assinalam que pregos favoréveis, taxa de
cambio bilateral mais competitiva (depreciada) e queda relativa da utilizacdo da capacidade de producao
instalada explicam a dindmica das exportacdes do Brasil para a Argentina. Essas também se mostram
assimetricamente afetadas por episodios de apreciacdo do cdmbio bilateral.

Em outras palavras, para se evitar uma pressao negativa sobre a capacidade de exportar bens
manufaturados para um dos principais parceiros comerciais do Brasil, é essencial a retomada do
crescimento econdmico (aumento da renda) do pais parceiro, o qual também passa por um contexto de
grave crise ao longo dos Gltimos anos. Em complemento, é preciso que os produtores brasileiros sejam
capazes de aproveitar a maior rentabilidade via precos e realizar investimentos para ampliar a oferta de
bens exportaveis, sobretudo de manufaturados, visto que ha evidéncias de que o aumento do hiato do
produto (com menor utilizacdo da capacidade produtiva) relativamente ao pais parceiro pode prejudicar
as exportacbes brasileiras. No entanto, as condigdes econdmicas brasileiras e argentinas atuais se
mostram contrarias a um cenario que favoreca as exportacdes de bens industriais brasileiros, 0 que sugere
que a dindmica do comércio do Brasil com a Argentina reflete as condigdes de reprimarizacdo e
desindustrializacdo pelas quais a economia percorre especialmente na segunda década dos anos 2000.

Neste quadro, a busca por um crescimento econémico brasileiro sustentado no longo prazo, de
acordo com o0s pressupostos das teorias kaldorianas, requer a promogdo de politicas estruturais que
possibilitem a dinamizacéo e diversificacdo da estrutura produtiva e exportadora. Tais politicas envolvem



a retomada de investimentos, qualificacdo de méo de obra, ampliacdo da infraestrutura e incentivo a
inovacdo tecnoldgica, dentre outras, que conduzam ao aumento da produtividade industrial com
transbordamento (spillovers) para outros setores da economia.

As evidéncias obtidas neste artigo assinalam a necessidade de se reforcar as relacbes comerciais
com a Argentina, visto que tal pais é um dos principais parceiros do Brasil no comércio industrial.
Entretanto, para que isso possa ocorrer, além de lidar com fatores endégenos ao préprio contexto
econdmico brasileiro, € necessario contar com fatores exdgenos, visto que a Argentina precisa solucionar
seus problemas internos e retomar o seu processo de crescimento com efeitos positivos ao comércio
bilateral com o Brasil.

Além disso, para evitar a dependéncia excessiva das exportacoes de bens industriais em relagéo
ao desempenho do mercado argentino, e, mesmo em relacdo aos demais parceiros do MERCOSUL, €
preciso que o Brasil alcance melhor competitividade na producéo e exportacdo industrial, de modo que
seja capaz também de conquistar novos mercados para os produtos manufaturados, o que poderia
envolver inclusive a insercdo em cadeias globais de valor nos segmentos de bens intermediarios de maior
valor agregado (ndo apenas como fornecedor de recursos naturais). Nesta direcdo, uma possibilidade
seria buscar competitividade conjunta com os paises-membros do MERCOSUL, desde que se consiga
estabelecer de fato uma politica externa comum, com objetivos comerciais alinhados entre os diversos
membros, e que sejam direcionados ao melhoramento das capacidades produtivas e tecnoldgicas de todos
0s paises membros, como fez a China em rela¢éo aos paises do sudeste asiatico.

Determinants of Brazilian Exports to Argentina in the 2000s: an analysis from
estimation of ARDL and NARD models

This paper investigates the main determinants of exports from Brazil to Argentina in the year
2000s, considering that this country has a big demand for Brazilian manufactured products. The main
purpose is to use cointegration methodology by estimation of Linear Autorregressive Distributed Lag
(ARDL) and Nonlinear Autorregressive Distributed Lag (NARDL) models to evaluate the short and long-
run effects of variables linked to the demand (prices, foreign income and bilateral exchange rate) and
the supply (use of installed productive capacity) of exports. The evidences obtained indicate the relevance
of foreign income, prices and the relative differential of productive capacity to explain the Brazilian
exports to Argentina in the long run. In the short-run, what also contributes is a competitive (depreciated)
bilateral exchange rate. The study concludes that exports to the Argentine market require a set of
favorable conjunctural and structural factors, which may make it difficult to sustain a more sophisticated
Brazilian export basket.

Exports; Brazil; Argentina; ARDL and NARDL models.
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