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Resumo

O presente artigo avalia a relagdo entre exportagdes e produtividade
total dos fatores (PFT) através do modelo de corre¢do de erros nao linear
MR-STVEC (Multiple Regime Smooth Transition VEC) aplicado a quatro
paises desenvolvidos (Estados Unidos, Canada, Japao e Alemanha). O MR-
STVEC, assim como os demais da familia de modelos de transi¢ao suave,
exige uma estratégia prévia de identificacdo. Tomando como base a es-
tratégia de Lundbergh et al. (2003), sao aplicados dois diferentes testes
de razdo de Maxima Verossimilhanga. Os resultados indicam que, para
todos os casos, as exportagdes possuem mecanismo de reverter possiveis
choques negativos de produtividade. Adicionalmente, para o Canada e
Alemanha, quando ha choques positivos da produtividade, as exportacoes
também agem, mas de modo a restringi-los.
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Abstract

The aim of this paper is to evaluate the relationship between exports
and productivity using Multiple Regimes Smooth Transition Vector Error-
Correction Model (MR-STVEC) for a sample of four developed countries
(United States, Canada, Japan and Germany). MR-STVEC models require
a previous strategy of identification. Based on the strategy used by Lund-
bergh et al. (2003), we apply two different likelihood ratio tests. The
results indicate that exports may reverse negative productivity shocks. In
particular, for Canada and Germany, exports are able to act as a restriction
to an increase in productivity when there are positive shocks.

Keywords: Exports; Productivity; Nonlinear models.
JEL classification: C22, C51, F43.
DOI: http://dx.doi.org/10.1590/1413-8050/ea 120727

* Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) Brasil. E-mail: jpfalei-
ros@hotmail.com
T Faculdade de Economia ¢ Administragao da USP (FEA-USP).E-mail: dcoalves@usp.br

Recebido em 15 de julho de 2013. Aceito em 5 de agosto de 2014.


http://dx.doi.org/10.1590/1413-8050/ea120727

82 Faleiros e Alves Economia Aplicada, v.19, n.1

1 Introducéao

Em geral, a literatura aponta que, para alguns paises, essas séries cointegram
e a produtividade é destaque na literatura econdmica (Krueger 1980, Bruton
1989, Edwards 1993, 1998, Bernard & Jensen 1999, Vamvakidis 2002). Entre-
tanto, o que ainda é motivo de fortes controvérsias é a direcao de causalidade
pela qual essa relagao vem a ocorrer.

Por um lado esta a corrente econdémica tradicional que advoga que a ex-
pansao das exportagdes orienta a produtividade de um pais (Balassa 1978,
Feder 1982, Esfahani 1991, Marin 1992, Rodrik 1995, De Loecker 2007). De
maneira geral, a expansao das exportacoes pode ser um canal pelo qual a na-
¢do pode auferir ganhos de competitividade e lucratividade. Esse fato viria
a ocorrer por meio da melhoria na aloca¢do de recursos do pais, de acordo
com sua vantagem comparativa, tal como pela exploracdo de economias de
escala. Outro beneficio ligado a expansao das exportacdes é a difusao de co-
nhecimento através de “spillovers” tecnoldgicos gerado pela forte competicdo
no mercado mundial. Quando as firmas tém contato com o mercado interna-
cional, passam a adquirir conhecimento e expertise técnica que permitem a
melhoria de seu nivel de eficiéncia e produtividade, ou seja, um mecanismo
de learning-by-exporting.

De outro lado, estao aqueles que questionam esse mecanismo de propaga-
¢do. Segundo eles, ndo existe necessariamente dinamica de crescimento que
se processa das exportagoes para a produtividade. Pelo contrario, a expansao
das exportagdes seria reposta ao aumento da produtividade doméstica (Krug-
man 1984, Bhagwati 1998, Grossman & Helpman 1991, Edwards 1993, Coe &
Helpman 1995). Recentemente alguns estudos no dmbito da firma vém con-
testando a dinamica de learning-by-exporting como fonte de impacto sobre o
crescimento, trazendo evidéncias de que somente as firmas mais produtivas se
langam as exportacoes, influenciando diretamente sua performance (Aw et al.
1997, Clerides et al. 1998, Bernard & Jensen 1999, Bernard et al. 2007).

Para avaliar o sentido de causalidade entre exportacoes e produtividade,
ou mesmo outra medida de desempenho econdmico, boa parte da literatura
empirica faz uso da abordagem de séries de tempo, principalmente dos mode-
los de correcao de erros (ECM), associado ao teste de cointegracdo de Johan-
sen (1988, 1991), metodologia presentes nos principais trabalhos empiricos
sobre o tema (Marin 1992, Henriques & Sadorsky 1996, Xu 1996, Yamada
1988, Awokuse 2007). Em geral, a literatura aponta que, para alguns paises,
essas séries cointegram e a produtividade é a variavel responsavel pelo ajuste
de curto prazo (Greenaway & Sapsford 1994, Giles & Williams 2000a,b). Por-
tanto, choques positivos nas exportacoes irdao se traduzir em crescimento da
produtividade, corroborando a visao tradicional.

Em contrapartida, esse resultado traz consigo outro aspecto associado ao
padrdo de causalidade. De acordo com o mecanismo padrao de corregao de er-
ros (ECM), quando hé incidéncia de choques positivos de produtividade, este
é dissipado, dado que as exporta¢des ndo ajustam. Em especial para nacoes
com baixa participagdo do setor exportador na economia, este ndo parece ser
comportamento crivel. Nesse caso, espera-se o contrario, ou seja, que as ex-
portacdes passem a ser enddgenas, de modo que choques de produtividade
tenham reflexos sobre o setor exportador. Consequentemente, a variavel res-
ponsavel pelo ajustamento de curto prazo alternaria de acordo com o sinal dos
choques de produtividade, indicando um mecanismo nao linear de corregao
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de erros.

Este artigo traz evidéncia de que, primeiramente, existe relacao de longo
prazo entre a produtividade total dos fatores e receitas de exportagdes, avalia-
das em termos de sua participagdo no valor total exportado pelo mundo, para
quatro paises de alta renda per capita e niveis diferentes de participacao das
exportagoes no PIB: Estados Unidos, Canada, Japao e Alemanha. O resultado
mais importante é que a dindmica de ajustamento de curto prazo, dada pelo
vetor de correcao de erros, é nao linear e especificada de acordo com o mo-
delo MR-STVEC (Multiple Regime Smooth Transition VEC), que justamente
permite alternancia de regimes em fun¢ao dos choques de produtividade.

Além de corroborar a visao tradicional, de que choques nas exportagdes
promovem aumento da produtividade, serd também evidenciado que nem
sempre essa ultima variavel é fracamente enddgena. Considerando o caso ja-
ponés e alemao, choques positivos de produtividade promovem aumento da
razdo entre a participacdo das receitas de exportagdes e o valor total expor-
tado pelo mundo. Ja no caso de choques negativos, todos os quatro modelos
MR-STVEC estimados indicam que a produtividade continua sendo a variavel
responsavel pelo ajuste, implicando movimento de reversao desta. Por fim,
mesmo levando em conta a especificacao néo linear, os modelos para Canada
e Alemanha trouxeram evidéncias de dinamica de restricdo da produtividade
em reposta a choques positivos.

Vale destacar que a estimac¢ao dos modelos MR-STVEC, assim como toda a
familia desses modelos, exige estratégia de especificacdo, que neste artigo ira
se basear no trabalho de Lundbergh et al. (2003). Como aqui o tratamento é
bivariado, serdo aplicados dois testes de razao de verossimilhanga (LR).

O artigo é organizado em mais cinco se¢des. A se¢do 2 trara mais considera-
¢Oes a respeito da relagao entre produtividade total dos fatores e exportagdes.
A secdo 3 apresenta o modelo MR-STVEC, seguida da se¢ao 4 que abordara a
estratégia de especificacdo. Por sua vez, a se¢do 5 discutird o modo como as
séries foram construidas e também os resultados obtidos. Finalmente, a secao
6 conclui este trabalho.

2 Consideracoes sobre a relacdo entre produtividade e
exportades

Como destacado, a literatura econdmica, de modo geral, ndao possui muitas
restricdes de ordem tedrica para relacionar exporta¢des a produtividade de
um pais. Tal como salienta Kunst & Marin (1989) e Marin (1992), até mesmo
por meio de breve exame empirico, é possivel verificar trajetéria conjunta en-
tre exportagdes e produtividade, incluindo nessa analise, nao sé paises em
desenvolvimento, mas aqueles com elevado nivel de renda per capita. De fato,
ao realizar inspecdo casual entre as séries da produtividade total dos fatores
(PTF;) de quatro paises nessa faixa de renda, no caso, Estados Unidos, Ca-
nada, Alemanha e Japao, e a participagdo das receitas de exportagdes de bens
no valor total exportado mundialmente (EX;), nota-se que as essas duas séries
coevoluem ao longo dos Gltimos 60 anos, como aponta a Figura 1.

A produtividade total dos fatores foi calculada como residuo de uma tipica
funcao Cobb-Douglas, tal que o produto seja funcao do estoque de capital e do
namero total de trabalhadores.! Vale destacar que a participagao das exporta-

1Como propde Hall & Jones (1999), assumiu-se que a elasticidade do capital é igual a 1/3, e
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Fonte: Elaborag¢ao dos autores.

Figura 1: Evolucao trimestral do log da PTF,; (linha cheia) e do indice EX;
(linha tracejada)

¢Oes de bens do pais no total do valor exportado pelo mundo (EX), além de ser
uma boa medida para caracterizar a trajetéria de expansao das exportagoes,
pode também ser considerada proxy para a produtividade do setor exporta-
dor.? Isso vem a significar, por exemplo, que aumentos da participacio das
exporta¢des de um pais no total exportado pelo mundo indicam a existéncia
de alguma contrapartida favoravel na produtividade do setor exportador, in-
dependentemente do sentido de orientagado de causalidade em que isso venha
a acontecer.3

No contexto aqui proposto, se houver indicio de cointegracao e de que a di-
namica de ajustamento se processa pela PTF, conclui-se que o movimento de
causalidade de longo prazo se processa das exporta¢des para a produtividade
total dos fatores. Contudo, o vetor de correcdo de erros estimado ira impli-

com base no trabalho de Issler et al. (2004), foi considerado que o progresso tecnoldgico do pais
evolui exogenamente, de acordo com o modelo de Solow padrao. O estoque de capital inicial
foi calculado tomando como base o procedimento de Hall & Jones (1999), considerando que o
consumo de capital fixo foi utilizado como o montante depreciado a cada trimestre. Os dados
foram obtidos do Fundo Monetario Internacional. Mais detalhes sobre o calculo da PTF serao
destacados adiante na segao 5 deste artigo.

2Fssa suposi¢ao torna-se factivel, uma vez que esse indicador, de modo bem abrangente,
acaba por refletir os mecanismos econdmicos convencionalmente propostos pela literatura que
associa o papel das exportacoes das nagoes a sua produtividade. Pode-se citar a ocorréncia de ex-
ploracdo de economias de escala, a melhora relativa da eficiéncia técnica, a melhoria dos termos
de troca, dentre outros.

3 A ideia principal para utilizagio desse indice é de justamente captar os movimentos antago-
nicos das exportagoes do pais em relacao ao total exportado pelo mundo. Por exemplo, quando
ha uma contrapartida favoravel no indice, mesmo que seja via denominador, vem a significar que
as exportagdes do pais ainda se mantém competitiva no comércio internacional. O pais pode ndo
ter sido influenciado pela tendéncia mundial de queda das exportagdes.
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car, nesse caso, que a produtividade total dos fatores, ja descontada dos efei-
tos do indicador de competitividade das exportacoes (PTFD), é determinada
como residuo da relagao de longo prazo. Portanto, sua evolugdo torna-se me-
ramente reativa a dindmica de ajustamento ao equilibrio deste sistema. Dada
a conjuncdo de varios fatores que atuam sobre a PTF, essa restri¢ao torna-se
pouco factivel, principalmente para paises com setor nao exportador amplo.

Via de regra, a literatura que faz o uso dessa abordagem empirica nao leva
em conta esse aspecto, pois grande parte das analises que testam a hipotese
de orientac¢do de crescimento via exportagdes se concentra em paises em de-
senvolvimento que apresentam, em geral, economias com mercado doméstico
pequeno e matriz produtiva preponderantemente voltada para fora.* Entre-
tanto, quando se analisa paises como os Estados Unidos e Japao, como propode
o artigo de Marin (1992), em que ha mercado interno relativamente amplo
e forte presenca de setores com bens ndo comercializaveis, o0 modelo linear
torna-se pouco factivel.

Portanto, o que se faz necessario é relaxar a suposi¢do imposta pelo vetor
de correcao de erros convencional de que, necessariamente, as exportacoes
sempre restringem potenciais choques positivos de produtividade, nao relaci-
onados com o padrao de competitividade da atividade exportadora, fazendo
com que a PTFD seja puramente reativa. Sendo assim, o que se sugere neste ar-
tigo é a hipdtese de que essa dindmica de ajustamento é ndo linear, tal que haja
alternancia entre regimes definidos tanto pelos desvios ao equilibrio de longo
prazo, como pelos regimes de retorno, que pode se processar de dois modos:
via indicador de competitividade das exporta¢des ou pela propria PTE.

Quais os motivos de ordem tedrica para a existéncia desse padrao nao li-
near? Para responder a essa questao, assume-se que a economia é divida em
dois principais setores. O primeiro agrega as firmas ligadas ao setor exporta-
dor, todavia, ndo exime a possibilidade de atua¢ao no mercado doméstico. Ja
o segundo setor agrega as firmas ndo exportadoras com produgao orientada
exclusivamente ao mercado doméstico. Além disso, nessa economia, ha possi-
bilidade de spillovers tecnoldgicos entre os setores, possibilitando a existéncia
de uma rela¢ao de longo prazo entre as produtividades setoriais e, portanto,
a relagao de longo prazo entre a PTF da economia e a produtividade do setor
exportador. Como a analise aqui é dinamica, assume-se adicionalmente que
haveria processo de ajustamento no caso de eventuais desequilibrios nessa re-
lagdo. A questdo, portanto, é identificar qual produtividade sera responséavel
pelo ajuste, e isso vai estar diretamente relacionado as caracteristicas de cada
economia.

Nesse contexto, suponha uma economia com razao produto por trabalha-
dor elevada, em que ha mercado doméstico bastante amplo, com predominéan-
cia da produgao no segundo setor e baixa participa¢do do primeiro setor no
PIB. A ocorréncia de choques positivos de produtividade, oriundos do setor
nao exportador, por exemplo, promovera desvio em rela¢ao ao equilibrio ini-
cial. Como consequéncia, espera-se que o setor exportador seja responsavel
pelo restabelecimento do equilibrio, uma vez que o aumento de produtivi-
dade do setor voltado ao mercado doméstico promove aumento da PTF que,
por conseguinte, gera externalidades positivas a produtividade do setor ex-

4BEm economias menores, torna-se mais provavel que a escala de eficiéncia minima seja maior
do que o tamanho do mercado doméstico, indicando a necessidade de voltar parte de sua produ-
¢a0 ao comércio internacional.
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portador, elevando sua competitividade no comércio internacional. Ou seja,
nesse regime, a produtividade total dos fatores orienta a competitividade das
exportacgoes.

Por outro lado, a ocorréncia de choques negativos no setor nao exportador
também promovera desvio em relagao ao equilibrio inicial, fazendo a PTF de-
crescer. Como a produtividade do primeiro setor responde a dindmica compe-
titiva no mercado internacional, ha possibilidade desse choque nao propiciar
declinio em sua produtividade e, consequentemente, no nivel de competitivi-
dade no comércio internacional. Como tendéncia de curto prazo, espera-se
que o ajustamento se processe pelo proprio setor orientado para o mercado
doméstico. O setor exportador, portanto, agiria como sustentador da PTF, re-
vertendo a trajetoria de queda. Isso poderia estar relacionado, por exemplo,
ao aprofundamento da geracdo de externalidades positivas do primeiro para
o segundo setor, tal como os termos de troca poderiam se tornar mais favora-
veis as exportagdes, ou até mesmo, um deslocamento de firmas que passariam
a comercializar seus produtos internacionalmente. Vale destacar que a ve-
locidade de ajustamento aqui evidenciada dependera de quao promissor é o
mecanismo de catch-up das externalidades entre os setores.

Suponha agora uma economia que também possui relagao produto por tra-
balhador elevada, mas com mercado doméstico menor e com boa parte de sua
producao orientada para fora, conduzindo-o entdo a participagao elevada das
exportagoes no PIB. O mecanismo de reversao ao choque negativo de produ-
tividade, orientada pelo setor exportador, ndo seria muito diferente da eco-
nomia descrita anteriormente. Entretanto, quando ha choques positivos de
produtividade advindos do setor nao exportador, ndo necessariamente impli-
cara que a produtividade do setor exportador reaja endogenamente como se
espera em paises com mercado doméstico amplo, uma vez que em economias
menores é possivel que a produtividade do setor exportador possua menor
sensibilidade de resposta a evolucao da produtividade do setor orientado do-
mesticamente. Poderia existir, por exemplo, no setor exportador mecanismo
de desincentivo de captura de externalidades oriundas do setor nao expor-
tador. A sobrevivéncia de uma inovacao, advinda do setor nao exportador,
¢é posta em xeque se o setor exportador ndo apropria-la, tal como o custo de
viabiliza-la pode ser muito superior aos beneficios a serem auferidos no comér-
cio internacional. Portanto, haveria uma dissipa¢ao desse choque e o restabele-
cimento do equilibrio ocorreria por meio do segundo setor, e, por conseguinte,
da prépria PTE. Consequentemente, nessa economia, o setor exportador agiria
de modo a restringir a elevagao da produtividade do pais.

Toda a dinamica de ajustamento, portanto, vai estar ligada ao regime de
crescimento em que a PTF e a PTFD se encontram, seja em uma trajetéria
de crescimento ou de queda. Destacando que quanto maior o mecanismo de
catch-up de externalidades entre os setores, maior a velocidade de ajuste ao
equilibrio. A Tabela 1, a seguir, apresenta a dindmica nao linear de desvio e
de retorno ao equilibrio de longo prazo entre a PTF e o indicador de compe-
titividade das exportagdes, considerada aqui proxy para a produtividade do
setor exportador.

Existem quatro diferentes situacdes em que o ajustamento esta ou nao ha-
bilitado, a depender das caracteristicas de cada pais. Considerando d > e, os
regimes 2 e 3 refletem, respectivamente, os mecanismos de restri¢do e susten-
tacao da PTF, caso seja esta a variavel responsavel pelo ajuste ao equilibrio.
Por sua vez, o regime 1 indica o desvio negativo a trajetéria de longo prazo,



Tabela 1: Mecanismo nao linear de desvio e de retorno ao equilibrio de longo prazo em caso de choques

sobre a PTF
Regime ) APTF;_j (choque) ) APTFD;_, Movimento Ajuste via Ajuste via Mecanismos de Ajuste
APTFt,1 AEXt,l
1 <0 <0 Desvio ao Equilibrio de Nao Nao -
Longo Prazo (< 0)
2 >0 <0 Retorno ao Equilibrio Nao Sim Aumento de EX em reposta a ele-
de Longo Prazo (< 0) vagao da PTF
Sim Nao EX restringe aumento da PTF
3 <0 >0 Retorno ao Equilibrio Sim Nao EX reverte queda da PTF
de Longo Prazo (> 0) Nao Sim Diminui¢ao de EX em reposta a
queda da PTF
4 >0 >0 Desvio ao Equilibrio de Nao Nao -

Longo Prazo (> 0)
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em que hd um processo de decrescimento da PTF acumulada sucedido do
declinio acumulado da PTFD, enquanto que o regime 4 indica o movimento
inverso de perturbacao do sistema dinamico, com ascensdo do acumulado da
PTF sucedido de trajetéria positiva do acumulado da PTFD.

Nessas circunstancias, a familia de modelos econométricos autorregressi-
vos com transi¢do suave é considerada aqui a mais apropriada para caracteri-
zar essa dindmica, uma vez que possibilita incorporar os quatro tipos regimes
de ajustamento ao equilibrio de longo prazo de acordo com a evolugado de
Y APTF;_3e) APTFD,_,, descritos na Tabela 1.

3 O modelo MR-STVEC

Seguindo a proposta de Dijik et al. (2002) para modelos multivariados da fa-
milia STAR, o modelo MR-STVEC com p defasagens e quatro regimes é espe-
cicado como:

p
Axp =|pp +a1zi_1 + ZCIDLijt_]‘ (1 7F(5Ft—d))[1 - G(sGt—c)]+
j=1
p
mo+apzig+ ) Do inx F(SFt,d)[lfG(SGt,e)]Jr
j=1

p
M3+ a3z + ZCI?a,ijt—j (1 ~F(s,_y))Glsg, )+
=1

p

B4+ aazeg + Z®4,th—j F(sp,_g)G(sG,_,) + €t
=1
tal que, x; = (x4, X2¢,...,Xk;) € um vetor (k x 1) séries de tempo; A é o operador
da primeira diferenca; y; para i = 1,2,3,4 sdo vetores (k x 1) de constantes;
a; sao matrizes (k x r) de coeficientes de ajustamento, tal que r é o nimero
de vetores de cointegracdo; z; = p’x;, tal que, B é matriz (k x r) das relacdes
lineares de longo prazo; ®@; ; parai =1,2,3,4ej = 1,...,p sao matrizes dos
coeficientes das defasagens; e ¢; é o vetor de ruidos brancos com média 0 e
variancia X. As fungoes F(sf, ,) e G(sg, ,) sao logisticas® e limitadas entre 0 e
1, de acordo com Anderson & Terdsvirta (1992), Terdsvirta (1994) e Dijik et al.
(2002), portanto,

-1
F(SFtd):(l-’-eXp(M)) (2)
-1
Glsg,,) = (1 +p(¥)) 5

tal que, s, e s, sdo as variaveis de transigao, y > 0 € o parametro de suavi-
dade (smooth parameter); d e e sao os parametros de atraso (delay parameters)
das fungdes de transicdo, &, e d;, sao os desvios padroes de sp, e sg,, res-
pectivamente; cp e cg sdo os respectivos limiares (thresholds) de cada funcao

5Optou-se por utilizar a fungao logistica uma vez que possibilita alternancia entre dois tipos
de regimes com caracteristicas distintas, diferentemente da fun¢do exponencial que considera os
valores extremos da série como Unico regime. Portanto, os desvios ao regime normal de cresci-
mento representam apenas um regime.
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de transigio e indicam o momento em que ocorre a mudanga de regime.® Por-
tanto, o modelo possui relacao de longo prazo linear, mas dinamica de retorno
ao equilibrio nao linear.” Assume-se, adicionalmente, que o modelo é global-
mente estacionario, mas que pode apresentar regimes com trajetéria de forte
persisténcia. Logo, para avaliar se de fato as séries podem ser descritas de
acordo com o modelo de multiplos regimes, é necessario realizar inicialmente
testes de especificacao para a estrutura multivariada com duas fun¢oes logis-
ticas.

4 Especificacao do Modelo MR-STVEC

A necessidade de uma estratégia coerente de especicagdo é requerida para ava-
liar se as séries podem ser caracterizadas adequadamente pelo modelo (1).
Considera-se nesse processo, a escolha das variaveis de transi¢ao e a identica-
¢ao dos parametros de atraso d ou e. Caso ndo haja indicios de que o melhor
modelo é aquele descrito por (1), avalia-se se as séries podem ser caracteri-
zadas por vetor de correcao de erros com apenas uma funcao de transi¢ao
(STVEC), como aplicado em Rothman et al. (2001), ou mesmo um VEC con-
vencional. Nesse sentido, dois procedimentos serao executados para a decisao
do modelo mais apropriado para sistema com duas equagodes.

O primeiro procedimento recomendado por Granger & Terdsvirta (1993),
recorrentemente aplicado na literatura dos modelos da familia STAR, é de-
nominado especico para o geral. Consiste em realizar testes de especica¢ao, a
comegar pela estimacao do modelo de vetor de correcao de erros mais simples,
no caso o VEC, passando pelo STVEC, até o mais complexo, o MR-STVEC. O
segundo procedimento, denominado especico para o geral para o especico, foi
proposto em Lundbergh et al. (2003) e consiste em avaliar diretamente se o
modelo MR-STVEC é mais apropriado do que o VEC e a partir dai é avaliado
se a especicacdo STVEC com diferentes variaveis de transicao é isoladamente
apropriada para caracterizar as séries em questao.

Para a analise e melhor entendimento dos procedimentos aqui adotados,
convém reprarametrizar o modelo descrito em (1), da seguinte maneira:

P P

AXp =fi] + A 241 + ZCIDLijt_]‘ +| fip +apzi_q + ZCDZ,ijt—j F*(sFt—d )+
j=1 j=1

p ~

fiz+dsz1 + ) D3 8% |G (sG,_ )+ (4)

j=1

p
fia+ dazin+ ) Pajnxej |F(sp,_ )G (56, )+ &
=1

tal que, jiy = py, fip = po — 1, fis = p3— p1, flg = P+ g — P — P, 0y = ay,dp =
ay) — 1,03 =03 —A1,04 =01 + 04 — O3 — a;_,qDL]- = (Dl,j'q)?.,j = (DZ,j _q)l,j’(D3,j =
@3,]' _(Dl,j (S (D4,]' = ch,j +(D4,]' —@3,]' —(Dz,]'. Além do mais, F*(sFt—d) = F(sFt—d) -
% e G'(sg, ) = Gl(sg, ,) - % A reparametrizagao em (4) facilita enunciar as

6Se y — o0, a funcido de transicio possui transicdo discreta entre os regimes tal como a familia
dos modelos TAR (Threshold Autorregressive).

70 MR-STVEC pode ser considerado uma extensao do modelo de Rothman et al. (2001). Com
essa estrutura, nos extremos 0 e 1 das fung¢des de transi¢do, o modelo assume 4 diferentes tipos
de regimes.



90 Faleiros e Alves Economia Aplicada, v.19, n.1

hipéteses nulas de linearidade Hy : yp = y6 =0,Hy: yp =0e Hy: yg =0
a serem testadas em cada procedimento. Entretanto, sob as hipo6teses nulas
enunciadas 0 MR-STVEC possui pardmetros nao identificaveis. A literatura,
neste caso, recomenda a realiza¢do da expansao de Taylor de primeira ordem
ao redor de yr = yg = 0. Sendo assim, (4) pode ainda ser descrita como:

P P
AXp=p] + Az + ZCD;‘JAxt_j +[;[§ +ayz g+ ZCD;JAxt_]‘ SE,_gt
j=1 j=1

p
[ygﬂxgzt_l +Z®;,ijt_j]sGte+ (5)
j=1

P
[;41 +ayzeg + Z(Dz,ijf—j]sFtd $G;_, +R(YE, VG) + &t
j=1

Os coeficientes a serem estimados y}, aj e <Di*j parai =1,23,4ej =

1,...,p sdo combinagoes lineares dos coeficientes fi;, a; e CI~>Z~,]~ em (4). O termo
R(yE,yc) representa o resto da expansao de Taylor de primeira ordem. Sob
a hipétese nula esse termo ¢é igual a zero, nao trazendo prejuizo a distribui-
¢do do teste. A partir de (5) é possivel executar os dois procedimento aqui
indicados para avaliar se a especificagcdo em (1) é adequada.

4.1 Procedimento “Especifico para o Geral”

Inicia-se esse procedimento com o teste de linearidade proposto em Terdsvirta
(1994), adaptado para sistema de duas equagdes, onde se avalia a hipotese
nula de linearidade Hy : yr = 0 contra a hipdtese alternativa Hy : yr > 0. To-
mando como base a especificagao (4), assumindo-se a principio que jiz = fig =
0,03 =a4=0c¢e <i>37]- = (134,]- = 0, é avaliado se 0o modelo com apenas uma fun-
cao de transicao F(sg, ,, ¥r,cp) € 0 mais apropriado do que o modelo linear.
Como este modelo possui parametros nao identificaveis sob a hipotese nula
Hy : yg = 0, realiza-se expansao de Taylor de primeira ordem ao redor de
¥k = 0. O resultado dessa expansao pode ser descrita por (5), assumindo-se
que ¥; = a; = <Di*’j =0, parai=3,4. O teste de razdo de verossimilhanca (LR)
¢é apropriado uma vez que se trata de sistema com mais de uma equacao.

Refutada a hipétese nula de linearidade, estima-se modelo com uma fun-
¢ao de transi¢do (ST VECE) por minimos quadrados nao lineares. Em seguida,
executa-se novo teste LR tomando como base o “remaining nonlinearity test”
proposto por Eitrheim & Terdsvirta (1996) e discutido em Dijik et al. (2002),
modificado para a estrutura de sistema de mais de uma equacdo. Refutada a
hipétese de nado linearidade adicional, ha evidéncias de que as séries podem
ser caracterizadas por (1).

As etapas detalhadas para a implementacao dos testes sao apresentadas a
seguir.

A. Estimar o modelo VEC linear e reportar os residuos de cada uma das
equagoes.

B. Regredir os residuos do passo anterior sobre a constante, z; 1 e Ax;_j
paraj=1,...,p e computar a matriz de varidncia-covariancia ;.
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C. Regredir os residuos do VEC linear sobre a constante, z;_1,z;_15f, , €
Ax;_jsf, , paraj =1,...,p e computar a matriz de varidncia-covariancia
2).

D. Calcular a estatistica LRy = (T —¢){log(X11)—log(X1,)} distribuida de
acordo com uma x? com grau de liberdade igual ao nimero de restri-
¢Oes do sistema, em que T é o numero de observagoes usadas e c (corre-
¢ao de Sims para pequenas amostras) é igual ao nimero de pardmetros
estimados em cada equagao do sistema nao restrito.

E. Caso se refute a hipotese nula de linearidade, a pelo menos 10% de sig-
nificancia, estima-se o sistema de equagdes por minimos quadrados nao
lineares multivariado. Como em Terésvirta (1994) e Lundbergh et al.
(2003), o valor do parametro de atraso d e da variavel de transigao sf,
sao escolhidos com base no menor p-valor do teste de linearidade.?

Define-se 0 modelo STVECE estimado através da seguinte especifica-

cao:

Axy =H(zi1, 0% j,sp,_s W)+ & ©)

=H(z;_1, X4 j,SF,_y5 H1, P2, A1, 00, Py j, Do i, PE, CF) + €4
tal que,
A p A
H(Zt—erxt—jrsFt,d;\P) =p1 +a1zi-1 + CIDLJ‘AXt_]‘ + &+
=1
(7)

p
Ho+dpze g + Zq”z,jﬂxt—j F(sp,_g: PF.CF)
j=1

A

F. Regredir o residuo do modelo STV EC sobre VH(z;_1, Ax;j,5F, ;W) =

JH(zp_1,8xj,sk,_3¥) g . b i d Ao .
= ,” para assim o ter a matriz de variancia-covariancia

PN ]
do modelo restrito ¥,;.

N

G. Regredir cada residuo do modelo ST VECE sobre VH(z;_1, Ax;_j,5F, 3 V)

_ OH(z1,8%5,_, W)

5 e sobre a expansao de Taylor de primeira ordem da
funcao G(sG;t_c,AyG,cG), em torno de )/AG = 0, ou seja, 215G, » Ax;_jsG, .,
21 F(sr,_y VR CF)SG,_, € Axi_jF(sp,_,, VR, CF)SG,, paraj=1,...,p e obter a
matriz de variancia-covaridncia do modelo nio restrito ¥,,.'°

H. Calcular a estatistica LR, = (T — ¢){log(X,1) —log(X,;)} distribuida de
acordo com uma x? com grau de liberdade igual ao nimero de restrigdes
do sistema, em que T é o naumero de observacoes usadas e ¢ (correcao de
Sims para pequenas amostras) é igual ao numero de parametros esti-
mados em cada equagdo do sistema nao restrito. Utiliza-se novamente

8Ver detalhes em Terdsvirta (1994, p. 211) e Lundbergh et al. (2003, p. 107 e 113).
9Para mais detalhes sobre a derivada parcial com relagio aos coeficientes estimados do ST-
VEC, consultar Apéndice A.
100 artigo de Dijik & Franses (1999) apresenta procedimento semelhante para o caso univari-
ado.
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como critério o menor p-valor para a escolha da variavel de transicdo
sG,_, € do parametro de atraso e.

Se a hipdtese nula é refutada, entdo o MR-STVEC pode ser estimado por
minimos quadrados ndo lineares. Encerra-se, portanto, o procedimento “es-
pecifico para o geral”.

4.2 Procedimento “Especifico para o Geral para o Especifico”

Neste procedimento, Lundbergh et al. (2003) propoem testar diretamente a
especicagao linear contra a especicacdo do MR-STVEC. Se a hip6tese nula de
linearidade for rejeitada, testam-se duas sub-hipdteses em que se avalia se os
modelos STVECE e STV ECg sao individualmente necessarios para a caracte-
rizacdo das séries. Se essas duas hipdteses forem refutadas, temos indicios de
que as séries podem ser descritas como um MR-STVEC. Os testes sdo realiza-
dos por meio da estimagdao do modelo (5). Os passos necessarios para aplicar o
procedimento especico para o geral para o especico sao apresentados a seguir:

A. Estimar o modelo VEC linear e reportar os residuos de cada uma das
equagoes.

B. Regredir o vetor de residuos do passo anterior sobre z;_; e Ax;_; para
j=1,...,p e computar a matriz de variancia-covariancia ;.

C. Regredir o vetor de residuos do VEC linear sobre z;_1, Ax;_j, z;_1SF,
AX;_jSF,_4» 215G, ,» DXt-jSG,_,» Zt-15F, 4SG,_, € DXt Sk, ,5G, , paraj=1,...,p
e computar ¥q,.

D. Calcular a estatistica LR’1 =(T- c){log(ill )— log(ilz)} que é distribuida

de acordo com uma x? com grau de liberdade igual ao ntimero de restri-
¢Oes do sistema, em que T é o numero de observagdes usadas e c (corre-
¢do de Sims para pequenas amostras) é igual ao namero de pardmetros
estimados em cada equagao do sistema nao restrito.

E. Se rejeitarmos a hipdtese nula HéVIR_STVEC de que o modelo é um VEC,

a pelo menos 10% de significancia, realiza-se dois testes de hipdtese

. .. . STVEC STVEC .
auxiliares adicionais H, Fe H, ¢ que avaliam se os modelos

STVECE e STVEC; de modo isolado sdo bons para caracterizar as sé-
ries de tempo. Ou seja, regredir, respectivamente, o vetor de residuos
estimados do VEC linear sobre z;_1, Ax;_j, 2,156, , € Ax;_jsg, , para
j=1,...,p e computar a matriz de variancia e covariancia )213, assim
como, regredir o residuos estimados obtidos do modelo VEC linear so-
bre z; 1, Ax;_j, 2;_1SF, , € Ax;_jsp, , paraj=1,...,p e computar a matriz
de variancia e covariancia ¥, 4.

F. Calcular as estatisticas LR,3 =(T - c){log(iw) —log(ilz)} e LR;L =(T -
c){log()im) - log()ilz)} distribuidas de acordo com x? uma com grau de
liberdade igual ao numero de restri¢des do sistema, em que T é o nu-
mero de observagdes usadas e ¢ (corre¢ao de Sims para pequenas amos-

tras) é igual ao nimero de pardmetros estimados em cada equacdo do
sistema nao restrito.
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Apods a execugao dos passos apresentados, se a hipotese nula HéV[R_STVEC

L : STVEC STVECG .~ . . P
€ rejeitada, assim como H, "eH, ¢ sdo rejeitadas, ha indicios de que

individualmente os modelos STVECE e STV ECg sado necessarios para carac-

terizar as séries de tempo, portanto, estima-se o MR- STVEC. No caso de

. STVEC . STVECG _ ~ . I
a hipétese nula H, "ser rejeitada, mas H, © ndo ser rejeitada, signi-

fica que individualmente o ST VECg nao é apto para caracteriza¢ao, portanto,

somente o modelo STV ECE deve ser estimado. O mesmo raciocinio é valido

STVEC . STVECE _~ .
quando H, ¢ for rejeitada e H, ¥ ndo for rejeitada.!!

5 Avaliacao dos Resultados

5.1 Dados

Para este estudo foram obtidas as séries trimestrais e com ajuste sazonal do
PIB, formagao bruta de capital, total da forca de trabalho e receita de exporta-
¢Oes de bens em ddlares, a precos correntes, para os Estados Unidos, Canada,
Japao e Alemanha, além da série do valor total exportado de bens no mundo
em dolares, a precos correntes. As séries foram obtidas do banco de dados In-
ternational Financial Statistic do FMI e abrangem o periodo entre o primeiro
trimestre de 1957 ao quarto trimestre de 2009, excecdo feita ao caso alemao,
em que as séries iniciam-se no primeiro trimestre de 1962. Somente para as
séries de exportacdes de bens foi necessério realizar o ajuste sazonal.!?

A série {EX;} foi calculada por meio da razdo entre as receitas de exporta-
¢Oes nominais do pais e o total de receitas do exportado pelo mundo. Para o
computo da produtividade total dos fatores{PTF;}, as séries do PIB e da for-
macao bruta de capital foram deflacionadas para o ano de 2005, por meio do
deflator do PIB de cada pais, também obtido da base de dados do FMI. O es-
toque de capital foi estimado com base na proposta de Hall & Jones (1999).
O montante inicial do estoque de capital foi obtido pelo calculo da razao en-
tre o valor inicial da série de formacao bruta de capital (Iy) e a soma entre a
taxa geométrica de crescimento trimestral da formacao bruta de capital nos
10 primeiros anos da série g e a taxa média de depreciacdo o, portanto, %
A base de dados do FMI também fornece o consumo de capital fixo, que apds
ser deflacionada, foi utilizada como montante depreciado em cada trimestre,
tal como para a estimativa da taxa média de depreciacdo 6. Por simplicidade,
assumiu-se que o valor da elasticidade do capital é igual a 1/3 (Cooley & Pres-
cott 1995, Hall & Jones 1999). Em vez de se assumir valor fixo para o coefi-
ciente do progresso tecnolégico exdgeno 6, optou-se por estima-lo através de
minimos quadrados.

As variaveis de transi¢ao para o modelo MR-STVEC foram construidas
através do calculo do somatoério da variagao trimestral da produtividade to-
tal dos fatores (Alog PTF;), variando de 1 a 8 trimestres (h; = 1,...,8), e da
produtividade total dos fatores descontada (APTFD; ), também variando de 1
a 8 trimestres (h, = 1,...,8), ou seja,

1O mecanismo néo linear de ajustamento aqui proposto ainda néo foi discutido pela litera-
tura. Portanto, torna-se necessario avaliar o poder e tamanho do teste para ambos os procedimen-
tos, levando-se em conta os possiveis mecanismos de corre¢ao de erros presente nesta analise. Tal
exercicio esta presente no Anexo C deste artigo disponivel somente na versao online.

1203 ajuste sazonal foi realizado com base no método Census X12.



94  Faleiros e Alves Economia Aplicada, v.19, n.1

h=h h=h
SEy = (zh:llAlogPTFt_h+1 )ti ou (Zh:12 AlogPTFDt_hH)Fd (8)
s, = (1" Alog PTE_jyq ou (X" Alog PTED;_jiy (9)
t—e h=1 f—e h=1 f—e

Vale destacar que a PTFD; é calculada como residuo da relacao de longo
prazo entre o log da PTF; e a razao das exportacdes EX;.

5.2 Resultados dos Testes de Especificacao

Os testes de especificacdo propostos foram realizados com base na estrutura
do VEC linear estimado pelo método de Johansen (1988, 1991). O critério de
informacdo de Akaike (AIC) foi utilizado para a escolha do nimero de defa-
sagens do sistema, levando-se em conta também a auséncia de autocorrelacdo
nos residuos de cada equagdo.'® Para todos os casos, o teste trago de razio
de verossimilhan¢a indicou a existéncia de um vetor de cointegracdo, como
aponta a Tabela B.1 no Apéndice B.

Os parametros de atraso (8) e (9) sdiodados pord =1,...,d i ee=1,..., €05
com d,.c = €yax = 4. Uma vez que o procedimento “especifico para o geral
para o especifico” envolve a realizacao do teste para o total de 1024 diferentes
modelos estimados, a Tabela 2, apresenta somente os cinco menores p-valores
ligados a hipdtese HéVIR’STVEC e os subtestes auxiliares para cada pais aqui
em analise.

Ainda em relacdo aos resultados da Tabela 2, considerou-se que o valor do
parametro de atraso d é necessariamente superior ao parametro e. Lembrando
que a escolha dos parametros de atraso e do valor acumulado das taxas de
crescimento das variaveis de transicao segue a proposta de Terdsvirta (1994),
ou seja, selecionar os parametros que apresentarem o menor p-valor. Para
todos os paises, ha indicios de que a hipdtese nula HéV[R‘STVEC é rejeitada

a pelo menos 1% de significancia. Do mesmo modo, as duas sub-hipoteses

STVEC STVEC . i N A
H, "eH, ¢ foram rejeitadas a niveis convencionais de significancia.

Logo, de acordo com o procedimento em questdo, ha fortes evidéncias de que
as séries podem ser descritas de acordo com um MR-STVEC.

Resta verificar se o procedimento “especifico para o geral” também conduz
as mesmas conclusdes. Repare que em grande parte dos casos, h; e h;, apre-
sentaram valores superiores a 1, conferindo a variavel de transicao valores
acumulados da taxa de crescimento trimestral das séries que podem chegar
préximos a 2 anos, como no caso alemao.

A coluna 4 da Tabela 3 apresenta os p-valores do teste do procedimento
“especifico para o geral”, cuja hipdtese nula verifica se a especificacdo do mo-
delo STVECy é mais adequada do que o modelo VEC linear. Concomitan-
temente, a coluna 8 apresenta os p-valores do teste em que se verifica se a
especificacdo do modelo STVEC; é mais adequada do que o modelo VEC
linear.

O procedimento “especifico para o geral” apresenta resultados compati-
veis ao procedimento anterior. Observa-se que para todos os pares (hy, d)
destacados na Tabela 3, houve rejeicao da hipoétese nula quando associada a
F(.), a pelo menos 5% de significdncia, com p-valores inferiores aos pares (h,,
e) correspondentes. Seguindo a estratégia de Lundbergh et al. (2003), faz-se

130s resultados do teste Dickey-Fuller de raiz unitaria, nio reportados, indicaram que todos
os processos logPTF; e de EX; sao integrados de ordem 1.



Tabela 2: p-valores do Teste L para o procedimento “especifico para o geral para o especifico”

Variavel de Transi¢ao F(.)

Variavel de Transi¢ao G(.)

Hipoéteses Nulas

Paises (ZZ:?I Alog PTFy_py1 )t_d (ZZ:?Z Alog PTFD;_jy4 )t_e HMR-SVTEC pSTVECE HgTVECG
h1 d h2 €
2 4 2 1 0,000006 0,000002 0,000144
2 4 6 3 0,000008 0,000003 0,000178
Estados Unidos 2 4 7 2 0,000010 0,000001 0,000222
3 4 2 1 0,000012 0,000003 0,000054
5 4 5 1 0,000015 0,000044 0,000033
3 3 1 2 0,000426 0,000172 0,002604
2 4 1 2 0,000518 0,000216 0,006803
Canada 2 4 2 1 0,000754 0,000208 0,009859
3 3 6 2 0,000806 0,000425 0,002758
3 3 7 1 0,001099 0,000139 0,003846
1 4 4 3 0,000001 0,000001 0,000121
1 4 3 4 0,000003 0,000001 0,000299
Japao 1 4 6 1 0,000033 0,000009 0,002669
3 2 6 1 0,000040 0,000011 0,000394
4 3 1 1 0,000041 0,000089 0,000006
2 2 7 1 0,000011 0,000000 0,002097
2 2 1 1 0,000078 0,001003 0,035171
Alemanha 2 2 2 1 0,000091 0,000018 0,039845
2 2 8 1 0,000163 0,000005 0,015078
2 2 5 1 0,000851 0,000046 0,185063
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Tabela 3: p-valores do Teste LR para o procedimento “especifico para o geral”

Variavel de Transi¢ao F(.) Hipoteses Nulas associadas a F(.)  Variavel de Transicao G(.) Hipoteses Nulas associadas a G(.)

Paises ():Z:i'l log APTF;_p4q )t_d HYEC HgTVECF (Zzzi‘z log APTFDt—p41 )t_e HYEC HgTVECG
h1 d h2 €
2 4 0,00143 0,05830 2 1 0,10190 0,01771
2 4 0,00143 0,05830 6 3 0,11249 0,02606
Estados Unidos 2 4 0,00143 0,05830 7 2 0,27539 0,07192
3 4 0,01188 0,01051 2 1 0,10190 0,05903
5 4 0,02444 0,00751 5 1 0,01302 0,00685
3 3 0,01057 0,20571 1 2 0,14581 0,04792
2 4 0,00378 0,41775 1 2 0,14581 0,06495
Canada 2 4 0,00378 0,41775 2 1 0,15705 0,01220
3 3 0,01057 0,20571 6 2 0,15668 0,43239
3 3 0,01057 0,20571 7 1 0,45580 0,43221
1 4 0,00023 0,00428 4 3 0,04406 0,00244
1 4 0,00023 0,00428 3 4 0,14601 0,00519
Japao 1 4 0,00023 0,00428 6 1 0,17794 0,00300
3 2 0,00666 0,21324 6 1 0,17794 0,00775
4 3 0,27109 0,01945 1 1 0,02423 0,03092
2 2 0,00001 0,15404 7 1 0,71918 0,01463
2 2 0,00001 0,15404 1 1 0,00328 0,16036
Alemanha 2 2 0,00001 0,15404 2 1 0,23594 0,10768
2 2 0,00001 0,15404 8 1 0,67799 0,07020
2 2 0,00001 0,15404 5 1 0,65335 0,51445
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necessario estimar os modelos STVEC com a funcao de transi¢do F(.) e nova-
mente realizar os testes de especificacao, s6 que dessa vez, para avaliar se o
modelo MR-STVEC é mais adequado do que o modelo STVEC. Os p-valores
do segundo estagio dos testes para as fung¢oes de transi¢ao F(.) e G(.) ja es-
timados sdo apresentados, respectivamente, nas colunas 5 e 9 da Tabela 3.
Vale ainda destacar que, de maneira similar aos resultados das simula¢des por
Monte Carlo, no Apéndice C, os testes LR sob as hipoteses nulas associadas
a G(.) apresentaram niveis de rejeicdo maiores quando comparado ao estagio
anterior.

Por conseguinte, verifica-se que ha evidéncias suficientes, com base na es-
tratégia de especificacdo aqui delineada de que as séries do log da PTF e da
razao das exportacoes podem ser descritas de acordo com um MR-STVEC. No
caso alemao, nao houve dificuldades para a escolha dos parametros. Os pares
(hy =2,d =2)e (hy, =7,e=1) propiciaram os menores p-valores no “procedi-
mento especifico para o geral para o especifico” tal como nas duas hipdteses
nulas dos estagios do procedimento “especifico para o geral”. O mesmo se
verifica para o Japdo com os pares (h; = 1,d = 4) e (h; = 4,e = 3). Ja no caso
canadense, devido ao melhor ajuste do modelo, observado pelo critério de in-
formacao AIC, selecionou-se as combinagoes (h; = 2,d = 4) e (hy =2,e = 1),
que sdo compativeis com os menores p-valores em cada estagio do procedi-
mento “especifico para o geral”. Somente para os Estados Unidos, optou-se
por escolher os pares (h; = 3,d =4) e (h, = 2,e = 1), mesmo que ndo tenham
sido as combinag¢des com os menores p-valores para ambos os procedimentos,
uma vez que os modelos MR-STVECs estimados para o par (h; = 2,d = 4) ndo
apresentaram o melhor ajustamento aos dados, principalmente pela presenca
de heterocedasticidade condicional nos residuos.

Portanto, a partir dos resultados da estratégia de especificacdo aqui pro-
posta, recorre-se a estimacao dos modelos VEC de multiplos regimes com
transicao suave.

5.3 Analise dos Resultados

Além disso, o teste ARCH aplicado aos residuos, ou seja, minimiza-se a ex-
pressdo ) ,u;Xu;, tal que, u; é o vetor de residuos e ¥ = Eu;ut. Um grid com
os valores fixos dos coeficientes do parametro de suavidade é utilizado para
escolha dos valores iniciais. Aqueles que engendrarem o menor log do deter-
minante de ¥ sdo utilizados para tanto. Como a proposta empirica discutida
na se¢do 2 implica que a mudanga de regimes ocorre de acordo com a alter-
nancia dos sinais da taxa de crescimento do acumulado do log da PTF; e da
PTFDy, assumiu-se que os valores iniciais dos limiares sdo iguais a zero.

Os resultados dos modelos estimados para os quatro paises em analise sao
apresentados na Tabela 4.'% Alguns pontos sao importantes de serem ressalta-
dos previamente a discussao dos resultados. Primeiramente, observa-se que
os modelos nao lineares se ajustam melhor as séries em destaque, como apon-
tam os critérios de informacdo AIC e da razao entre os desvios padrdes do
modelo linear e n3o linear inferiores a unidade. Além disso, o teste ARCH,
aplicado aos residuos de cada equagdo, nao traz indicios da existéncia de he-
terocedasticidade condicional, a pelo menos 5% de significdncia. Em segundo

14para salvar espaco, os coeficientes das defasagens do MR-STVEC nao foram reportados.
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lugar, deve-se levar em conta que os quatro regimes, apresentados na Tabela
1, sdo caracterizados pelo MR-STVEC através da seguinte dinadmica:

* Regime 1: desvio negativo ao equilibrio de longo prazo, ou seja,

h=h h=h
(zh:11 AlogPTFt_h+1) = Oe (zh:12 AlogPTFDt_h+1) < 0;

t— t—e
* Regime 2: retorno ao equilibrio de longo prazo depois de desvio positivo
da PTF, ou seja, e
(z’,jjl Alog PTF;_py; )t >0e (szz Alog PTFD, 1 )t <0
* Regime 3: retorno ao equilibrio de longo prazo depois de desvio nega-
tivo da PTF, ou seja,
(222’1‘1 Alog PTF, 1 )t [ <0e (z’;jz Alog PTED; j,, )t >0
* Regime 4: desvio positivo ao equilibrio de longo prazo, ou seja,
(zzj’;l Alog PTF;_py; )t >0e (z’;j’fz Alog PTFD, 1 )t >0

Feitas estas consideragoes, a partir dos resultados da Tabela 4, nota-se que
o modelo VEC linear estimado indica que, exceto no caso alemao, somente
os coeficientes de ajustamento da equagao da PTF sao estatisticamente sig-
nificantes a niveis convencionais. Como salientado previamente, para paises
como os Estados Unidos e Japao, tal resultado nao parece ser plausivel dado
que, ao longo de quase toda a segunda metade do século XX, choques positivos
de produtividade, oriundos de outros fatores nao associados ao setor externo,
sao restringidos pelas exportacdes.

Por outro lado, os resultados do MR-STVEC apresentam outra perspectiva.
Para todos os casos, esse mecanismo de ajustamento vem ocorrer no regime
3, quando a PTF dessas economias encontra-se em fase de baixo crescimento,
seguido de movimento de recuperacao da PTFD. Apds o sistema sofrer cho-
ques negativos de produtividade, ha uma dinamica de reversao, significando
a existéncia de mecanismo de sustentagao da PTF orientado pelas exportacdes.

O MR-STVEC estimado para Japao e Alemanha evidenciam que, por meio
das exportag¢oes, o ajustamento de curto prazo vem ocorrer no regime 2. Por
conseguinte, quando o log da PTF encontra-se em movimento de ascensao, se-
guido de queda da PTFD, EX ¢é a variavel que responde positivamente. Logo,
choques que promovam maior nivel de produtividade, seja ele oriundo do se-
tor ndo exportador, serao traduzidos em aumento do nivel de participagao das
exportagoes. Interessante observar que para os Estados Unidos nao ha evidén-
cia de qualquer tipo de resposta do setor exportador ao aumento de produ-
tividade da economia, uma vez que o coeficiente de ajustamento no regime
2 ndo é estatisticamente significante a niveis convencionais. O que, portanto,
leva ao questionamento sobre o quao sensivel é o setor exportador aos choques
positivos de produtividade.

O Canadi e a Alemanha sao os paises que destoam das outras duas econo-
mias pelo fato de possuirem coeficiente de ajustamento no regime 2 da equa-
¢ado do log da PTF, estatisticamente diferente de zero. Dessa forma, logo apds
a ocorréncia de choques positivos de produtividade ha trajetéria de retorno
ao patamar pré-choque. O que chama atencdo, portanto, é que o nivel de par-
ticipagao das exportagdes canadenses restringe possiveis choques positivos de
produtividade. Esse aspecto pode ser explicado pelas caracteristicas desse



Tabela 4: Resultados da Estima¢dao do MR-STVEC
Estados Unidos Canada
Modelo VEC MR-STVEC VEC MR-STVEC
Equacao n Alog PTF; AXy n AlogPTF; AXy n AlogPTF; AXy n AlogPTF; AXy
Regime 1 4; 207 -0,0436™* 0,0029 80 -0,0351 0,0029 207 -0,0449** -0,0018 79 -0,0549 —-0,0011
Regime 2 45 45 -0,0306 -0,0137 28 -0,0723* -0,0067
Regime 3  d3 43 -0,0933** -0,0179 71 -0,0597* —-0,0053
Regime 4  dy 37 -0,0121 0,0048 27 0,0271 0,0016
vl v 9,0 17,0 2,0 20,0
Cg/ Cg 0,0057** 0,0056*** 0,0078* 0,0030**
h 3 2
F() d 4 4
hy 2 2
G() e 1 1
p-valor 0,01063 0,00002 0,21291 0,40092 0,00648 0,31177 0,70627 0,95386
ARCH(4)
p-valor 0,89501 0,93154 0,72521 0,12068 0,99481 0,99584 0,72127 0,13927
A(4)
MESTVEC 0,92 0,91 0,83 0,85
AIC -4138,08 -4132,28 -4562,36 —4588,60

Nota: ARCH(.) indica o teste de heterocedasticidade condicional sobre os residuos de cada equagao; A(.) indica o teste Q de

autocorrelagao serial de Ljung-Box para o modelo VEC e o teste proposto por Eitrheim & Terdsvirta (1996) para o modelo MR-STVEC. *
10% de significancia, ™ 5% de significancia, ** 1% de significancia.

140dx2 3 apvpragnpo.ld 243us 0vIV]aL b OpUVIPADIY

$a0Jp

66



Tabela 4: Resultados da Estimacao do MR-STVEC (continuacao)

Japao Alemanha

Modelo VEC MR-STVEC VEC MR-STVEC
Equacao n AlogPTF; AXy n AlogPTF; AXy n AlogPTF; AXy n  AlogPTF; AXy
Regime 1 @, 207 -0,0405"* 0,0005 66 -0,0121 —-0,0043 187 -0,0615"* 0,0122* 59 -0,0373 0,0197
Regime 2 A 42 -0,0473 0,0164™ 21 -0,1233* 0,0456"
Regime 3 as 28 -0,0816™ 0,0015 57  -0,0549" 0,0111
Regime 4 Qg 69 —0,0254 —-0,0021 49  -0,0225 0,0182
YE/ yG 21,0 73,0 20,0 200,0
CF/ CG 0,0000 0,0093** 0,0045** 0,0018

n 1 2
FO d 4 2

hy 4 7
G() e 3 1
p-valor 0,00758  0,53751 0,70422 0,36758 0,0982 0,1967 0,5988 0,4416
ARCH(4)
p-valor 0,98464  0,99891 0,12098 0,92408 0,32956 0,99083 0,9691 0,8435
A(4)
7%%}55!“ 0,79 0,86 0,73 0,89
AIC -4186,14 —-4216,59 —3704,40 —-3740,90

Nota: ARCH(.) indica o teste de heterocedasticidade condicional sobre os residuos de cada equagao; A(.) indica o teste Q de
autocorrelacao serial de Ljung-Box para o modelo VEC e o teste proposto por Eitrheim & Terasvirta (1996) para o modelo MR-STVEC. *
10% de significincia, ** 5% de significancia, *** 1% de significancia.
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pais que possui mercado doméstico relativamente pequeno e alta participa-
¢ao das exportacoes no PIB. Ja no caso alemao, para o mesmo regime 2, as
exportagdes também sdo responsaveis pelo ajustamento de curto prazo com
a seguinte caracteristica: o coeficiente d,; (equagdo da PTF;) superior a d;,
(equagao de EX;). Portanto, choques positivos sobre a PTF fazem com que o
mecanismo de restricao seja parcial, tal como, ha contrapartida positiva na
participacdo de suas exportagdes no total exportado mundialmente.

Para melhor compreensdo a respeito do processo de ajustamento de curto
prazo nos modelos MR-STVEC, as Figuras 2 a 5, a seguir, apresentam a evolu-
¢do das fungdes de transi¢ao conjuntamente com a série do log da PTF;.

™ T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Figura 2: Evolugao da funcdo de transicdo F(.) (area), G(.) (linha tracejada) e
do log da PTF;_4 (linha cheia) — Estados Unidos
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Figura 3: Evolugao da funcao de transicao F(.) (area), G(.) (linha tracejada) e
do log da PTF;_4 (linha cheia) — Canada
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Figura 4: Evolugao da funcao de transicao F(.) (area), G(.) (linha tracejada) e
do log da PTF;_4 (linha cheia) — Japao

Sao perceptiveis os efeitos das exportacdes nos momentos em que a pro-
dutividade total dos fatores dessas economias encontra-se em trajetéria de
queda, observado quando F(.) e G(.) sdo inferiores a 0,5 nivel em que ocorre a
mudanca de regime. Nos extremos das funcdes, essa dindmica refere-se ao re-
gime 1. De maneira geral, ha reversdo da queda do log da PTF; nos momentos
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Figura 5: Evolugao da funcdo de transicdo F(.) (area), G(.) (linha tracejada) e
do log da PTF;_, (linha cheia) — Alemanha

em que F(.) é inferior a 0,5 e G(.) superior a 0,5 (regime 3). No caso do Canada
e Alemanha, verifica-se a situacdo inversa, uma restricao no crescimento do
log da PTF; quando F(.) é superior a 0,5 e G(.) inferior a 0,5 (regime 2).

O processo de ajustamento por meio das exportagdes s6 ocorre para 0 mo-
delo MR-STVEC do Japao e Alemanha. Para salvar espacgo, nas Figuras 6 e 7
serdao destacados somente a evolucao do EX;, conjuntamente com as funcoes
de transi¢ao para esse dois paises.

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 02
58 60 62 64 66 68 70 72 74 76 78 8 8 8 8 8 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08

Figura 6: Evolu¢ao da funcdo de transicdo F(.) (area), G(.) (linha tracejada) e
do indice EX;_4 (linha cheia) - Japao

Figura 7: Evolugao da funcao de transicao F(.) (area), G(.) (linha tracejada) e
do indice EX;_, (linha cheia) — Alemanha

Observa-se que nesses casos, de maneira geral, ha movimento de ascensao
de EX; quando F(.) é superior a 0.5 e G(.) inferior a 0.5 (regime 2). Logo,
como previsto no modelo estimado, a participacao das exportacoes responde
positivamente ao aumento da produtividade do pais.

6 Conclusao

Este artigo constatou a existéncia de relacao de longo prazo, nos altimos 50
anos, entre produtividade total dos fatores e exportacdes, para quatro paises
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de renda per capita elevada, mas com distintos graus de participa¢ao do co-
mércio internacional no PIB — Estados Unidos, Canad4, Japao e Alemanha.
Diferentemente de grande parte da literatura econdmica, optou-se por ava-
liar as exportagOes através de sua participa¢do no valor total exportado pelo
mundo. A partir do teste de especificacao proposto, composto por dois proce-
dimentos, verificou-se que a dindmica de ajustamento pode ser caracterizada
por meio do modelo MR-STVEC. Essa ultima especificagao tem a vantagem so-
bre o modelo linear por tratar isoladamente os movimentos de desequilibrio,
seja dos desvios associados a incidéncia de choques negativos e positivos de
produtividade, tal como dos retornos a trajetoria de longo prazo.

No caso dos Estados Unidos, uma economia com baixa participa¢ao do se-
tor exportador no PIB, o modelo linear indica que, independente do tipo de
choque, a PTF sempre ajusta. Logo, as exportagoes agem de modo a restringir
potenciais choques positivos de produtividade, o que é pouco factivel para
uma economia com mercado doméstico amplo. Por outro lado, o modelo ndo
linear evidencia um processo condicionado de orientacao da produtividade
via exportagdes. Ou seja, a PTF ajusta somente quando ha choques negati-
vos de produtividade. Ja o caso canadense também inclui dinamica de ajusta-
mento via PTF quando ha choques positivos. Portanto, as exportagoes agem
tanto de modo a sustentar a produtividade tal como restringi-la, com diferen-
cas somente no que tange a velocidade do ajuste. Esse resultado é compativel
para uma economia pequena como o Canadé que possui maior influéncia do
setor exportador na economia.

O sentido de causalidade reversa que se processa da PTF para as expor-
tagOes vem a ocorrer somente para Japao e Alemanha. O Japao, semelhante-
mente aos Estados Unidos, é uma das maiores economias do mundo, possui
baixa participacdo das exporta¢des em seu produto e tal como evidenciado
pelo modelo MR-STVEC estimado, a orientagao da PTF via exportagdes so
ocorre quando ha choques negativos de produtividade. Por outro lado, cho-
ques positivos de produtividade tem efeito sobre as exportagdes, de modo a
elevar sua participacao no total exportado no mundo.

O modelo estimado para Alemanha, tal como para os demais paises, pos-
sui 0 mecanismo de sustentagao da produtividade quando ha choques negati-
vos. Entretanto, com a incidéncia de choques positivos, tanto a PTF como as
exportagdes ajustam, sendo que a velocidade de ajustamento da primeira é su-
perior. Essa dinamica de causalidade pode ser explicada, pois tal como Japao
e Estados Unidos, a Alemanha é uma das maiores economias do mundo. Con-
tudo, possui participagdo maior do setor exportador no produto, similar ao
caso canadense. Observamos, portanto, que esse pais nao possui mecanismo
exclusivo de ajustamento da PTF orientado pelas exportacoes. Inovagdes no
setor que nao atua no comércio internacional podem também influenciar o
setor exportador, promovendo padrao de causalidade reversa.
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Apéndice A
N 0 _1,AX_i, W
Considerando o modelo em (10), o calculode VH(z;_y, Ax;_j, sp, ;W) = H{z- A;C\fj;] kg *Y)
é dado por:
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Apéndice B

Tabela B.1: Teste Traco de Razao de Verossimilhanca

Pais n p Estatistica Trago Vetor de Cointegragao
Estados Unidos 212 4 16,3* [1-1,46-16,14]
Canada 212 4 15,17 [1-7,56-5,96]
Japao 212 4 20,7% [1-3,13-8,79]
Alemanha 192 4 20,5 [1-5,73-4,91]

Notas: Os valores criticos teste trago sao obtidos de Mackinnon et al. (1999). *

significante a 10%, * significante a 5% e

EEE)

significante a 1%. Os modelos estimados

para Estados Unidos e Canada incluem constante no vetor de corre¢ao de erros.



