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RESUMO: O Brasil e os Estados Unidos s&o consideradosiosigais participantes no mercado
mundial do suco de laranja. O objetivo pdaper é analisar a influéncia dos subsidios agricolas
americanos sobre as exportagfes do suco de la@ieasil, no periodo entre 1991 e 2006. O modelo
tedrico para estudar o comércio internacional foppsto por Brander e Spencer, com enfoque de
competicdo imperfeita incorporando a intervenc@eegmamental. Na abordagem empirica, realizou-
se uma jungéo de modelos de séries temporaiseoda tos jogos, como instrumentos para avaliar o
efeito dos subsidios sobre as exportacdes do sudarahja. Concluiu-se que a protecdo americana
prejudicou a capacidade exportadora do Brasil mesdgedo examinado. Como concluséo reforca-se a
participacdo ativa do Brasil na defesa da libesghp do comércio agricola, para o seu acesso@o set
protegido e, também para a conquista de novosipEsamerciais.

Palavras Chave:Complexo Suco de Laranja. Exportagdes. Subsidgécélas. Modelos de Séries
Temporais. Teoria dos Jogos.

ABSTRACT: Brazil and the United States are considered the paiticipants in the world market of
the orange juice. The objective of the paper iaralyze the influence of the American agricultural
subsidies on the exports of the orange juice oziBran the period between 1991 and 2006. The
theoretical model to study the international tra@e proposed by Brander and Spencer, with focus of
imperfect competition incorporating the governmariervention. In the empiric approach, he took
place a junction of models of temporary series @intheory of the games, as instruments to evaluate
the effect of the subsidies on the exports of trenge juice. The conclusion of paper is that the
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American protection harmed the capacity exportdBraizil in that examined period. As conclusion is
reinforced the participation activates of Brazilthe defense of the liberalization of the agrictu
trade, for his access to the protected sectionasd for the conquest of new trading partners.

Key words: Orange Juice Complex. Exports. Agricultural SutesidiModels of Temporary Series.
Games Theory

1 INTRODUCAO

A liberalizacdo do comércio agricola tem sido assuamplamente discutido nas
rodadas de negocia¢des da Organizacao Mundial d@@® (OMC), herdando os acirrados
debates ndzeneral Agreement on Tariff and Tra@@ATT). Os altos niveis de protecbes
impostas pelos paises desenvolvidos e suas podipdagentes, intensificam as disputas
internacionais impedindo o avancgo dessas discussoes

O setor agricola passou a compor a pauta das éaofas da OMC apenas a partir da
Rodada Uruguai (1986-1994). Em 2001, as negociapdsam continuidade na Rodada de
Doha (ou Rodada do Milénio) n@atar e, em 2005, ocorreu a Ultima reunido na cidade de
Hong Kong Os produtos desse setor possuem protecdes iteifuperiores aos demais que
compbe a pauta das conferéncias da OMC e, é o (@&t em que oS subsidios as
exportacdes sdo permitidos (GURGEL, 2006).

O Brasil € um dos paises que participa ativamevddfaros de negociacdes agricolas;
tal comportamento € justificado por apresentar agem competitiva na producdo e
exportacdo de varios produtos agricolas, entre elesco de laranja. Neves e Jank (2006)
destacam que esse setor € um dos mais compestigesmaior potencial de crescimento do
agronegocio brasileiro, com o Brasil liderando adpicdo mundial do suco de laranja
concentrado e congelado (SLCC), representando d&i80% das exportagbes mundiais
desse mercado.

No mercado internacional, os Estados Unidos (Elé@jgsentam um grande produtor
e exportador de suco de laranja e, ao mesmo tegnpm importante demandante do SLCC
brasileiro. Esse pais apresenta também uma folitecaale apoio a agricultura e de protecéo
ao mercado interno.

Segundo o relatério da Embaixada do Brasil (2005uco de laranja brasileiro tem
sofrido com os elevados niveis de barreiras comusrémpostos pelos Estados Unidos e
blocos econbmicos. Tal fato leva a uma perda depettividade relativa ndo s6 nos
mercados desses paises, mas também em terceicadoser

A politica comercial de um pais, especificamentei@rminacdo de subsidios, inclui
estratégias de reacao as politicas dos demaispaégam eles competidores ou importadores.
No caso do suco de laranja, o governo pode fornpdéticas de subsidios como parte de
suas estratégias competitivas, dado um objetiveegtabelecido como, por exemplo
preservar e/ou expandir sua participacdo no mencaadualial.

A literatura tem analisado os efeitos de politcaserciais adotadas por governos de
diversos paises sobre o mercado internacionalo¥érabalhos tomam como base o modelo
tedrico de Brander e Spencer (1981), e suas exsngtie adaptaram o modelo de oligopdlio
ao comércio internacional, no qual um governo, rpeio da concessao de subsidios, pode
promover a entrada de uma empresa doméstica parquistar mercados de firmas
concorrentes de outro pais. Brander e Spencer \X#&&nvolveram, para um mercado de
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concorréncia imperfeita, um jogo em trés estagims, qual os paises tinham como
possibilidade de acdo, o subsidio a pesquisa evitdsenento para a firma doméstica.

Brander (1995) e Spencer e Brander (2007) arguanerjue a utilizacdo dos
subsidios como politica comercial estratégica depais, pode lhe proporcionar vantagens
em relacdo ao seu concorrente no mercado extementdnto, tal fato intensifica as disputas
internacionais, causando uma ineficiéncia no siatdencomércio mundial.

Diversos artigos aplicaram metodologias empiricaa pvaliar os efeitos das politicas
comerciais internacionais sobre o mercado agri@otdusive de suco de laranja). Engelmann
e Normann (2003), a partir do modelo teérico dgamdlio de Brander e Spencer (1985),
investigaram se 0s governos deveriam ou nao sabsidiempresas domeésticas. Buetral
(2004) aplicaram um modelo de equilibrio geral cotépel para analisar o impacto da
reducdo de barreiras tarifarias sobre o comércicalg e os efeitos desta sobre a producéo, a
renda e o comércio dos paises em desenvolvimento.

A andlise do impacto de um acordo de comércio algrii realizada por Conforti e
Salvatici (2004). Os autores, por meio @mbal Trade Analysis Project (GTAR)a teoria
dos jogos, simularam cenarios alternativos de dibsrcéo e estudaram os resultados das
interacbes estratégicas entre paises (desenvolveloem desenvolvimento) nessas
negociagbes. Concluiram que os ganhos de bem-estarem para ambos 0s paises
participantes.

Ishikawa e Kuroda (2007) analisaram teoricamentguastdo dos subsidios as
exportacdes (incentivo de precos) e das cotas pertagdes (controle da quantidade) no
modelo de Brander-Spencer (1985). Os autores admit{por hipétese) a existéncia de
assimetria de informagéo (estruturas de demandestes) entre o governo e as firmas nesse
modelo.

Por seu turno, Nassar (2004) analisou os efeitodateciras tarifarias sobre as
importacdes de produtos agricolas dos Estados BfiifldA) e da Unido Européia (UE). Para
atingir seu objetivo, utilizou um modelo de equildbgeral parcial (baseado na elasticidade-
preco cruzada da demanda por importacéo) simuleedarios de reducéo desta protecdo. O
modelo foi executado para uma combinacdo de predye fossem sensiveis para EUA e
Unido Européia e de interesse do Brasil. Os predamalisado em seu estudo foram: aglcar e
alcool; carnes; suco de laranja; café torrado @vetl 6leo de soja e fumo em folhas.

O autor do referido artigo concluiu que, na oawi@ de uma reducao efetiva dessa
protecdo, ambos os mercados analisados demandar&@ones volumes dasommodities
brasileiras. Além disso, se os acordos de livre &oin (Area de Livre Comércio das
Américas (ALCA) e o Acordo UE-Mercosul) e as neggbes multilaterais (OMC),
promovessem a liberalizagdo do setor agricola, ronagocio do Brasil obteria ganhos
comerciais.

Carvalho e Lima (2006) analisaram, por meio do rfiode Brander e Spencer (1985),
0 impacto das politicas comerciais ho mercado natonal decommoditesagricolas. Os
autores mostraram que a introducdo de subsidios gelvernos aos seus produtores locais,
resulta em elevagdo do volume exportado; enquargpajcobranca de tarifas de importacéo
reduz este volume no mercado mundial.

Verifica-se, portanto, que existem varios metodes athalisar os efeitos de uma
liberalizacdo do comércio mundial. No entanto, pasquisas realizadas ndo se observou a
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associacdo de modelos de séries temporais a ®@osigogos, para mensurar e avaliar as
perdas de eficiéncia e ganhos com essa politicaenocado internacional do suco de laranja.

O objetivo central desse trabalho é analisar aiénitia dos subsidios americanos
sobre as exportacOes de suco de laranja do Bras# £#991 e 2006, tomando como base o
modelo tedrico mais recente de Brander e Spenamedficamente, visa-se: i) estudar o
comportamento de comércio do Brasil e dos Estadusldd para o suco de laranja; ii)
estimar, por meio dos modelos de séries tempomEsefeitos de subsidios sobre as
guantidades exportadas do Brasil e dos Estadosoklniii) analisar as estratégias adotadas
pelos paises e verificar suas adequa¢fes comutades tedricos.

Além dessa introducgédo, o trabalho esté divido erns seis secdes. A segunda secao
apresenta a caracterizacdo do complexo suco dgdara terceira secdo aborda o modelo
teérico de Brander-Spencer pela Otica da teoria jdges. A quarta trata da estratégia
empirica e dados empregados. Na quinta secdo @st@&sultados e discussao e, na sexta, as
consideragoes finais.

2 CARACTERIZACAO DO COMPLEXO SUCO DE LARANJA

O mercado internacional do suco de laranja caiaatse por competicdo imperfeita,
OuU seja, poucos paises controlam a producdo dejdaeaa exportacdo de seus derivados
(especificamente, o suco de laranja concentradmgetado - SLCC). Os Estados Unidos e o
Brasil apresentam grande participacdo na producéodia de laranja ha mais de duas
décadaS(EMBAIXADA DO BRASIL, 2005). Desde os anos 80, ceBil tornou-se o maior e
mais competitivo produtor nesse mercado. Atualmemantém essa lideranca, sendo
responsavel por 32,5% do total produzido, o queesponde a producdo média de 19,4
milhdes de toneladas (Tabela 1).

Os Estados Unidos ocupam a segunda posi¢cdo enfpena$pais produtores, cuja
participacdo média é de 16,9%. Na sequéncia esé&ict (5,8%) e Espanha (4,5%). Esses
paises sdo responsaveis por aproximadamente 6@¥odacdo. De forma geral, observa-se
na Tabela 1, que a producéo de laranja demonsid€rieia crescente, passando de 49,8
milhdes em 1990 para 63,2 milhdes toneladas em, 20§6e corresponde a um crescimento
de 26,9%. A sua taxa de crescimento médio anualle4%s.

Tabela 1- Principais produtores mundiais de laranja— 122005
(milhdes de toneladas métricas)

Paises
Resto do
Brasil EUA México Espanha Mundo Total
Periodo |Volume| % |Volume % Volume| % |Volume| % |Volume| % |Mundial
1990 17,52| 35,2% 7,03 14,1% 222 45% 260 52 20,6 41,1949,83
1991 18,94 | 36,4% 7,12 13,7% 237 46% 2,67 51 20,0 40,29%2,01
1992 19,68 | 36,2% 8,08 14,9% 254 47% 294 54 21,1  38,99%4,37

! Os estados de Sao Paulo e da Flérida sdo osgais@rodutores de laranja no Brasil e nos Estaliogos,
respectivamente. Destaca-se que o periodo refekertiaeita de laranja é chamado de ano-safra@evjailho a
unho do ano seguinte. Na Flérida, a colheita ocemtee outubro (ou novembro) e julho, ja em Sad® aumtre
julho e janeiro do préximo periodo.
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1993 18,80 | 33,9% 9,97 18,0% 2,91 5,2% 2,52 4,50 21,8 38,4965,52
1994 17,45| 31,9% 9,37 17,1% 3,19 5,8% 2,71 5,000 22,0 40,39%64,76
1995 19,84 | 33,4% 10,37 | 17,5% 357| 6,0 259 44% 22,9 38,/79%9,31
1996 21,08 | 34,4% 10,37 16,9% 3,98 6,5% 2,20 3,6% 23,7 38,79%61,34
1997 23,05| 35,1% 11,51 | 17,5% 394 6,0 2,85 43% 248 37,19%5,69
1998 20,85| 33,5% 12,40 | 19,9% 3,33| 54% 2,46 39% 23R 37,3%62,22
1999 22,89 | 36,7% 8,91 14,3% 352| 56% 269 430 244 39,19%62,39
2000 21,33 | 33,3% 11,79 | 18,4% 381 59% 262 41% 246 38,3%64,14
2001 16,98 | 28,1% 11,09 | 18,4% 403 6,7% 290 48% 258 42,0%0,35
2002 18,53 | 29,8% 11,23 | 18,0% 402 65% 296 48% 255 41,0%2,25
2003 16,92 | 27,9% 10,47 17,3% 3,85 6,3% 3,05 5,0% 26,4  43,5960,68
2004 18,31 | 28,4% 11,68 | 18,1% 398 62% 2,771 43% 27,8 43/1%4,54
2005 17,85| 28,2% 9,25 14,6% 4,11 6,5% 2,38 3,80 29,6 46,9963,21
Total 310,02 160,64 55,39 42,90 383,69 952,64
Média
Total

1990-2005| 19,38 |32,5%| 10,04 | 16,9% | 3,46 |58% | 2,68 |45% | 23,98 [40,3%| 59,54

Fonte: FAOSTAT, 2007. (*) Os percentuais equivakrmparticipacdo média de cada pais na producdcamédi
mundial.

O Grafico 1 apresenta a participacdo relativa doscipais exportadores desse
complexo entre 1990 e 2005. Observa-se que o Béasil maior exportador, sendo
responsavel por 72,8% do total. Nos anos 90, stiipacao era de 81,3%, passando para
77,8% em 2001 e atingindo o patamar de 56,7% erh.208 Estados Unidos, por sua vez,
mantém-se na segunda posi¢ado, com participaca@rdédi,2%. Entre 1990 e 2005, verifica-
se reducgédo de 77,0% na participacao relativa gedseou seja, passou de 13,5% para 3,1%,
respectivamente. Em terceiro lugar, esta a Espeugparticipacdo meédia é de 2,6%. Dessa
forma, esses paises ofertam 82,6% da quantidadmtaedp e o resto do mundo, apenas
17,4%.

Gréfico 1 —Exportagfes mundiais de suco de laramjarticipacéo relativa (%) entre
1990 a 2005
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Fonte: FAOSTAT, 2007 -alkbracao da autora

Destaca-se que apesar de os Estados Unidos seseguondo exportador mundial,
esse pais é considerado o maior importador (salwreta SLCC brasileiro), com participacéo
média de 36,0% no total (Gréafico 2). Na sequénsia e Japdo (8,1%); Canada (7,2%);
Franca (4,5%), Inglaterra (3,9%); Coréia (3,5%)is€a Baixos (1,6%) e Alemanha (1,3%).
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Esses paises sdo responsaveis por 66,1% das igiieartanundiais entre 1990 e 2005. Ja a
participacéo do resto do mundo corresponde a 33,9%.

Graéfico 2 —Principais importadores mundiais do complexo swetathnja —
1990 a 2005 (%)
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Fonte: FAOSTAT, 2007 — Elaboracéo da autora. (faRaAlemanha e o Japao, o periodo de andlise
correspondente é de 1991 a 2005, devido a indisjidaide de dados para o ano de 1990.

Neves e Marino (2002) salientam que a producdoude sle laranja no Brasil &
basicamente voltada para o0 mercado internaciomalr&cteriza-se como um dos principais
produtos da pauta de exportacdo. No entanto, esskitp enfrenta inUmeras restricbes
comerciais (barreiras tarifarias e nao-tarifarias).

A competitividade do Brasil no mercado mundial dessmplexo é afetada pela
politica de subsidios dos Estados Unidos destinaalaoiar seus produtores. Tal pais impde
altas tarifas aduaneiras, sendo o valor fixadaespondente a US$0,0785 por litro de suco
concentrado. Isso equivale a uma taaifhvaloremmédia de 32% em 2006 (EMBAIXADA
DO BRASIL, 2007). As barreiras nao-tarifarias, pswa vez, referem-se aos direitos
compensatorios (desde 1982 e revogados em 01/@)/8Qbreitosantidumping(implantados
a partir de 1987)

Em 1994, importadores americanos e citricultor@sil@iros entraram com uma agao
contra a cobranca da taxa na Justica da Florida2@8, o Brasil solicitou a abertura de um
“painel” junto a Organiza¢do Mundial do ComérciaO) para julgar a referida taxa, sob a
alegacdo que os proventos obtidos eram usados gramaover o suco de laranja dos
produtores da Flérida (seu maior concorrente). Atls80, 0 governo brasileiro questionava
essa sobretaxa por ndo estar prevista nos acadf#@gios assumidos pelos EUA na OMC
(EMBAIXADA DO BRASIL, 2005).

Além disso, as exportacdes brasileiras para o &stad-l6rida eram oneradas desde
1972, com uma “taxa de equalizacdo” de 2,7 centaoslolar por galdo (US$ 40 por
tonelada de suco), instituida para compendaxataxpaga pelos produtores daquele Estado.

2 A investigacaanti-dumping(iniciada em fevereiro de 2005) envolvendo SLCCctmcluida em 09/03/2006.
Foram fixadas margens para as principais empregastadoras, as quais sao: Fisher S/A, 9,73%, Suicoac
Cutrale,19,19% e Motecitrus Trading S.A, 60,29% ENXADA DO BRASIL, 2007). A alegacao dos Estados
Unidos é a de que alguns exportadores brasilegosudo de laranja tém vendido seus produtos poprego
menor do que o "valor justo" (pratica de dumping)mercado americano.
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A receita obtida com tal taxa era usada pelo Dapwmnto de Citrus da Flérid&lorida
Department of Citrus FDOC) para gastos com publicidade e promocéao dautitira local.

Ja em junho de 2003, houve um acordo judicial hogaalo entre Brasil e Estado
Unidos da acao de 1994. Os termos desse acordo focarporados ao Codigo Estadual de
Citricos em abril de 2004 e a partir de maio dom@eano, ambos 0s paises encaminharam
notificacdo conjunta ao Orgdo de Solucdo de Coétsias da OMC, informando que um
acordo mutuamente satisfatorio havia sido realizadtre as partes e a disputa estava
encerrada. Entretanto, houve reducdo da partiaypdoaBrasil no mercado mundial desse
produto.

De acordo com Nassar (2004), a protecdo ao sutaralga foi um dos motivos que
estimulou empresas do Brasil a realizar investioema indUstria citricultora da Flérida,
passando a produzir no mercado interno e assunoinmpel de compradores desse produto
dentro dos EUA.

Ressalta-se que outro fator que afeta a capacedguetadora do Brasil no mercado
mundial de SLCC é o NAFTANorth American Free Trade Agreemgregm que o México
(principal competidor brasileiro nas exportacdesapas EUA) se beneficia de tarifas
especiais para entrada em tal mercado. Além disso;se o acordo de preferéncia dos
Estados Unidos com os paises centro-americandsechos e andinos (NEVES; MARINO,
2002; DONOVAN; KISSOFF, 2004)

3 MODELO TEORICO

Esta secdo, baseada em Brander e Spencer (1985)deBr(1995) e Spencer e
Brander (2007), trata do modelo tedrico que analigdeito de subsidios governamentais a
uma firma doméstica sobre o mercado exportadoesEastores desenvolveram um modelo
de competicdo imperfeita entre firmas de diferemiagses, incorporando a intervencao
governamental para estudar o comércio internaci@albjetivo deles é explicar porque os
subsidios as exportacdes podem ser usados parficla@nfirmas domeésticas no mercado
internacional.

As hipéteses do modelo séo: i) existem paises tagmres que competem sob um
oligopdlio de Cournot no mercado internacional (¢at mercado, estdo os paises
importadores do bem produzido); ii) a producéo izadh pelos paises € somente para
exportacdo, ou seja, ndo existe consumo interp@sivens produzidos sdo homogéneos e V)
0 governo conhece a estrutura da industria e praedm crédito de subsidio as exportagcdes
antes das firmas decidirem seus niveis de producao.

Brander e Spencer propbde a andlise dessa estratégiarcial utilizando como
ferramenta um jogo ndo-cooperativo em dois estabiogprimeiro, o governo de um pais age
fixando um crédito de subsidios as exportacdesgérma doméstica. No segundo estagio, a
firma doméstica e a estrangeira decidem (simultarete) seus niveis de producgdo. A
industria € modelada como um duopolio de Cournptisfa acdo governamental, o equilibrio
global do modelo sofre uma mudanga, em que as djrmacional e estrangeira, tornam-se
lider e seguidora de Stackelberg no espaco de géiodu

% Os EUA cobram do México apenas US$0,04625/litroSti€C importado. J4 a Costa Rica, por exemplo,
exporta tal produto para os EUA com isenc¢éo déatari
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A passagem do modelo de equilibrio de Brander-Sgeocom subsidio 6timo de
exportacdo, para um gue incorpore uma estratégiceercial exige a definicdo da seguinte
proposicaons efeitos racionais de uma politica comercial asigica sdo obtidos por meio
da teoria dos jogos nao-cooperativd. equilibrio desse jogo refere-se a compatibilizaca
das decisbes dos agentes racionais, a qual, peesua resultado de esforcos individuais por
parte destes para maximizar seus lucros.

As combinacdes de estratégias no modelo tedricoasdseguintes: i) 0s governos,
doméstico e estrangeiro, ndo fornecem subsidioxpsrtacdes; i) 0 governo domeéstico
destina subsidio & firma doméstica e o estrangdim subsidia e iii) as firmas decidem
produzir baixo ou parar de produzir (essa combimagia representada por zeros no jogo).
Tais combinacdes estao representadas na Figura 1.

Dessa forma, consideram-se trés jogadores (govextional, firma doméstica e firma
estrangeira) em que cada um seleciona suas esgtegra o governo, estas correspondem a:
{com subsidio; sem subsidio}. No caso das firmasestratégias sédo: {alta producgédo; baixa
producédo}. Cada jogador procura independentemedte ferma ndo-cooperativa maximizar
suas func¢bes deayoffs

Na Figura 1, as letras (a, b, c, d, e, f, g e hlespondem aos valores estimados dos
payoffs As linhas referem-se as decisfes da firma dooaéstas colunas, da estrangeira. Em
cada célula, o primeiro e o segundo numero refaemospayoffsda firma nacional e
estrangeira, respectivamente. A analise dessegdgita por inducao retroativégckward
inductior) * assegurando que a solucdo é um equilibrio de Iasteito em subjogo
(subgame perfect equilibriuSPE))°. Os parénteses sdo usados para representar oRBa(ime
negativos; e os equilibrios déashsdo demonstrados pelos asteriscos. Para encestias
equilibrios, considera-se a seguinte suposicatetes a, b, c, e, f e g representam numeros
hipotéticos maiores que zero.

A primeira etapa da resolucéo do jogo é feito dguisge forma: considera-se que

primeiro as firmas encontram-se no lado direitarddriz, ou seja, onde ndo ha intervencao
do governo. Aplicando o critério da estratégia dwmté para a firma estrangeira, verifica-se
qgue sua melhor estratégia € {alta producéo}: sermafdoméstica escolhe {baixa producéao},
logo a firma estrangeira escolhe {alta producéo}sw valor dgayoff{e} & maior que zero.
E se a firma doméstica escolhe {alta producaojrraaf estrangeira novamente decide {alta
producéo}, pois lhe rende {h} em vez de {zero}. Gmra firma estrangeira deve escolher
certamente a estratégia alta produgéo, o melhoadirena doméstica pode fazer é escolher
{baixa producéo}, obtendo um rendimento de {zero}lugar de uma perda, {(g)}.

Por outro lado, o subjogo das firmas pode ser septado onde ocorre a intervencao
governamental (lado esquerdo). Verifica-se queaf{@toducdo} deve ser uma estratégia
dominante para a firma nacional, enquanto {baixapcdo} € para a firma externa, pois Ihe

‘A aplicacdo desse procedimento refere-se a inicimnalise do jogo de tras para frente, indo dasoksde
payoffs(nos finais) até o né inicial de decisdo, procdmidentificar as melhores opcdes de decisdo pata c
jogador (MAS-COLLEL; WHASTSON; GREEN, 1995).

Um equilibrio em subjogo perfeito € um equilibrioNizsh no qual também é um equilibrio para todoogbj
préprio do jogo (KREPS, 1995).
® Uma estratégia dominante para o jogador é aquaangaximiza exclusivamentepmyoff desse jogador em
relacdo a alguma estratégia que os rivais podgagan (MAS-COLLEL; WHASTSON; GREEN, 1995).
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da um rendimento de {zero} ao invés de uma perft}.{Portanto, existem dois equilibrios
de Nash nesse jogo: {b; 0} e {0; e}.

Governo Doméstico

Com Subsidio Sem Subsidio
Firma Estrangeira Firma Estrangeira
Baixa Alta Baixa Alta
Produgio Produgio Produgdo  Produgie
Firma Baixa 0:0 O:a 0:0 0; e* Baixa
? Produgie : ) ) Produgio [
Doméstica e D vma
oméstica
Alte | pgs | e (d) £0 @:h Al
Produgio Produgde

Figura 1 - Interveng&o do governo doméstico
Fonte: Adaptado de Krugman (198Byander (1995)
*As letras na figura representam os valorespiyoffsestimados

Governo Domeéstico

Com Subsidio Sem Subsidio

!

Bguilibrio de Nash
Perfzito em Subjogo

Figura 2 - Forma reduzida do jogo
Fonte: Adaptado de Brander (1995)

Na segunda etapa, deriva-se a forma reduzida do (Bggura 2), em que 0s
equilibrios de Nash encontrados séo recolocado® gmayoffs. Constata-se que o governo
deve intervir fornecendo um crédito de subsidiosxp®rtacdes para a firma doméstica, pois
o lucro desta compensa o custo do subsidio pacwermp. O equilibrio de Nash perfeito em
subjogo nesse jogo corresponde a: {b, 0}. Assigpeerno nacional fornece o subsidio, a
firma doméstica tem um estimulo para produzir ralits e, consequentemente, expande suas
exportacdes e a estrangeira reduz sua producéo.

4 ESTRATEGIA EMPIRICA

Nesta secdo, descreve-se a estratégia empiriczadail para estimar os efeitos de
subsidios sobre as exportacOes brasileiras de dait¢aranja. Tal metodologia esta baseada
em examinar as trajetorias das exportacdes, péta de estudos de séries temporais
associados a teoria dos jogos.
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O procedimento metodoldgico esta dividido nas isegs etapas: na primeira, aplica-
se para cada série de tempo o teste de raiz anit@rDickey e Fuller (1979), com o objetivo
de identificar a estacionariedade (ou seja, presenq)ao de raiz unitaria). Na segunda etapa,
identifica-se o periodo da influéncia dos subsidaartir do teste de raiz unitaria com
quebra estrutural enddégena de Zivot e Andrews (1992propdsito € confirmar o teste de
raiz unitaria de Dickey Fuller Ampliado (ADF) e tlsar possiveis “perturbacdes” sobre as
exportagOes brasileiras.

Na terceira fase, destaca-se a quebra estruturalontexto histérico da politica
comercial dos Estados Unidos, para se ter um smldsse evento na pesquisa. A quarta
etapa, por sua vez, refere-se a estimacdo do mddefnalise de Intervengdo (ARMAD),
dado o periodo da mudanca estrutural. O objeti@eBsurar o impacto dos subsidios sobre
as exportacdes do Brasil.

Posteriormente, realiza-se a previsdo das expedabiasileiras desse complexo (a
partir do modelo de intervengéo estimado) no isterentre 0 momento pos-quebra estrutural
e o periodo final analisado (dezembro/2006). Nefstse, ressaltam-se dois pontos
importantes: i) na andlise da trajetoria das emgbées de suco de laranja, considera-se a
extincdo de uma das barreiras comerciais sobrepestieito; ii) consideram-se nas previsdes
os modelos ARMAD escolhidos anteriormente. Portaatobjetivo é obter uma nova série
estimada das exportacbes brasileiras e a partso,d@nalisar como seria sua trajetoria
temporal.

Por fim, estima-se o modelo de Auto-Regresséo Y&{WAR (ou VEC, no caso da
existéncia de séries cointegradas) para o BrasilEEestados Unidos, obtendo-se os parametros
da renda mundial. Considerando-se que tais coefaseestdo defasados emperiodos,
realiza-se uma média aritmética simples e obtémrsevalor médio da série para cada
modelo. O intuito dessa estratégia é verificar se aumento (reducdo) de 1% na renda
externa gera uma expansao média (contracédo) nast@gfes desses paises. Salienta-se que
estes valores séo utilizados copayoffsno jogo do modelo de Brander-Spencer.

No estudo séo estimados trés modelos para o compleoo de laranja, sendo dois
para o Brasil (MODELO I: com efeito de subsidio ©DELO II: sem efeito de subsidio) e
um para os Estados Unidos, considerando-se unmsistem causalidade contemporanea. O
MODELO | € expresso por: ipkpsk), as exportacdes brasileiras desse complexépib) ,

o Produto Interno Bruto do Brasil; iiifrm), a renda mundial. A especificacdo do modelo
segue as equacoes:

expslbr =k, - by, pib; = b,rm; + . expsiiy +& g, 1)
pib =b,, - b, expslbr; - b,rm; +y,, pip; * &b, (2)
rm = Qo - bs,l pib—j - Q&zeXp Slb[r—j TV 3 ""grml (3)

em quet=1,2..T; i=1,2,...,n; e, [=0,1,2....Np que, &g+ E iy € €y SIJAM UM processo
white noisg(ruido branco), ou sej&, ~iid (0,0% .)

Contudo, quando ndo houver a incorporacdo dooefdd crédito de subsidio
(MODELDO II), a variavel que sofre alteracao na gétaé a exportacdo desse prodetp§),

" A nova série estimada das exportacdes é utilimadaodelo VAR Il (sem subsidio) para o Brasil.
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em que se acrescenta o subscstg (epresentando tal efeito. Logo, essa variaveldagor:
expslbr,,. Ja no modelo para os Estados Unidos, o sistenmem@osto pelas variaveis: i)
(expskug, as exportagdes americanas de suco de laranjgiti ) , 0 Produto Interno Bruto
dos EUA e iii) (rm), renda mundial.

Ressalta-se que o parametro da renda mundial nec&gwle exportacdo de cada
modelo é utilizado compayoffno jogo do modelo de Brander-Spencer. Dessa fqoode-

se analisar a existéncia do equilibrioNBshe verificar a melhor estratégia competitiva a ser
adotada pelo Brasil frente aos Estados Unidos.

ua

Base de Dados

As séries de dados usadas na pesquisa sdo complestabservacdes mensais,
compreendendo o periodo de janeiro de 1991 a dewmed® 2006. Nas estimacdes dos
modelos utilizam-se as seguintes variaveis: i) ergées brasileiras e americanas do
complexo suco de laranja medidas em mil toneladiasios disponiveis nos sites do
Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comér¢MDIC) pelo sistema ALICEWEB
(www.mdic.gov.br/aliceweb) e do Departamento deiégtura dos Estados Unidos — USDA
(www.fas.usda.gov/ustrade), respectivamente. Essas déries foram transformadas em
namero indice, cuja base é o ano de 2006; ii) Roothdustrial comaproxy do Produto
Interno Bruto PIB) do Brasil em numero indice (2006=100), coletadosite do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE (wwweilggv.br); iii) Produto Industrial como
proxy do Produto Nacional Bruto dos EUA em numero ind2396=100); dados disponiveis
em Bureau of Economic Analys{BEA) — U.SDepartment of Commergavww.bea.gov) e;
iv) importacdes globais em bilhdes de dolares cproay da renda mundial, coletada no site
do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada - IP@Avw.ipeadata.gov.br). Tal série
também foi transformada em namero indice (2006=100)

Destaca-se que no tratamento inicial da base desdadlica-se o0 método X-12
ARIMA, buscando realizar o ajustamento sazonal ddacvariavel. O objetivo desse
procedimento é obter séries suavizadas em tornondemédia, além de um melhor ajuste dos
dados para as estimacdes. Posteriormente, aplicassgtodo de suavizacdo exponencial de
Holt (SEH) apenas na série das exportacdes do crmpgleco de laranja, em virtude de
apresentar o componente de tendéncia.

5 RESULTADOS E DISCUSSAO

A construcéo dos graficos das séries temporaigstensa primeira etapa do resultado.
Verifica-se pelos graficos 3 a 7, que as exportagde Brasil e dos Estados Unidos
apresentam um comportamento mais suavizado (apsie ajtilizando o método de Holt). As
demais varidveis demonstram uma baixa variacdaagzamm excecdo ao Produto Industrial
do Brasil. Analisando-se a trajetéria das série§sap suavizacdo, observa-se que estas
apresentam tendéncia de crescimento, mas com algom&ntos de oscilacées e quedas no
decorrer do periodo analisado.
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Gréfico 3 — Exportacdes do complexo suco de Gréfico 4 — Produto Industrial — Brasil
laranja — Brasil (Jan/1991 a Dez/2006) (Jan/1991 a Dez/2006)
OO e e ettode o 2002 mooa =ooe S TGS 1554 1556 1655 3000 3005 3604 350
| B A A e 22 o) R et e o raizada x 12 Arun
Fonte: MDIC/ALICEWEB (2007) Fonte: IBGE (2007)
Gréfico 5- Exportagcfes do complexo suco de lar: Gréfico 6 — Produto Industria—- EUA
— EUA (Jan/1991 a Dez/2006) (Jan/1991 a Dez/2006)
T A992 T84 He08  Tooh’ oo™ F002 2004 006 Baee e aasp o s peresporoge v st s s g
EXSL EUA (série observada) Periodo
‘ EXSL EUA_SA (sér[e dessgzor\aizada X-12 ARIMA) Pl EUA (série observada)
EXSL EUA_SM (série suavizada Filtro de Holt) — Pl EUA_SA (série dessazonalizada X-12 ARIMA)
Fonte: USDA (2007) Fonte: BEA (2007)

Gréafico 7 —-Renda Mundial
(Jan/1991 a Dez/2006)
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Periodo

— RM (série observada)
— RM_SA (série dessazonalizada X-12 ARIMA)

Fonte: IPEA (2007)

A andlise econométrica esta divida em duas etdpalscussdo dos resultados do
modelo ARMAD e, ii) analise dos resultados dos nmgléle auto-regressao vetorial (VAR)
para o Brasil e os Estados Unidos.

O método inicial de andlise, nesta secdo, consisteestimacdo do modelo
ARMA/ARIMA (metodologia de Box-Jenkins). Em segujd@mensuram-se os efeitos dos
subsidios (ou barreiras tarifarias) concedidos Betados Unidos sobre as exportacdes
brasileiras, por meio do modelo de Analise de \i@iegcdo (ARMAD).

O primeiro passo da metodologia Box-Jenkins eefer a identificacdo da raiz unitaria
da exportacao por meio dos testes de raiz uni@ridickey Fuller Ampliado (ADF) e de raiz
unitaria com quebra estrutural endogena de Zivondrédws. Os resultados desses testes
estdo reportados na Tabela 1 em anexo. Observaesea quariavel (em nivel) é nédo-
estacionaria (isto €, existe a presenca de raitAna). Os resultados do teste de Zivot e
Andrews mostram que a série apresenta raiz uni@wiaeja, confirmam o teste ADF), com
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uma mudanca estrutural emaio de 2004(Tabela 1). Ressalta-se que o periodo da quebra
coincide com a extincdo da “taxa de equalizacaobrada pelos Estados Unidos sobre as
exportacdes brasileiras de suco de laranja corambnt congelado (SLCC). Essa taxa tratava-
se de um subsidio fornecido aos produtores dad@loA partir disso, € possivel examinar
(via modelo de analise intervengdo) a influéncia take politica sobre a trajetéria das
exportacdes do Brasil.

No Gréfico & apresenta-se a trajetéria das exportacdes brasileom(ExsLBR) €

sem(EXSL,, BR o efeito de subsidio, a partir dos resultadogiobtpelo modelo de analise

de intervencao. Verifica-se que ambas as sériemgnam uma tendéncia ascendente;
contudo, as exportagdes estariam em um patamarom{periodo pés-mudanca estrutural).
Entre maio de 2004 e dezembro de 2006, a taxa nu&dierescimento mensal da série
(EXsLBR) corresponde 0,6% contra 0,5% das exportacdes seito eflo subsidio

(EXSL,, BR).

Evidencia-se, portanto, que a ndo eliminacdo dosidials (barreira tarifaria) por
parte dos Estados Unidos, prejudicaria ainda maiapacidade exportadora do Brasil no
mercado de suco de laranja. Este fato mostra gonegaxiacdes para a reducao das barreiras
comerciais junto a OMC é de extrema relevancia paaanpliagdo das exportagdes do pais,
Logo, se houver um acordo de liberalizagdo de coméo Brasil tende a ganhar parcelas
ainda mais significativas, dada suas vantagens etitwps neste setor.

Gréfico 8- Trajetoria das exportacdes brasileiras do conopdexco de laranja com e sem o
efeito de subsidio (dados mensais — Jan/1999 206&)Y

00 J /
80
75

f f’ f F 5SS IS EE SIS

Periodo

1
[
a

Norero indice (2006
o]
a

CJ EXPSL BR (com efeito subsidio) - EXPSLs/s BR (sem efeito subsidio) ‘

Fonte: MDIC/ALICEWEBdados da pesquisa

A segunda etapa no estudo consiste em verificas $aodelos a serem estimados séo
um VAR padrdo ou um VEC. Para isso aplica-se @tdst cointegracdo de Johansen e
Juselius (1990).

Os resultados do teste de Johansen-Juselius gg&seatados na Tabela 2 (anexo). O
namero de defasagens utilizadas para cada modgle ses critérios AIC e SBC. Nos
modelos para o Brasil, a estatistica do maximovaildo (4, ) mostra a existéncia de pelo

MAX )

8 No gréfico considera-se o periodo entre janeird @9 e dezembro de 2006, para melhor visualizae&o
guebra estrutural na série.
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menos um vetor cointegran{e =1). Contudo, pelo teste traq(o%t,aqo)constata—se que nédo

existem vetores de cointegracgdo para tais modelgs,se considera o resultado deste feste

J& para o modelo dos Estados Unidos, os dois texle&sam a existéncia de no
maximo um vetor de cointegracdel e r <1, respectivamente) com 90% de probabilidade.
Assim, se estimara um VAR padrdo em primeira difeaepara os modelos do Brasil e um
VEC para os Estados Unidos.

A determinacdo do numero de defasagens a seremidaslno sistema VAR/VEC
seguiu o teste de Razao de Verossimilhanca e tésiasi de informac8es multivariadas (AIC
e SBC). As defasagens séo estabelecidas adotarmoyse ponto de partida 14 defasagens
decrescendo, até obter o melhor ajustamento. Ganasg no estudo apenas 0s modelos em
gue os residuos sao classificados como ruido brgoecomeio da estatistica Q. Nesse
contexto, evidenciam-se, por ambos os critériosasaguatro defasagens para os modelos |
(com subsidio) e Il (sem subsidio) do Brasil e defasagens para os Estados Unidos.

Uma vez determinadas as defasagens oOtimas é neaessaplicacdo do teste de
causalidade de Granger. Este teste foi importaata pstabelecer a ordem de entrada das
séries para os trés modelos estimados. O proximeoegdimento consiste em obter as
estimagbes do modelo VAR para o Brasil e o VEC parkstados Unidos.

Como ja enfatizado, os parametros estimados daaremehdial sdo usados como
payoffsno jogo do modelo Brander-Spencer. Em cada modelealor médio da renda
externa € obtido a partir de uma média aritmétasastus parametros defasados.

Na Tabela 3 (anexo) apresentam-se os resultadesstiagmcdes dos modelos VAR |
para o Brasil. Observa-se que no modelo |, os parédsda renda mundial estdo defasados
em quatro periodos. Nos periodos 1 e 2, tem-sauquaumento de 1% na renda mundial,
diminuem as exportacbes em 0,034% e 0,012%, réspeeinte. Em termos médios, essa
expansdo da renda mundial proporciona uma redugdf,@3% nas exportacdes desse
complexo. No modelo Il (Tabela 4), verifica-se tambgue uma expansao na renda mundial
de 1% gera tanto uma reducao nas exportacdes imalpe&ontemporaneo, quanto no segundo
periodo, sendo estas de 0,031% e 0,002%, respeetita. Considerando-se a média
calculada dos quatros periodos, observa-se quepastacoes decrescem em 0,002%, dada
essa expansao na renda mundial.

J& na Tabela 5, estéo reportados os resultadostilmsgdes para os Estados Unidos.
Os parametros da renda externa estédo defasadosoepedodos. Observa-se que a expansao
de 1% na renda mundial, gera um aumento de 0,0@6permodo 1 e de 0,119%, no segundo
momento. Realizando uma média dos quatros primgiersodos, verifica-se que essa
elevacdo da renda global, proporciona um cresconemiito pequeno de 0,065% nas
exportacbes americanas. O parametro do vetor degéar de erros ndo é estatisticamente
significativo ao nivel de 5%. Logo, as séries n&oagustam ao desvio em relagdo ao
equilibrio de longo prazo.

Observa-se, portanto, que os sinais dos coefesezgtimados dos modelos VAR/VEC
séo satisfatorios (com excegdo somente do procosirial de cada pais). No entanto,

° O teste traco tem um poder maior quandojosforem distribuidos de forma uniforme, ja a estiatisde

maximo autovalor oferece resultado melhor quanddidierem muito pequenos ou grandes demais (ENDERS,
2004)
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destaque maior € dado aos seus sinais do que &s nsagnitudes e significancias
estatistica®. Em sintese, os valores dos parametros da rertdanaxque formam o jogo
(modelo de Brander-Spencer) desse complexo, samnseg; modelo I, (-0,003), modelo I
(-0,002) e para os Estados Unidos, (0,065).

Andlise dos ayoffs do jogo do modelo de Brander-Spencer

Nesta etapa da pesquisa retoma-se o modelo tef@iBoander-Spencer, admitindo-se
a existéncia de um duopdlio de Cournot entre BrasiEstados Unidos. Na Figura 3,
apresenta-se a estrutura de jogo formada pela cagén de estratégias adotadas por tais
paises, bem como pelos resultados econométricos.

Admitem-se trés jogadores: Estados Unidos (firmandkiica), Brasil (firma
estrangeira) e governo nacional (EUA). Na resoluifmgo (Figura 3) aplica-se o critério da
inducdo retroativa, sendo a andlise realizada eas €ases. Na primeira, os jogadores estédo
do lado direito da matriz. Adotando-se o critéraooabtratégia dominante, evidencia-se que a
melhor estratégia para o Brasil é {baixa producdmgo o melhor que os Estados Unidos
pode fazer é escolher {alta producéo}, pois selngdf,065} € maior que zero.

Governo

EUA

Com Subsidio Sem Subsidio
Brasil Brasil
Bfleﬂ‘ Alra Baixa Alra
Produgdo Produgio Produgiic Produgdo
Baixa Bai-
Produgio ©: 0 (0:-0,003) ©.0) ©:0.002) | Produgio
B4 EUA
Produgio | (0:065: 0)*|  (0.065:-0.003) (0,065; 0)* | (0,065,-0,002) Prf;zia

Figura 3 - Resultados da intervencéo do governo dos EUA
Fonte: Dados @sduisa. (*) Representam os Equilibrios de Nash

Governo

EUA

Com Subsidio Sem Subsidio

(0,065; 0) (0.065: 0)

Figura 4 —Jogo na Forma Reduzida
Fonte: Dados da Pesquisa

0ver Sims (1980, 1986).
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Na segunda fase do jogo, os dois paises estdodooda matriz em que existe
intervencdo governamental (com subsidibjidencia-se que a estratégia dominante para 0s
Estados Unidos é {alta producado}: se o Brasil es=gliaixa producdo}, os EUA decidem
pela estratégia {alta producédo}. Por outro ladoosBrasil decide por {alta producéo}, os
EUA indicam {alta producdo} como melhor estratédeartanto, como os Estados Unidos
deve certamente escolher produzir alto, o Brasiedkecidir por {baixa producao}, pois néo
apresenta uma perda no crescimento de suas exjEstagssim existem dois equilibrios de
Nash nesse jogo, cujos valores sao iguais a {0065;

Na Figura 4, apresenta-se a forma reduzida dogagre Brasil e Estados Unidos para
0 suco de laranja. Constata-se que ndo se podeaafa priori que existe um equilibrio
perfeito de subjogo para tal complexo, pois 0os ganpara ambos 0s paises sdo iguais,
independentemente do momento (com e sem subsidigue estejam sendo analisados.

A partir das analises desenvolvidas, verifica-s wm dos fatores que podem inibir as
exportacdes de suco de laranja sdo as barreirasrcaim impostas pelos Estados Unidos e
por paises da Unido Européia. Assim, uma possivedtégia comercial para o Brasil seria
realizar acordos regionais, como por exemplo, a AleCo acordo UE-Mercosul, visando a
reducdo ou isencdao total das tarifas de importa&fion disso, como formulacao de politica
estratégica, seria importante ao governo brasiliemsurar os custos e beneficios desses
acordos em relacdo aos ganhos de bem estar doméstic
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo da pesquisa foi analisar a influéncia dabsidios americanos sobre as
exportacOes brasileiras de suco de laranja, esatirp de 1991 e dezembro de 2006. Para a
realizagéo do estudo, admitiu-se uma estruturaeteado oligopolista.

O marco tedrico usado foi o de Brander-Spencer, dgsenvolveu um modelo de
competicdo imperfeita entre duas firmas de dissintaises, incorporando um crédito de
subsidio as exportagfes para estudar o coméra@madional. Esse modelo propbe como
ferramenta de analise um jogo ndo cooperativo émedtagios.

O estudo foi direcionado ao complexo suco de jaraem virtude de o Brasil
apresentar vantagem competitiva na producdo e &qgdar desse produto no mercado
internacional. No periodo atual, é lider nas exmirts de suco de laranja concentrado e
congelado. Essaommodityexerce ainda importante participacdo no total ggpo e, por sua
vez, no PIB do pais. Os Estados Unidos foi escolkimmo principal concorrente brasileiro
nesse mercado, dado seu dinamismo e a politica rcmin@dotada. Esse pais impde
protecdes tarifarias como forma de apoio os citoces locais.

A metodologia empirica baseou-se em examinar@énéia dos subsidios americanos
sobre as exportacdes brasileiras (com vistas acon@drico), associando os estudos de séries
temporais (modelo de quebra estrutural, Andliséntervencao e VAR) a teoria dos jogos.
Para o cumprimento dos objetivos, realizou-se atagem do jogo entre Brasil e EUA. As
combinacfes de estratégias estabelecidas por psises foram mensuradas pelos modelos
VAR/VEC; os payoffsdo jogo foram extraidos do valor médio dos parémsetla renda
mundial nas equacdes de exportacao.

A partir dos resultados obtidos no jogo para o sietaranja, a pesquisa mostrou que
as estratégias dominantes para o Brasil e os Estddas, em ambas as situagbes
analisadas, corresponderam a baixa producao, parasi e alta producéo, para os Estados
Unidos. Constatou-se que tais resultados confirrmamodelo tedrico, no sentido em que o
governo americano ao destinar subsidios (protetgd#drias) a este setor, incentiva a firma
americana a produzir mais e, por conseguinte, eganas exportagdes no mercado mundial.
O Brasil, por sua vez, deve necessariamente regduaiproducdo. Salienta-se que o Suco de
Laranja representa bem as hipéteses restritivasiatbelo tedrico, isto é, toda a producao
brasileira de suco de laranja concentrado e codgéalestinada ao mercado externo.

Partindo dessa contextualizacéo, conclui-se quibsidios americanos prejudicam a
capacidade exportadora do Brasil no mercado int@nal do suco de laranja. A posi¢cdo do
Pais em defender a liberalizacdo do comércio dgré&cde extrema relevancia para seu acesso
aos mercados protegidos e a conquista de novosifmrcomerciais.

Pesquisas dessa natureza objetivam auxiliar orgé@stpolitica comercial de um pais,
em suas decisfes estratégicas a serem adotadasguasacdes internacionais. Negsger,
recomendam-se duas proposicoes de politica panamde laranja: i) realizacdo de acordos
regionais com Estados Unidos (ALCA) e Unido Eurogd&ig-Mercosul) e ii) avaliagdo dos
custos e beneficios que esses acordos podem pimpara@o desenvolvimento da economia
brasileira.
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ANEXO

Tabela 1— Teste de raiz unitaria de Dickey Fuller Ampligd®F) e de raiz unitaria
com quebra estrutural de Zivot eldewvs — complexo suco de laranja

Teste de raiz unitaria Teste de raiz unitaria com quebra
estrutural endégena
Variavel 1(d)
(1991:1 - 2006:12) Resultados teste ADF Resultados teste de
(Modelo com intercepto Zivot e Andrews
e com tendéncia) Quebra: Maio/2004
Valor Calculado Valor Valor Valor

Criticd? Calculado Criticd®

EXSL BR 0 -0,87 (14) -3,45 -2,892 -4,80
A EXSL BR 1 -15,13 (0} -3,45 - -

Fonte: Dados da pesquisa. (1) Teste de Zivot e eAwsli(1992) é aplicado apenas em nivel; (2) sigtifio ao nivel de 5%\ indica
primeira diferenca; &) é o nimero de diferengas no modélGritério AIC; * Critério SBC e o nimero entre parénteses refereasse
defasagens determinadas pelos critérios espeaficad
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Tabela 2-Teste de Johansen-Juselius para co-integracdo
(dados mensais — Jan/1991 a Dez/2006)

Teste do Maximo Autovalor Teste do Trago
Hipbtese nuIa(H 0)
A MAX' opservado /]MAX critico (90%) ATRA(;O observado ATRAQOcn’tico (90%)
Brasil - Modelo |
(c/subsidio) -K =12
r=0 14,79 14,09 26,41 31,88
r<i 7,26 10,29 11,62 17,79
r<2 4,3¢€ 7,50 4,3¢€ 7,50
Brasil - Modelo Il
(s/ subsidio) -K =14
r=0 14,63 14,09 27,93 31,88
r<i 7,54 10,29 13,30 17,79
r<2 5,7¢ 7,50 5,7¢ 7,50
EUA- k=9
r=0 25,0¢ 14,09 41,4¢ 31,88
r<i 10,1¢ 10,29 16,42 17,79
r<? 6,04 7,50 6,04 7,50

Fonte: Dados da Pesquisa. (k) € o numero fdsatgens, de acordo com os critérios AIC e SBC.

Tabela 3— Estimac¢é@o do modelo VAR | para o Brasil
(dados mensais — Jan/1991 a Dez/2006)

Brasil — Modelo | Variavel dependenteAL EXSL BR
(c/efeito subsidio)
Variaveis explicativas Coeficiente T-Stat Significancia
Constante 0,002* 2,437 0,015
AL EXSL BR{1} -0,069 -0,947 0,344
AL EXSLBR {2} -0,059 -0,819 0,413
AL EXSL BR {3} 0,116 1,589 0,113
AL EXSL BR {4} 0,204* 2,791 0,005
AL PiBR{1} 0,065 1,888 0,060
AL PIBR{2} 0,026 0,778 0,437
AL PIBR{3} 0,056 1,771 0,078
AL piBR{4} 0,071* 2,322 0,021
-0,03¢ -1,02: 0,307
AL rRv{1}
AL rRm{2} -0,012 -0,353 0,724
0,007 0,22: 0,82:
AL rRM{3}
0,02 0,83t 0,40
AL rRv{4}

Fonte: Dados da pesquisa. (*) Sigatfio ao nivel de 5%AL corresponde a diferenca do logaritmo.
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Tabela 4— Estimag&o do modelo VAR Il para o Brasil
(dados mensais — Jan/1991 a Dez/2006)

Variavel dependenteAL EXSLgsBR

Brasil — Modelo Il
(s/efeito subsidio)

Variaveis explicativas Coeficiente T-Stat Significia
Constante 0,002* 2,396 0,017
AL EXSLyBR {1} -0,043 -0,591 0,554
AL EXSLysBR {2} -0,067 -0,930 0,353
AL EXSLyBR {3} 0,124 1,717 0,087
AL EXSLysBR {4} 0,210 2,900 0,004
AL pPIBR{1} 0,060 1,890 0,060
AL PIBR{2} 0,028 0,912 0,363
AL PIBR{3} 0,053 1,808 0,072
AL pPIBR{4} 0,067+ 2,342 0,020
AL rM{1} -0,031 -1,01¢ 0,311
AL rM{2} -0,002 -0,071 0,942
AL rM{3} 0,00¢ 0,12¢ 0,901
AL rRM{4} 0,021 0,71« 0,47¢

Fonte: Dados da pesquisa. (*) Sigaffio ao nivel de 50%AL corresponde a diferenca do logaritmo.

Tabela 5- Estimacdo do modelo VEC para os Estados Unidos
(dados mensais — Jan/1991 a Dez/2006)

EUA Variavel dependenteAL EXSL EUA

Variaveis explicative Coeficientt T-Sta Significancit
Constante -0,016 -1,204 0,230
AL EXSL EUA {1} -0,081 -0,930 0,353
AL EXSL EUA {2} -0,059 -0,678 0,498
AL EXSL EUA {3} -0,137 -1,552 0,123
AL EXSL EUA {4} -0,020 -0,227 0,820
AL EXSL EUA{5} -0,166 -1,886 0,061
AL EXSL EUA{6} -0,007 -0,078 0,937
AL EXSL EUA{7} 0,063 0,703 0,483
AL EXSL EUA{8} -0,340* -3,784 0,000
AL rM{1} 0,00¢ 0,061 0,94¢
AL rM{2} 0,11¢ 1,00¢ 0,31¢
AL Rm{3} 0,073 0,625 0,533
AL rMm{4} 0,06( 0,51¢ 0,601
AL rm{5} 0,114 0,970 0,333
AL rMm{6} -0,031 -0,26¢ 0,78¢
AL RM{7} -0,229* -1,95¢ 0,05:
AL rm{8} -0,108 -1,090 0,277
AL P EUA{1} -0,101 -0,221 0,824
AL PIEUA{2} 1,234* 2,673 0,008
AL PIEUA{3} 1,309* 2,821 0,005
AL PIEUA{4} 0,348 0,738 0,461
AL PI EUA{5} 0,032 0,067 0,946
AL pi EUA{6} -0,044 -0,094 0,925
AL PI EUA{7} -0,209 -0,440 0,660
AL PI EUA{8} 0,519 1,092 0,276
EC{1} 0,028 0,765 0,445

Fonte: Dados da pesquisa. (*) Signtificaao nivel de 5%;defasagenﬂa|_ corresponde a diferenga do logaritmo.
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