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Exportacdo, Taxa de Cambio e Renda Mundial: Uma Analise Econométrica para 0s
Principais Municipios Exportadores do Ceard, 2005 a 2013

Resumo: O presente trabalho busca analisar os principais polos exportadores do Ceard, Fortaleza,
Sobral, Maracanau e Cascavel, fazendo uma comparacédo e verificando a influéncia da taxa de
cambio e da renda mundial sobre as exportac6es. A principal contribuicdo deste trabalho reside em
tratar as exportacdes desse estado de forma desagregada, levando em consideracdo as
especificidades da economia local, uma vez que os produtos exportados séo heterogéneos. Para
tanto, faz-se necessario verificar se houve quebra estrutural no periodo a ser analisado e assim
empregar testes de raiz unitaria, modelo Autoregressivo vetorial (VAR), causalidade de Granger,
impulso resposta e decomposicao da variancia. Os dados utilizados foram obtidos junto ao Instituto
de Pesquisa Econdmica Aplicada — IPEA e o Ministério do Desenvolvimento, Inddstria e Comércio
Exterior -MDIC, para um periodo de janeiro de 2005 a janeiro de 2013. Dos resultados, observou-
se que as séries analisadas se comportam de maneiras diferentes. Através da fungdo impulso
resposta € possivel evidenciar que o valor das exportacdes de Cascavel e Sobral sdo os mais
sensivel a choque da renda mundial e ao analisar a decomposicdo da variancia verifica-se que
Fortaleza é o municipio que apresenta a maior proporcdo da variancia do erro explicada pelo
choque na propria variavel, indicando ser a mais estavel. Com isso, verifica-se que a relacéo entre
as variaveis ira variar de acordo com o municipio analisado.

Palavras chaves: ExportacGes, Taxa de cambio, Renda mundial, Modelo VAR

Export, Exchange Rate and World Income: An Econometric Analysis for the Major
Exporters municipalities of Ceara, 2005-2013

This study aims to analyze the main export centers of Ceara, Fortaleza, Sobral, Maracanau and
Cascavel, making a comparison and checking the influence of the exchange rate and world income
on exports. The main contribution of this work lies in that exports of this state in a disaggregated
manner, taking into account the specificities of the local economy, since the exported products are
heterogeneous. Therefore, it is necessary to determine whether there was a structural break in
period to be analyzed and thus employ unit root tests, vector autoregression (VAR), Granger
causality, impulse response and variance decomposition. The data used were obtained from the
Institute for Applied Economic Research - IPEA and the Ministry of Development, Industry and
Foreign Trade -MDIC, for a period from January 2005 to January 2013. From the results, it was
observed that the series is analyzed behave in different ways. Through the impulse response
function is possible to show that the value of exports of Cascavel and Sobral are more sensitive to
shock the world income and analyze the variance decomposition we find that Fortaleza is the
municipality with the highest proportion of the error variance explained by the shock in the same
variable, indicating that the most stable. Thus, it appears that the relationship between the variables
will vary with the municipality analyzed.

Key words: exports, exchange rate, World Income, VAR model.



1.INTRODUCAO

As exportacdes tem recebido nos ultimos anos atencao especial por parte de estudiosos nas
areas de crescimento e desenvolvimento econémico. Fabris e Meurer (2009), Freire Junior (2010)
e Gomes e Fantinel (2012) buscam verificar a relagéo entre exportacdo, taxa de cambio e renda
mundial através da estimacéo de equacdes de exportacdes para os estados de Santa Catarina, Ceara
e Rio Grande do Sul, respectivamente. Isso porque uma maior integracdo econémica de paises e
regibes possibilita a expansdo e a alavancagem das atividades econémicas locais.

Com a adocdo de politicas de incentivos financeiros e fiscais, observada a partir dos anos 80
para superar o desequilibrio fiscal e intensificar o processo de crescimento econdmico, as
exportacdes cearenses passaram a apresentar um desempenho favoravel com uma média de
crescimento anual de 5,2%, porém este resultado ficou abaixo do observado para o Brasil nos
ultimos dez anos e isso resultou numa perda de participacéo relativa no total exportado pelo pais
(IPECE, 2013).

Com relagdo as exportagdes das regides cearenses, segundo IPECE (2013), no periodo de
2003 a 2012, as regides de Sobral e Sertdo Central apresentaram valor acima da meédia cearense,
elevando assim, as participagdes no total exportado pelo Estado. J4, as regibes do Litoral Oeste,
Jaguaribe, Cariri e Baturité reduziram as participacdes e apresentaram queda no valor exportado
em 2012, comparado ao ano de 2003. Referente a Regido Metropolitana de Fortaleza (RMF), esta
manteve o valor de 66% na participacdo e apresentou um ritmo de crescimento parecido com o do
Ceard. Isso mostra que o0s principais setores exportadores cearenses podem apresentar
comportamentos diferentes, reagindo de forma distinta a variacGes no cenario econdmico.

De acordo com os dados do Ministério do Desenvolvimento, da Industria e do Comércio -
MDIC/SECEX, dos 184 municipios do Ceara, aproximadamente 45 municipios sdo exportadores,
porém, apenas 17 destes apresentam alguma expressividade com participacdo acima de 1% da
pauta, porém existe uma concentracdo em quatro municipios, Fortaleza, Maracanal, Cascavel e
Sobral, cuja participacdo conjunta foi de 60% do total exportado pelo Estado. Quanto aos produtos
é importante observar, um forte crescimento ocorrido nas vendas de castanha de caju, calcados,
ceras vegetais, couros e peles, melGes entre outros produtos.Com isso, analisar as exportacdes do
Ceara de forma agregada podera omitir informac6es importantes quanto as especificidades da
economia local, uma vez que os produtos exportados séo heterogéneos. Assim, a sensibilidade das
exportacOes a taxa de cambio e a renda mundial podem variar de acordo com a pauta exportadora
de cada municipio. Além disso, segundo dados do MDIC, apesar de Fortaleza ser o principal
municipio exportador, as exporta¢fes de Sobral estd em expansdo, chegando, em alguns meses, a
ultrapassar o volume exportado de Fortaleza.

Assim, o presente trabalho propfe-se em analisar os principais polos exportadores do Ceara:
Fortaleza, Sobral, Maracanau e Cascavel, fazendo uma comparacéo e verificando a relagdo entre
taxa de cambio, renda mundial e exportacdo para cada municipio no periodo de janeiro de 2005 a
janeiro de 2013.

Os dados obtidos para a analise tem periodicidade mensal e foram retirados do Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio exterior (MDIC/SEDEX) no que se refere as exportaces
dos municipios e do IPEADATA referente a taxa de cambio e a renda mundial.

Nesse trabalho optou-se por utilizar métodos de séries temporais através do vetor auto
regressivo (VAR). Dessa forma, serdo realizados teste da raiz unitaria e teste KPSS para verificar
a estacionaridade da série, causalidade de Granger para examinar se uma variavel no presente ou
no passado ajuda a prever outra, fungdo impulso resposta para mostrar o efeito de um choque nos
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valores contemporaneos e futuros das variaveis endogenas do modelo e a decomposicdo da
variancia para expor o percentual do erro da variancia prevista atribuida aos choques de uma
determinada variavel versus 0s chogues nas outras variaveis do sistema.

Este trabalho apresenta além desta introducdo, cinco capitulos. O segundo trata da discussdo
tedrica e empirica da literatura sobre exportacdes. O terceiro descreve o perfil exportador do Estado
do Cearéa seguido da metodologia, resultados e conclusdes.

2. REFERENCIAL TEORICO

Sendo o comércio exterior um assunto de bastante relevancia, muito tem-se feito para
conhecer e explorar mais sobre esse tema. Assim, desde os anos 50 sdo realizados intensos estudos
empiricos a fim de se analisar as funcbes de importacdo e exportacdo. Desta forma, muitos
trabalhos foram realizados, tais como, Goldstein e Khan (1978), que serviu como base para 0s
trabalhos brasileiros de Braga e Markwald (1983) e Zine Junior (1989), pois 0s autores propuseram
um modelo simultaneo de equacdo de exportacdo e as estimaram através do método de Maxima
Verossimilhanca.

Utilizando estrutura semelhante e com o objetivo de fazer uma melhor andlise da renda
mundial nas exporta¢des, Braga e Markwald (1983) utilizaram dados anuais correspondentes ao
periodo de 1959/81, escolheram o método de Minimo Quadrado de trés estagios para estimar as
exportacdes brasileiras de produtos Manufaturados e concluiram que a demanda mundial das
exportacOes brasileiras de manufaturados é bastante sensivel a variacdo de preco e renda, sendo
inapropriado tratar a demanda externa como infinitamente elastica.

Zine Junior (1989) realizou estudos para estimar as elasticidades de exportacdes e de
importacBes por grupos de bens do periodo de 1970 a 1985, objetivando identificar e avaliar a
relevancia das principais variaveis que afetam-na. Na analise, o autor utilizou duas formulacGes
tedricas, um modelo de economia pequena, o qual se depara com uma funcdo de demanda
infinitamente elastica por suas exportacdes e um modelo competitivo em dois paises, que retira as
hip6teses de elasticidades infinitas.

Comi isso, o referido autor verificou que demanda e a oferta assumem o modelo de substitutos
imperfeitos e dependem negativamente dos precos relativos, positivamente da renda e da
capacidade instalada, ja que na medida que cresce a capacidade produtiva também cresce a oferta
para 0os mercados domésticos e externos. Além disso, observou que o indice de preco doméstico
tem dois papéis nas funcdes de oferta da exportacdo, a rentabilidade de produzir bens exportaveis
cai quando os custos domesticos sobem e quando o nivel de preco domeéstico sobe a rentabilidade
de vender no exterior cai, reduzindo a oferta. E encontrou também, que a oferta brasileira de
produtos de exportacdo responde a variagdo nos pregos devido a taxa de cambio e que certas
caracteristicas como, a elasticidade-preco baixa e a elasticidade-renda alta da demanda por
exportacdo impde obstaculo ao crescimento da receita das exportacoes.

Diante da situacdo de graves problemas na balanca de pagamentos, Portugal (1993) realizou
estudos sobre a estimacdo e andlise das exportacdes levando em consideracdo as questdes de ndo
estacionaridade e instabilidade dos parametros. Para tanto, o autor estimou equacOes de oferta e
demanda baseada nas seguintes suposi¢des, substituicdo imperfeita, precos diferenciados e
economia de um pais pequeno. Utilizando dados anuais e trimestrais e modelos de parametros
variaveis no tempo, buscou determinar se as mudancas na politica comercial brasileira tiveram ou
ndo impacto sobre a estabilidade dos coeficientes. Os resultados mostraram que os modelos de
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parametros fixos tinham como principal caracteristica a rapidez no processo de ajustamento e a
instabilidade dos paramentos ndo € tdo substancial se comparada as importacgdes.

Com o objetivo de estimar equacdes de exportacdes e importacoes para o Brasil de 1955/85
e fazer previsbes, Castro e Cavalcanti (1997) utilizaram na andlise dados em dolar o que se
diferencia dos trabalhos anteriores, ja que utilizavam indices que se destinava a desagregar 0s
valores exportados e importados e colocar em dois componentes: preco e quantidade. A razdo desta
opcao reside em fornecer resultados diretamente aplicaveis as balangas comerciais. A metodologia
aplicada parte da investigacdo das propriedades de integracdo e cointegracdo das séries, 0s quais
sdo estimadas pelo método de maxima verossimilhanca e sdo restringida a um subsistema
condicional do VAR/VECM.

Como variaveis explicativas, os autores utilizaram, a taxa de cdmbio real e o nivel de renda.
Esperavam que aumentos na taxa de cambio real e na renda mundial acarretem efeitos positivos e
que elevacdes no nivel de atividade doméstica produzam efeitos negativos sobre as exportacdes.
Os resultados encontrados mostraram que os modelos estimados caracterizam por coeficientes
significativos e robustos e que é reduzido o grau de confianca na existéncia de relacbes de
cointegracdo para as exportagoes.

Utilizando dados trimestrais das exportacdes catarinenses, taxa de cambio e renda mundial
durante o periodo de 1999 a 2009, Fabris e Meurer (2009), através da aplicacdo de Vetores Auto
Regressivo (VAR), analisaram a evolucao das exportac6es. Os resultados obtidos mostram que a
renda mundial revela-se importante na determinacdo das exportagdes, o coeficiente estimado
mostra-se elastico no longo prazo. No curto prazo, a velocidade de ajustamento das variaveis do
modelo em direcdo ao equilibrio ocorre lentamente, isto significa que existe uma pequena
defasagem temporal até que o equilibrio de longo prazo seja restabelecido.

Os resultados obtidos na decomposicéo da variancia reforca a analise impulso resposta ao
sugerir que a renda mundial e a taxa de cambio sdo varidveis expressivas na explicacdo da variavel
dependente.

Freire Junior (2010) utilizando-se de métodos de séries temporais estimou um vetor auto
regressivo (VAR) e analisou o impacto do cdmbio e da renda mundial sobre as exportacdes de
calcados do Ceara no periodo de 1996 a 2009. O estudo constatou gque as exportacdes de calgados
sdo sensiveis as variacdes na taxa cambio e na renda mundial e que 0 modelo de exportaces dos
calcados mostrou-se estavel diante do fato de ter ocorrido na economia brasileira a implantacéo de
dois planos econémicos e a crise na RUssia e na Asia. A renda mundial na anélise é exgena, pois
em termos de politica econdbmica doméstica as autoridades econdmicas ndo podem influenciar o
comportamento da renda mundial, restando atuar na politica cambial.

Com o intuito de conhecer os determinantes das exportacdes de cal¢ados do Rio Grande do
Sul do periodo de 2003 a 2011 e tendo como base o trabalho de Castro e Cavalcanti (1998), Gomes
e Fantinel (2012) também estimaram equacOes de exportacdo de através da utilizacdo de um
modelo vetorial Autoregressivo no qual deram énfase as seguintes varidveis, exportacdes, taxa de
cambio real e efetiva e renda mundial.

Os resultados apontaram que no curto prazo os efeitos das variagfes de cdmbio e renda sdo
corrigido lentamente, ou seja, hd uma baixa velocidade de convergéncia das exportacfes de
calgados galchos para o seu nivel de equilibrio, as fungdes de impulso-resposta mostraram que a
resposta do valor das exportacGes a um chogue na taxa de cambio e na renda mundial tem efeitos
pouco expressivos e que ha uma forte relagdo das exportagdes gaichas com a taxa de cdmbio real
efetivo e com a renda mundial.



3. MUNICIPIOS EXPORTADORES DO CEARA

Com uma populagéo, segundo dados do IBGE de 2012 estimada em 8.778.575 habitantes, o
estado do Cearé possui uma extenséo territorial de 148.920,472 km? e 184 municipios. Além disso,
apresenta uma das economias mais diversificadas da regido nordeste.

Segundo Suliano e Cavalcante (2010), o estado do Ceara apresenta o PIB em valores
correntes estimado em R$ 74,9 bilhdes, dos quais 48% estdo localizados na capital do estado,
Fortaleza. Destacam-se ainda a regido metropolitana do interior: Maracanad (5,37%), Sobral
(3,53%), Caucaia (2,53%), Juazeiro do Norte (2,27%), Eusébio (1,41%), Horizonte (1,23%).

Quanto a balanca comercial do estado, entre os anos de 2000 a 2012 tem registrado uma forte
oscilacdo referente as variacbes da taxa de crescimento tanto das exportacbes como das
importacgdes, atingindo um saldo negativo na maioria dos anos, como se pode observar na tabela 1
abaixo:

Tabela 1- Balanca Comercial do Ceara 2000 a 2012 (US$ 1.000 F.O.B)

Ano | Exportacdes | Importacdes | Saldo
2000 495,339 717.920 -222.581
2001 527.668 624.317 -96.649
2002 545.023 635.910 -90.886
2003 762.603 540.777 221.826
2004 861.568 572.739 288.829
2005 933.589 588.484 345.106
2006 961.874 1.098.177 -136.303
2007 1.148.357 1.407.866 -259.509
2008 1.276.970 1.558.471 -281.500
2009 1.080.168 1.230.480 -150.312
2010 1.269.498 2.169.201 -899.703
2011 1.403.296 2.400.713 -997.418
2012 1.266.967 2.864.254 -1.597.287

Fonte: MDIC/SEDEX

De acordo com dados do Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comercio Exterior, nos
anos de 2003, 2004 e 2005 a balanca comercial passou a registrar superavit devido a exportacoes
dos produtos manufaturados.

Segundo MDIC (2008), os principais produtos exportados sdo os industrializados, com
destaque para produtos manufaturados e observa-se também, uma perda de participacao relativa
das exportacbes de produtos bdsicos. Quanto as importacdes, verifica-se também uma
preponderancia de produtos industrializados com énfase em manufaturas. Ja nos anos de 20009,
2010, 2011 e 2012 verifica-se, conforme a tabela 1, que ocorreram sucessivos déficits na balanca
comercial.

Dentre os produtos mais exportados, em 2012, destacam-se a castanha de caju com receita
exterior de US$ 148,5 milhGes, correspondendo a 11,73% do valor total exportado do estado. Em
segundo lugar na pauta de exportagdes aparecem calcados com participacdo de 10,27% e em
seguida couros e peles (8,09%), os quais podem ser observados na tabela abaixo.



Tabela 2 : Principais Produtos Exportados -2012

Produtos US$ (%)

Castanha de Caju 148.575.140 11,73
Calcados/Tornozelo 130.059.542 10,27
Couros/Peles 102.523.657 8,09
Calgados de Borracha 89.077.555 7,03
Meldes Frescos 78.589.139 6,2

Ceras Vegetais 66.842.620 5,28
Outros Calgados 58.842.207 4,64
Sucos 43.750.352 3,45

Fonte: MDIC/SEDEX.

Quanto ao destino das exportacdes, destaca-se os Estados Unidos da América como um dos
principais parceiros comerciais participando 23,61% de todo o valor exportado pelo estado, ou seja,
um valor de US$ 29,9 milhdes e em seguida a Argentina com uma participagdo de 9,19%, a
Holanda com 8,34% e o0 Reino Unido 4,51%.

Tabela 3: Principais Destinos das Exporta¢des Cearenses/ 2012

Destino US$ Participacdo (%)
Estados Unidos 299.155.124 23,61
Argentina 116.443.951 9,19
Holanda 105.686.126 8,34
China 67.397.136 5,32
Reino Unido 57.173.753 4,51
Hungria 45.479.447 3,59
Italia 45.371.102 3,58
Alemanha 43.936.613 3,47
Hong Kong 36.689.938 2,9
México 30.257.320 2,39

Fonte: MDIC/SEDEX

Dados mais recentes extraidos do Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio
Exterior de janeiro de 2012 mostraram que 0s cinco principais municipios cearenses que mais
exportaram totalizando um volume de exportacfes de US$ 86,6 milhGes foram, Sobral, Fortaleza,
Maracanad, Icapui e Cascavel. Sendo que o municipio de Sobral merece destaque exportando cerca
de US$ 29,3 milhdes, representando 24,2% das exportacdes cearenses, resultado de um
crescimento nas vendas de 43,0% em relagdo a janeiro de 2011, ultrapassando assim o municipio
de Fortaleza em valor exportado no més de janeiro de 2012. Como se pode ver abaixo graficamente.



Grafico 1. Participacdo na Pauta das Exportacbes dos municipios Cearense/2012
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Fonte: MDIC/SEDEX

O principal produto exportado por Sobral foram cal¢ados que corresponderam a 99% da
pauta de exportacdes do municipio. Quanto aos outros municipios, Fortaleza se destaca com a
exportacdo de castanha de caju; consumo de bordo e cera vegetais, sendo que a forte redugdo nas
vendas de castanha de caju justifica em grande parte a queda nas vendas externas do referido
municipio, devido ao elevado peso desse produto na pauta, que chegou a responder por 66,7% em
janeiro de 2011, reduzindo essa participacdo para 50,6% em janeiro de 2012, segundo informacées
do Ministério do Desenvolvimento, Industria e do Comércio Exterior.

Ja Maracanad, foi o terceiro municipio na pauta das exportaces cearenses, com participacao
de 11,45 % registrando um aumento de 0,75% se comparado a 2010. Isso foi resultado do
crescimento nas vendas externas desse municipio que se concentravam principalmente em téxteis,
couros e peles, aparelho para cozinhar e ceras vegetais. Icapui, por sua vez, alcancou o valor de
US$ 12,9 milhGes em janeiro 2012 e suas vendas externas foram principalmente frutas, segundo
dados do MDIC/SEDEX.

Cascavel, de acordo com Mistério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior,
registrou baixa nas vendas de 21,3%, passando a participar com 7,8% das vendas em janeiro de
2012, em oposicao aos 11% de participacdo de janeiro de 2011. Couros e peles concentraram 80%
das vendas do referido municipio, sendo o segundo principal produto exportado a castanha de caju.
A gueda nas vendas, entdo, pode ser explicada pela reducdo nas vendas do principal produto em
mais de US$ 4,0 milhdes.

4. METODOLOGIA

Com o proposito de atender os objetivos, optou-se por seguir o0 modelo desenvolvido por
Castro e Cavalcante (1998) os quais estimaram equacdes de exportaces e importacdes para o
Brasil com dados anuais para um periodo de 1955-1995. Vale ressaltar que existem diversos
trabalhos na literatura que utilizaram este modelo, tais como: Fabris e Meurer (2009), Freire Junior
(2010), Gomes e Fantinel (2012), dentre outros.

Assim, a equacdo (1) serd utilizada para a estimagdo das equacdes de exportacGes dos
principais exportadores cearenses.

LogExport = LogCambio + LogRenda (1)

Onde:



LogExport = Logaritmo do valor das exporta¢fes (LnX)
LogCambio = logaritmo da renda mundial (LnTC)
LogRenda = logaritmo do valor da taxa cambio real efetivo (LnY)

4.1- Base de Dados

Os dados utilizados neste trabalho referente as exportacfes dos municipios cearenses,
Fortaleza, Sobral, Maracanau e Cascavel, em ddlares americanos, do periodo de janeiro de 2005 a
janeiro de 2013 foram retirados do MDIC/SEDEX e deflacionados pelo IPA- indice de Precos por
Atacado dos EUA (Estados Unidos da América) a precos constantes de janeiro de 2013, divulgados
pelo Fundo Monetéario Internacional, Internacional Financial Statistics (FMI/IFS) e obtido através
do IPEADATA.

Como Proxy para renda mundial foi utilizada o valor das importacdes mundiais divulgados
pelo Internacional Financial Statistics/IFS publicado pelo Fundo Monetério Internacional (FMI),
os valores sdo deflacionados e transformados em indice com base em janeiro de 2013.

A taxa de cambio real e efetiva foi obtida do IPEADATA, considerando como data base o
periodo de janeiro de 2013. O indice da taxa de cambio real pode ser calculado com relacdo a um
Unico parceiro comercial ou a um conjunto de parceiros comerciais. Quando calculado para um
conjunto de parceiros comerciais, 0 indice passa a ser denominado taxa de cambio real efetiva.

4.2 —Modelo Econométrico

Para estimacdo das equacBes de exportacfes dos municipios cearenses foi escolhido o
modelo Vetorial Autoregressivo (VAR), proposto por Sims (1980), que é usado para capturar as
interdependéncias lineares entre maltiplas series temporais. As variaveis sao tratadas de forma
simétrica e simultanea, onde cada variavel tem uma equacao que explica a evolugcdo com base nas
préprias defasagens e das outras variaveis do modelo.

No modelo vetor auto regressivo (VAR) as varidveis sdo consideradas endogenas e devem
ser estacionarias, o erro das equagdes se comportam como um ruido branco &, ~ RB(0,1) e sdo ndo

correlacionados.
Na forma geral, 0 VAR(p) pode ser definido da seguinte forma:

Y, =@Y , + DY, +..+ DY, +é (2

Em que:

Y, € o vetor de variaveis;

®, sdo matrizes (k x k) com os parametros das equacdes e ¢, sao erros ndo correlacionados, com
média zero e variancia constante.

Para estimacéo deste modelo, as variaveis dever ser estacionarias, porém se estas ndo o forem
devem ser diferenciadas antes de estimar o modelo. Porém, segundo Enders (1995) este ndo é o
melhor método a ser utilizado. No caso de variaveis ndo estacionarias, o primeiro passo € verificar
a ordem de integragdo e se estas forem integradas de mesma ordem, o proximo passo € fazer um


http://en.wikipedia.org/wiki/Lag_operator

teste de cointegracdo, pois quando se diferencia as variaveis, omite a possibilidade da existéncia
das relacéo de longo prazo.

Entdo, na presenca de cointegracdo deve-se estimar um VECM (Vetor de Correcéo de Erros),
no qual possui a seguinte especificagéo:

P-1
AY, = DY + D AAY, +g ©)
i=1

O modelo de correcéo de erros € assim chamado porque explicaa AY, por dois componentes:
—1 ~
os fatores de curto prazo, Zip:l A, AY,;, e arelagdo de longo prazo dada entre as coordenadas do
vetor de variaveis endogenas, ®Y, ,, considerando que haja cointegracéo.

4.2.1 Teste de Cusum

De acordo Freire Junior (2010), este teste é baseado na soma cumulativa dos residuos
recursivos. A técnica € indicada para dados de séries temporais e pode ser usada, mesmo quando
ha incerteza sobre quando pode ter havido uma quebra estrutural. A hipotese nula, é que o
coeficiente de um vetor B, € 0 mesmo para todo o periodo; e a hip6tese alternativa é que ha um
distarbio na variancia. E um teste geral e ndo requer uma especificacdo, a priori, de quando
ocorrera uma quebra estrutural.

O teste de CUSUM seria entdo:

T
w
CUSUM = Z —  ,parat=k+1, ..., T 4)
R=K+1 S
Onde:
w = residuos recursivos;
s = erro padrdo da regressao para todos os T pontos da amostra.

4.2.2- Teste de Raiz Unitaria

Muito utilizado em modelos de séries temporais, o teste da raiz unitaria é usado para verificar
a se as variaveis sao estacionarias ou ndo e a ordem de integracdo das variaveis. Dessa forma,
existem diferentes testes para verificar a estacionaridade da série, dentre eles o teste de Dickey-
Fuller (1979) e Phillips-Perron! (1988).

O teste Dickey-Fuller Aumentado (ADF) pode ser definido da seguinte forma:

AY, =a+ T +N + D pAY, +é& (5)

Onde Y, e avariavel, a é o intercepto, S e T séo a inclinacdo e a tendéncia, respectivamente.
A presenca ou ndo da tendéncia e do intercepto ira depender do comportamento da série.

! Consiste em uma alternativa ndo paramétrica ao teste ADF.
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Neste caso, a hipdtese nula é a existéncia de raiz contra a alternativa de auséncia. Assim, se
a hipotese nula for rejeitada significa que a série ndo apresenta raiz unitéria, logo esta sera
estacionaria, porém se a nula for rejeitada indica que a série apresenta raiz unitaria, ou seja, ndo
estacionaria.

Com isso, faz-se necessario encontrar a ordem de integracdo da variavel, para tanto,
diferencia-se a série e aplica o teste da raiz unitaria na serie diferenciada até encontrar
estacionaridade.

4.2.3- Teste KPSS

Neste, a hipoOtese nula é a estacionaridade da série e a estatistica € dada da seguinte forma:

LM :ngsft(l) (6)

Onde T representa o total de observagdes, SteS?(l)é a soma parcial dos desvios dos
residuos em relagdo a média amostral e a variancia de longo prazo, respectivamente.

O uso do teste KPSS consiste em diminuir a incerteza decorrente do baixo poder do teste
ADF, ja que a existéncia de quebras estruturais pode dificultar a analise de uma série, podendo ser
possivel a série ser considerada ndo estacionaria sendo estacionaria ou vice versa. Portanto, o teste
KPSS seria uma forma complementar a anélise dos testes de raiz unitaria tradicionais.

Assim, segue abaixo o quadro que mostra como deve preceder a analise conjunta dos testes.

Quadro 1 -Teste ADF e KPPS

KPSS ADF (1)
(2) |Aceita Rejeita

Deciséo Inconclusiva (informacdes

insuficientes)

Decisdo Conclusiva (Nao

estacionariedade
Fonte: Elaboragdo Prdpria

Aceita Deciséo Conclusiva (estacionaridade)

Rejeita Decisdo Inconclusiva (Integracédo fracionaria)

Assim, para testar a estacionaridade das séries, serdo realizadas os teste de Dickey-Fuller
aumentado (ADF) e o teste Kwiatkowski, Phillips, Schmidt e Shin (KPSS).

4.2.4- Teste de Cointegracdo de Johansen

Para verificar o relacionamento de longo prazo entre as varidveis, caso as series sejam
integradas de mesma ordem, optou-se pelo método de cointegracéo de Johansen.

De acordo com Enders (1995), cointegracéo significa que séries temporais nao estacionarias
e integradas de mesma ordem compartilham tendéncias estocasticas semelhantes, ou seja,
apresentam relacdo de equilibrio de longo prazo. Johansen (1988) desenvolveu uma metodologia
de cointegracdo baseada no posto ou rank (r) da matrizIT, tal como apresentado na equagéo (7).
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P-1
AY, = DY, + D AAY, +e (7)

i=1

Onde p é o ntimero de defasagens escolhidas no modelo VAR, ® =af ; em que 3 fornece
os vetores de cointegracéo e « os coeficientes de ajustamento e A; matriz de coeficientes
representando a dindmica de curto prazo.

No primeiro caso, as variaveis enddgenas serdo estacionarias e 0 modelo de correcdo de erros
ndo e utilizado. No segundo, implica que ndo existe cointegragéo e por fim, se o posto for reduzido,
existira r vetores de cointegracéo.

Para encontrar o nimero de vetores de cointegracao existem dois testes, a saber: Estatistica
do trago (A, ) € do Autovalor (4., ). O teste do trago busca testar a hipotese nula de que o numero

de vetores de cointegracdo distintos seja inferior ou igual a r (Ho=Vetores de cointegracdo <r)
conta a hipotese alternativa de que o numero desses vetores seja maior do que r (Hi=vetores de
cointegracdo > r), podendo ser expresso na equagéo 8:

Anee (1) =T Y IN@A-2,) ®)

i=r+1

A intuicdo deste teste é que se ndo existe cointegracdo, entdo os autovalores serdo proximos

de zero. Assim, Zln (1-4,) —> 0; de tal modo que n&o se pode rejeitar a hipotese nula. Se por

outro lado, os autovalores forem significativamente diferente de zero, entdo Zln(l—ﬂi)seré

negativo, assim a estatistica terd um valor e a hipotese nula sera rejeitada.
J4, o teste do maximo autovalor pretende testar a hipdtese nula de que o nimero de vetores

sejar (H,: Vetores de cointegragéo = r), contra a hipotese alternativa de existéncia de r+1 vetores
de cointegracgao ( H, : Vetores de cointegragéo = r+1), podendo ser representado da seguinte forma

(9):
Avax (LT +D) =-T IN(1-4,_,) 9)

Apos a verificacdo de existéncia de cointegracdo por meio da metodologia de Johansen,
estima-se 0 modelo de correcdo de erro. A principal vantagem de se escrever o sistema através de
um VECM, reside no fato de que, nesse formato, sdo incorporadas informacdes tanto de curto
quanto de longo prazo para ajuste nas variagcbes das séries. Por outro lado, caso ndo exista
cointegracdo estima-se um VAR e verificam-se as relages de causalidade das séries mediante o
teste de causalidade de Granger, a fungdo impulso-resposta através do método de Cholesky e a
decomposic¢éo da variancia dos erros de previséo.
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5. RESULTADOS
5.1 Descricdo da amostra

Para a andlise foram utilizadas dados referentes as exportagdes dos principais municipios
exportadores do Ceard, Fortaleza, Sobral, Maracanal e Cascavel, taxa de cambio e renda mundial,
para um periodo de janeiro de 2005 a janeiro de 2013.

Essas informagdes foram extraidas das bases de dados do MDIC/SEDEX e IPEADATA,
cujas caracterizacdo dos vetores médios das variaveis utilizadas no modelo por ano encontram-se
dispostas na tabela 4.

Tabela 4: Valor Médio Exportado, Fortaleza, Sobral, Maracanal e Cascavel, 2005-2012

Ano Fortaleza Sobral Maracanau Cascavel

2005 19.624.705 5.131.458 16.292.225 10.624.640
2006 20.936.679 6.443.368 16.646.545 9.999.536
2007 22.585.210 7.663.313 19.097.756 11.316.572
2008 20.411.857 11.534.524 19.333.135 13.266.659
2009 19.731.238 10.749.035 10.764.743 10.681.078
2010 22.060.225 14.994.097 12.325.950 13.408.440
2011 29.084.530 13.147.238 17.050.054 13.660.854
2012 20.506.839 15.190.628 13.617.615 16.357.456
2013 15.881.322 24.584.759 11.200.726 18.358.978

Fonte: MDIC/SEDEX.

Observa-se que Fortaleza € o municipio que apresenta 0 maior valor médio mensal das
exportacdes de 2005 a 2012, porém em janeiro de 2013, a quantidade exportadas foi menor que o
municipio de Sobral e Cascavel. Além disso, este municipio apresenta periodos de bastante
oscilagdes.

Ja Sobral, apesar da reducdo em 2009 e 2011, apresenta-se em ascendéncia atingindo o maior
valor exportado em janeiro de 2013. Referente ao municipio de Maracanad, observa-se um periodo
de estabilidade entre 2005 e 2006; 2007 e 2008; crescente entre 2009 e 2011; reducdo em 2012 e
2013.

Por fim, o municipio de Cascavel apresenta um periodo crescente de 2009 a 2013. Vale
ressaltar que em 2009, todos os municipios apresentaram uma reducdo comparados a 2008, sendo
que Fortaleza e Sobral reduziram, aproximadamente 3% e 7%, respectivamente, engquanto
Maracanau apresentou a maior reducao de 44%, seguido de Cascavel com 19%.

5.2 Teste de Estacionaridade
Para verificar a estacionaridade das séries, exportacGes dos municipios de Fortaleza, Sobral,
Maracanal e Cascavel; da renda mundial, e da taxa de cdmbio, todas em logaritmo, utilizou-se,

inicialmente o teste de raiz unitaria — Dickey-Fuller Aumentado (ADF), cujos resultados estdo
expostos na tabela 5.
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Tabela 5 — Teste ADF

Variavel Intercepto Tendencia Diferenca tcal t1(1%) t(5%) 71(10%)
LnXFortaleza sim sim 0 -8,833 -4,056 -3,457 -3,155
LnXSobral sim sim 0 -5,567 -4,056 -3,457 -3,155
LnXMaracanau sim nao 0 -2,352 -3500 -2,899 -2,583
LnXMaracanatu nao nao 1 -19,00 -2,589 -1,944 -1,614
LnXCascavel sim sim 0 -4477 -4,058 -3,458 -3,155
LnY sim sim 0 -3,908 -4,056 -3,457 -3,155
LnTC sim sim 0 -1,546 -4,057 -3,457 -3,154
LnTC nao nao 1 -19,00 -2,590 -1,944 -1615

Fonte: Elaboragdo Prépria

Os resultados demonstram que, considerando as séries em nivel, rejeita-se a presenca de raiz
unitaria ao nivel de 5% de significancia para as exportacfes de Fortaleza, Sobral, Cascavel e para
Renda mundial, ou seja, estas variaveis sao consideradas estacionarias. Ja para as exportacdes de
Maracanau e taxa de cambio ndo se pode rejeitar a hipdtese nula de raiz unitaria, sendo portanto,
ndo estaciondrias. Desta forma, fez-se necessario encontrar a primeira diferenca e verificar a ordem
de integracdo. Assim, apds a primeira diferenciacao, ambas foram estacionarias.

Como forma complementar ao teste ADF, realizou-se o teste KPSS, que esteve em
conformidade com os resultados do teste ADF. A hipdtese nula de que a variavel é estacionaria
ndo foi rejeitada usando-se o nivel de significancia de 5% para as séries exportacdes de Fortaleza,
Sobral, Cascavel e a para Renda mundial. Enquanto que para as demais, observou-se a presenca de
ndo estacionaridade, sendo necessario encontrar a primeira diferenga, o qual se mostrou
estacionaria, conforme pode ver visto na tabela 6:

Tabela 6 - Teste KPSS

Variavel Intercepto Tendencia Diferenca tcal 1 (1%) 1 (5%) T (10%)
LnXFortaleza sim sim 0 0,077 0,216 0,146 0,119
LnXSobral sim sim 0 0,083 0,216 0,146 0,119
LnXMaracanat sim nao 0 0,800 0,739 0,463 0,347
ILnXMaracanau sim nao 1 0,127 0,739 0,463 0,347
LnXCascavel sim sim 0 0,105 0,216 0,146 0,119
LnY sim sim 0 0,102 0,216 0,146 0,119
LnTC sim sim 0 0,190 0,216 0,146 0,119
LnTC sim nao 1 0,393 0,739 0,463 0,347

Fonte: Elaboragéo Prdpria

Apobs a verificacdo da estacionaridade das series, observou-se que as variaveis que compde a
equacdo (1) sdo integradas de ordens diferentes, como pode ser observada na tabela 7. Assim,
elimina-se a possibilidade de cointegracdo, pois para serem cointegradas é necessario que estas
sejam ndo estacionarias e integradas de mesma ordem. Com isso, serd estimado um VAR (Vetor
Autoregressivo) com as variaveis estacionarias.
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Tabela 7 — Ordem de Integracdo das Variaveis

Municipios LnX LnTC LnY
Fortaleza 1(0) 1(1) 1(0)
Sobral 1(0) 1(1) 1(0)
Maracanau I(1) 1(1) 1(0)
Cascavel 1(0) 1(2) 1(0)

Fonte: Elaboracédo Prépria
5.3 Teste de Causalidade

Com o proposito de verificar se uma variavel causa outra no sentido de Granger, utilizou-se
0 teste de causalidade proposto por Granger (1969), o qual indica se os valores no presente ou no
passado de uma varidvel ajuda a prever os valores futuros de outra. Vale ressaltar que este
procedimento deve ser realizado com as variaveis estacionérias. Os resultados para as equagdes de
Fortaleza, Sobral, Maracanau e Cascavel sdo mostrados na tabela A1, em anexo e verifica-se que
apenas as variaveis renda e taxa de cambio (diferenciada), renda e exportacGes de Sobral, causa
Granger em ambos os sentidos e considerando um nivel de significancia até 10%, a taxa de cambio
(diferenciada) ajuda a prever as exportacdes de Fortaleza.

5.4 Defasagem do modelo

Para determinar o numero de defasagem do modelo VAR, utilizou-se os critérios de escolha
Schwarz, (SCH)que incorpora um termo de penalidade para 0 aumento do nimero de parametros
incorporados no modelo. Assim deve-se aceitar o SCH de menor valor. O critério de informacao,
SCH, recomenda incluir um modelo com uma defasagem para a analise de Fortaleza, doze para
Sobral e trés defasagens para a Maracanau e Cascavel, como se pode observar na tabela 8.

Tabela 8 - Defasagem do VAR

Defasagem Fortaleza Sobral Maracanau Cascavel
0 -5.983.440 -4.786.476 -5.844.577 -6.360.950
1 -7.094827* -6.360.520 -7.374.603 -7.435.535
2 -7.021.202 -6.593.017 -7.361.161 -7.442.645
3 -7.056.510 -6.693.996 -7.491328* -7.537834*
4 -6.986.108 -6.730.017 -7.421.942 -7.474.952
5 -6.867.924 -6.565.790 -7.352.388 -7.397.045
6 -6.936.950 -6.451.248 -7.462.122 -7.252.393
7 -6.869.248 -6.392.728 -7.424.534 -7.202.777
8 -6.743.262 -6.236.898 -7.278.697 -7.040.347
9 -6.730.595 -6.238.056 -7.257.499 -7.063.147

10 -6.583.593 -6.449.589 -7.249.505 -7.040.915
11 -6.596.143 -6.711.736 -7.292.724 -6.942.931
12 -6.862.100 -6.977529* -7.455.621 -7.224.658

Fonte: Elaboragdo Prdpria
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5.5 Funcao Impulso Resposta

Apbs a estimacdo do modelo, foi obtido a fungéo de impulso resposta, o qual mostra o efeito
de um choque exdgeno de uma perturbacdo aleatoria sobre os valores presentes e passados das
variaveis enddgenas. Porém, para encontra-la faz necessaria, indicar a ordenacéo das variaveis e
esta foi feita através da decomposicao de Cholesky, onde a variavel renda foi considerada a variavel
mais exogena, seguida da taxa de cambio (diferenciada) e das exportacdes, seguindo a teoria
econdmica e aos trabalhos de Fabris e Meurer (2009), Freire Jr et. al (2010) e Gomes e Fantinel
(2012).

As figuras abaixo mostram as respostas do valor as exportacGes a choques, em um desvio
padrdo, na taxa de cambio e renda mundial. Desse modo, de acordo com a figura 1, um choque
(positivo) ndo antecipado na taxa de crescimento do cadmbio real efetiva acarreta um efeito positivo
sobre as exportacdes de Fortaleza no primeiro més, porém se dissipa a partir do quarto periodo.
Resultado semelhante pode ser observado com o efeito de um choque na renda mundial sobre as
exportacOes, porém, neste caso, este demora um pouco mais a desaparecer.

Figura 1: Impulso Resposta Fortaleza

Fesponse of EXPORTACADFOR TALES Ato OTAXADECABI0 Fezponse of EXPORTACADFORTALESA Lo IMPORTACAQMUNDIAL
3 ED

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Na figura 2, um choque na taxa de crescimento do cambio resulta no inicio em efeito negativo
nas exportacdes de Sobral, porem esta fica oscilando tendendo para quedas ao final de 12 periodos.
Um choque na renda mundial inicialmente causa um efeito quase nula sobre as exportacdes, no
primeiro més, apresentando-se negativo até o terceiro periodo e oscilando a partir deste. Com isso,
observa-se gque este municipio é mais sensivel a chogues que afetam renda mundial e a oscilacGes
na taxa de cambio.
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Figura 2: Impulso Resposta Sobral
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Fonte: Elaboragdo Prdpria

Janafigura 3, observa-se que as exportacdes de Maracanau reage positivamente a um choque
ndo antecipado nas duas variaveis analisadas, sendo que, o choque na renda mundial apresenta um

maior efeito.

Figura 3: Impulso resposta de Maracanadu

Responzeof DEXPORTACADMARAC AN AL to DTAXADECAMBIO Responseof DEXPORTACADMARACANAL o IMPORTACADMUND AL
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Fonte: Elaboracdo Prdpria

A figura 4, referente a Cascavel, observa-se que um choque na taxa de cambio resulta nos
quatro primeiros meses um efeito negativo, enquanto que um choque na renda mundial ocasiona
apenas efeitos positivos sobre o valor das exportacdes deste municipio e com duraches
prolongadas, mais de doze meses. Assim, se ocorrer um choque nesta variavel, este ird demorar

mais de doze periodos para se dissipar.
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Figura 4: Impulso resposta Cascavel

Respanze of EXPORTACADCASC AVELto DTARADECAWBIO Response of EXPORTACADCASCAWVEL to IMPORTAC AOMUNDIAL

24 =4

Fonte: Elaboragdo Prdpria
5.6 Decomposigédo da Variancia

Além da funcdo impulso resposta, também foi realizado a andlise da decomposicdo da
variancia que consiste em explicitar a participacdo de cada variavel do modelo na variancia dos
residuos das demais varidveis incluidas no VAR, ou seja, a decomposicao da variancia do erro de
previsdo nos diz qual a propor¢do dos movimentos nas séries devido a seus proprios choques versus
choques de outras variaveis.

Dessa forma, os resultados sdo apresentados na tabela A2 em anexo, sendo possivel verificar
que as variaveis renda mundial e variacdo na taxa de cambio sdo fatores determinantes na
explicacdo da evolucao do valor das exportacdes dos municipios de Fortaleza, Sobral, Maracanau
e Cascavel, com destaque para o segundo, onde, aproximadamente 29% da variancia do erro de
previsdo das exportacoes é explicada pelos choques destas variaveis ao final de 12 periodo (1 ano),
em seguida, tem-se Maracanal, Cascavel e Fortaleza, com 13,61%, 12,92% e 4,69%,
respectivamente.

Além disso, observa-se que a renda mundial teve um impacto superior a taxa de cambio sobre
o0 valor das exportacdes dos municipios Maracanal e Cascavel, pois, individualmente, a variavel
renda mundial explica aproximadamente 8,43% e 9,29% da variancia do erro de previsdo das
exportacOes desses municipios, respectivamente, enquanto, a variavel taxa de cambio é responsavel
por cerca de 5,20% e 3,63% dessa variancia considerando o periodo analisado. Ja para Fortaleza e
Sobral, a taxa de cambio apresentou maior impacto sobre o valor das exportacGes do que a renda
mundial, explicando cerca de 3,23% e 17,82%, respectivamente, enquanto a renda € responsavel
por 1,44% e 11,14%. Na estimacao também foi realizado também o teste de CUSUM que encontra-
se em anexo e verificou-se que as retas ficaram dentro do intervalo de confianga a 5%, mostrando
assim que o modelo encontra-se estavel, desta forma, ndo foi rejeitado a hipotese nula de
estabilidade do modelo.

CONCLUSAO
Este trabalho procura ampliar o debate na literatura sobre os principais determinantes das
exportacOes, ao analisar a relacdo entre estas, taxa de cambio e renda mundial. O Diferencial deste

trabalho reside em tratar as exportacfes do Ceara de forma desagregada, analisando essa relacéo
para 0s principais municipios exportadores do estado, Fortaleza, Maracanau, Sobral e Cascavel.
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Para tanto, utilizou-se um modelo de Vetor Auto regressivo (VAR) para estimacdo das equacgdes
de exportacdo no periodo de janeiro de 2005 a janeiro de 2013.

Dos testes de raiz unitaria, observou-se que as séries sdo estacionarias, exceto, para as
exportacdes de Maracanau e a taxa de cambio, onde foi tomada a primeira diferenca para obtencéo
da estacionaridade. Quanto a causalidade de Granger foi verificado que a renda mundial e a
variacdo da taxa de cambio, renda e exportacdo de Sobral influenciam uma a outra na previséo e
que a variavel taxa de cambio ajuda a prever as exportacdes de Fortaleza.

Com o intuito de verificar como as exportacdes de cada municipios reage a choques na
variacdo da taxa do cambio e da renda mundial foram obtidas as funcdes de impulso-resposta que
mostraram que a resposta do valor das exporta¢cdes a um choque nestas variaveis tem efeitos pouco
expressivos, com destaque para 0 municipio de Cascavel, o qual se mostrou o mais sensivel a
choques na renda mundial.

A decomposicdo da variancia aponta que variaveis renda mundial e a variacdo na taxa de
cambio sdo fatores determinantes na explicacdo da evolucdo do valor das exportagdes dos
municipios, Fortaleza, Sobral, Maracanal e Cascavel, com énfase no segundo, onde
aproximadamente 29% da variancia do erro de previsao das exportacGes é explicada pelos choques
dessas variaveis ao final de 12 periodo (1 ano). Além disso, para 0s municipios de Cascavel e
Maracanau, a renda mundial se mostrou mais importante sobre o valor das exportacdes, explicando
8,4% e 9,29% da variancia do erro de previsdo, enquanto que para Fortaleza e Sobral, esta variavel
teve um impacto de 1,44% e 11,14%, respectivamente. Vale ressaltar, que Fortaleza é o municipio
que apresenta a maior proporc¢do da variancia do erro explicada pelo choque na prépria variavel,
indicando ser a varidvel com mais estabilidade.

Acredita-se na relevancia dos resultados aqui encontrados ao mostrar a relacdo entre
exportacdes, taxa de cambio e renda mundial para os principais municipios exportadores do Cear4,
onde esta ira variar de acordo com o municipio analisado, uma vez que essas variaveis possuem
impactos diferentes sobre as exportacdes destes municipios.
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ANEXQOS

Al - Causalidade de Granger: Fortaleza, Sobral, Maracanau e Cascavel

Hipotese / Analise Fortaleza Obs. Estatistica Probabilidade
LnX ndo causa granger em dLnTC 95 0.04825 0.82662
dLnTC néo causa granger em LnX 295.079 0.08920
LnY ndo causa granger em dLTC 95 552.720 0.02086
dLTC néo causa granger em LnY 503.963 0.02717
LnY ndo causa granger em LnX 9% 140.982 0.23811
LnX n&o causa granger em LnY 0.68193 0.41104
Hipdtese / Analise Sobral Obs. Estatistica Probabilidade
LnX ndo causa granger em dLnTC 84 0.91411 0.53875
dLnTC néo causa granger em LnX 133.266 0.22523
LnY ndo causa granger em dLnTC 84 275.954 0.00485
dLnTC néo causa granger em LnY 385.893 0.00023
LnY né&o causa granger em LnX 85 235.985 0.01467
LnX ndo causa granger em LnY 228.682 0.01800
Hipdtese / Analise Maracanau Obs. Estatistica Probabilidade
LnX ndo causa granger em dLnTC 93 1.03186 0.38266
dLnTC néo causa granger em LnX 1.08033 0.36184
LnY ndo causa granger em dLnTC 4.59420 0.00496
dLnTC ndo causa granger em LnY 93 4.38192 0.00641
LnY n&o causa granger em LnX 1.82050 0.14945
LnX ndo causa granger em LnY 93 0.60004 0.61671
Hipdtese / Andlise Cascavel Obs. Estatistica Probabilidade
LnX ndo causa granger em dLnTC 2.44266 0.06961
dLnTC ndo causa granger em LnX 93 0.47287 0.70199
LnY ndo causa granger em dLnTC 4.59420 0.00496
dLnTC ndo causa granger em LnY 93 4.38192 0.00641
LnY n&o causa granger em LnX 0.81494 0.48902
LnX n&o causa granger em LnY 94 0.91480 0.43727

Fonte: Elaboragdo Prdpria
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Tabela A2 - Analise da Decomposicdo da Variancia — Fortaleza, Sobral, Maracanal e Cascavel

Periodo  LnXFortaleza LnY dLnTC LnXSobral LnY dLnTC
1 98.15142 0.763612 1.084967 100.0000 0.000000 0.000000
2 96.28498 0.747881 2.967138 87.86880 11.10135 1.029846
3 95.88691 0.877801 3.235291 82.85891 11.07417 6.066924
4 95.72464 1.024604 3.250752 82.36561 11.40841 6.225978
5 95.60818 1.143631 3.248192 80.97784 11.66346 7.358704
6 95.52109 1.233551 3.245358 77.15582 11.40346 11.44072
7 95.45635 1.300470 3.243175 76.46989 11.25392 12.27620
8 95.40831 1.350139 3.241546 74.76725 11.58984 13.64291
9 95.37267 1.386994 3.240337 7454247 11.81200 13.64553

10 95.34622 1.414345 3.239439 74.42149 12.04113 13.53738
11 95.32658 1.434647 3.238773 73.21231 13.24646 13.54122
12 95.31200 1.449718 3.238278 71.02887 11.14490 17.82623

Periodo LnXMaracanau LnY dLnTC | LnXCascavel LnY dLnTC
1 91.27969 7.984349 0.735958 94.94056 4.434080 0.625361
2 92.12947 5.178464 2.692064 93.46032 5.923865 0.615811
3 91.08975 5.102715 3.807530 92.99902 6.403229 0.597748
4 87.73606 7.441209 4.822732 90.94647 6.701438 2.352092
5 86.71391 8.343095 4.942995 89.55192 7.801026 2.647057
6 86.69440 8.248735 5.056862 88.85533 8.157030 2.987644
7 86.57395 8.258623 5.167429 88.42404 8.358831 3.217129
8 86.47224 8.335344 5.192415 87.97227 8.674265 3.353466
9 86.39806 8.411637 5.190305 87.61882 8.898858 3.482317

10 86.39658 8.409122 5.194296 87.40703 9.044395 3.548574
11 86.38697 8.412320 5.200706 87.23009 9.173989 3.595923
12 86.38446 8.413614 5.201930 87.07445 9.293911 3.631636

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Anexo B — Teste de Cusum
Gréafico B1 - Teste de Cusum - Fortaleza
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Fonte: Elaboragéo Prdpria
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Gréafico B2 - Teste de Cusum - Sobral
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Fonte: Elaboragdo Prdpria

Grafico B3 - Teste de Cusum - Maracanal
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Gréafico B4 - Teste de Cusum - Cascavel
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